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Resumen

América Latina y el Caribe (ALC) ha sido la regién méas vulnerada por la pandemia
de COVID-19. La fuerte contraccién, producto de la crisis sanitaria, ha resultado en
altos costos econdémicos y sociales. Tomando en cuenta que, el aumento en la
participacion de la manufactura en el PIB, es una caracteristica clave del crecimiento
econdmico, el presente trabajo de investigacion tuvo como propdsito analizar los
efectos del confinamiento por COVID-19 en los indicadores financieros del sector de
manufactura en Ecuador. Se analizaron los balances publicados por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del sector manufacturero, sobre
los cuales se evaluaron diferencias significativas en los ratios financieros entre el
periodo 2018 y 2020, para luego aplicar un método de pronostico de varias industrias
proyectadas hasta el 2024. Los resultados determinaron que el impacto de COVID-19
en la industria manufacturera ha tenido implicaciones en las cadenas de produccion,
demanda y suministro, a traves del retraso de los pedidos, el incremento de costos y
la incertidumbre. En Ecuador, no encontraron diferencias significativas en los ratios
de liquidez y endeudamiento, sin embargo, se encontraron diferencias
estadisticamente significativas en los ratios de operatividad y rentabilidad. Solo ocho
industrias se hallaron rentables durante el periodo de estudio. Hubo industrias con
resultados positivos durante la pandemia, como la elaboracion de sustancias y
productos quimicos, la industria farmacéutica y la industria de fabricacion de
productos informaticos, electronicos y de Optica con proyecciones positivas. La

industria mas afecta fue la industria de elaboracidn de cueros y productos conexos.

Palabras Claves: rendimiento financiero, sector manufacturero, efecto del

confinamiento, situacion post-pandemia, desempefio financiero.



Abstract

Latin America and the Caribbean (LAC) has been the region most affected by the
COVID-19 pandemic. The strong contraction as a result of the health crisis has
resulted in high economic and social costs. Taking into account that the increase in
the participation of manufacturing in GDP is a key characteristic of economic growth,
the purpose of this research work was to analyze the effects of confinement by
COVID-19 on the financial indicators of the manufacturing sector in Ecuador. The
balance sheets published by the Superintendency of Companies, Securities and
Insurance of the manufacturing sector were analyzed, on which significant differences
in financial ratios between the period 2018 and 2020 were evaluated, and then a
forecast method of several industries projected until 2024 was applied. The results
determined that the impact of COVID-19 in the manufacturing industry has had
implications in the production, demand and supply chains, through the delay of orders,
the increase in costs and uncertainty. In Ecuador, no significant differences were
found in the liquidity and indebtedness ratios, however, statistically significant
differences were found in the operational and profitability ratios, only eight industries
were profitable during the study period. There were industries with positive results
during the pandemic, such as the manufacture of chemical substances and products,
the pharmaceutical industry and the manufacturing industry of computer, electronic
and optical products with positive projections. The most affected industry was the

leather and related products manufacturing industry.

Keywords: financial performance, manufacturing sector, lockdown effect, post-

pandemic situation, financial performance.



Introduccion

Antecedentes del Problema.

La pandemia en el Ecuador comenzo durante los primeros meses del afio 2020,
el mundo se paralizé por la proliferacion del virus del COVID-19 (Comité de
Operaciones de Emergencia Nacional, 2020), llegando a ocasionar repercusiones sin
precedentes en las diversas esferas del acontecer mundial. El alcance de las afectaciones
producidas por la pandemia incluyeron al sector econdmico, exportador y por
consiguiente, el laboral (Banco Mundial, 2021), lo que ha generado pérdidas
importantes a las empresas de todo el pais, entrelas que destaca el sector cuyo giro de
negocio es la exportacion y sus actividades conexas (Servicio Nacional de Aduana del
Ecuador, 2021). Segun el Banco Mundial (2021), América Latina y el Caribe (ALC)
ha sido la region mas vulnerada por la pandemia de COVID-19. La fuerte contraccion,
producto de la crisis sanitaria, ha resultado en altos costos econémicos y sociales, ya
que lleg6 después de varios afios de un débil desempefio, con un bajo crecimiento
promedio y progreso limitado en los indicadores sociales, y tras un periodo de agitacion

social que sacudid aalgunos paises a finales de 2019,entre los que se incluye a Ecuador.

Para poner en contexto la importancia del sector manufacturero en la economia
de un pais, existe abundante literatura desde hace mas de seis décadas. Kuznets (1966)
analizo los patrones de desarrollo a largo plazo de paises basados en analisis empiricos
de cuentas nacionales y argumentd que, la industrializacion, o aumentos en la
participacion de la manufactura en el PIB, es una caracteristica clave del crecimiento
econdmico, citado en (Haraguchi, Chin, & Smeets, 2016). Kaldor (1967, p.48) como
se citd en Haraguchi et al. (2016) examind la relacion entre eldesarrollo industrial y el
crecimiento econémico y, basandose en resultados empiricos, caracterizo al sector
manufacturero como “el principal motor del rapido crecimiento”. Justificada la

importancia del sector industrial en la economia de un pais, resulta razén suficiente
3



analizar los efectos de externalidades como el confinamiento por COVID-19, en el

rendimiento financiero de este sector.

Desde el punto de vista tedrico, la industrializacion es vista como el motor méas
importante del crecimiento econdémico. Las caracteristicas especiales atribuidas al
sector manufacturero pueden interpretarse de muchas maneras: cambios tecnolégicos
rapidos, economias de escala y facil integracién en las redes de produccién global
(Lavopa & Szirmai, 2014). Para las economias en desarrollo, ponerse al nivel de las
economias de altos ingresos es en realidad un proceso para eliminar la brecha de
productividad. Cuando existen externalidades negativas, como es el caso del
confinamiento durante la pandemia, significa que el productor no cubre todos los
costos, y generalmente resulta en un exceso de produccion debido a la contraccién de

la demanda (Su & Yao, 2016).

En esta situacion, ahora es una cuestion muy discutible si la manufactura
deberia seguir siendo el foco principal de la politica industrial en las economias en
desarrollo. De hecho, la falta de consenso refleja una comprensién limitada de como y
por qué es importante el sector manufacturero, especialmente para las economias de
ingresos medios (Moshirian, Zhang, & Zhang, 2015). Pese a que esta relacion tedrica
entre el desarrollo de la manufactura y el crecimiento econdémico no es algo novedoso,
si resulta significativo evaluar el impacto del COVID-19 como una externalidad
especifica que pudo afectar al sector industrial en un pais en vias de desarrollo, como el

caso del Ecuador.

La industria manufacturera nacional ha sido escenarios de grandes cambios
generados por necesidades de modernizacion, reestructuracion,bienes de capital y
materiales insumos, sin embargo, sigue siendo un sector atractivo para la economia en
temas de generacion de empleos, aporte al Producto Interno Bruto (PIB) del pais,

innovacion y tecnologia (Superintendencia de Compariias Valores y Seguros, 2021).
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Agrupando todos estos puntos, direcciona al pais a una mejor calidad de vida, lo que
sugiere que las empresas de la industria manufacturera se desarrollan en un mercado
competitivo y generador de empleo (Camino, Armijos, Parrales, & Herrera, 2020). El
desafio es fomentar produccion nacional e internacional, el libre comercio, libre
competencia, el respeto a la propiedad privada y la seguridad juridica con el objetivo

de fortalecer el desarrollo y crecimiento del pais.

Sin embargo, segun el analisis de las ventas promedio semanales publicadas
por el Ministerio de Produccion, Comercio, Inversiones y Pesca (2020) evidencia una
fuerte reduccidn, que para el sector comercio alcanza un 49% (USD 834 millones);
seguido por la manufactura con 42% (USD 240 millones); el sector servicios con el
36% (USD 335 millones); v, la agricultura con el 23% (USD 56 millones). “En
términos de empleo, alrededor de 270 mil personas han sido separadas de sus puestos
de trabajo durante el periodo comprendido entre el 16 de marzo de 2020 (dia inicial
del confinamiento en Ecuador) y finales de junio de 2020” (Camino & Armijos, 2020,
p. 4). La citade Camino y Armijos (2020) hace notar la importancia de la manufactura
en economia del pais puesto que el sector de manufactura genera aproximadamente el

10,3% del empleo a nivel nacional, segun los datos del Ministerio de Trabajo.

Debido a la importancia que el sector industrial tiene en el desarrollo
econémico del pais, se debe evaluar el impacto que tuvo el confinamiento en los
indicadores financieros del sector manufacturero. No obstante, no existe un estudio
concreto que evalGe el impacto real del confinamiento en los indicadores financieros
de las empresas del sector. En este contexto, el presente trabajo investigativo tiene
como propdsito medir el impacto real del confinamiento en los indicadores financieros
de las empresas industriales, a través de un analisis de las cifras publicadas por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros a traves de una evaluacion de las

diferencias en los ratios financieros registrados por la Superintendencia de Compafiias
5



y Seguros en el periodo 2018 que corresponde al periodo antes de la pandemia, en
comparacién con el periodo 2020 posterior al confinamiento por COVID-19. Por lo
antes planteado, el presente trabajo tiene como finalidad responder la siguiente
problematica:

¢ Influye significativamente el confinamiento por COVID-19 en el rendimiento

financiero del sector de manufactura en Ecuador?

Formulacion del Problema

La problematica central que busca analizar el presente trabajo de investigacion
se centra en la pregunta: ¢Cudl es el efecto que tuvo el confinamiento por COVID-19
en los indicadores financieros de la industria manufacturera?
Justificacion

El sector manufacturero repercute fuertemente en la economia de un pais. En
los paises de Latinoamérica este sector representa, en promedio, el 14,3% del PIB,
convirtiéndose en el cuarto sector con mayor participacion (CEPAL, 2018). No
obstante, la competitividad, especialmente sudamericana,se ha visto afectada a partir
de la decada del 2000, debido a que se acentud su dependencia comercial basada en
recursos naturales. Sus capacidades productivas y tecnolégicas fueron golpeadas. Esta
fragilidad econdmica fue evidente en la crisis financiera internacional del 2008; la
recesion de los paises desarrollados golped las exportaciones sudamericanas (CEPAL,
2020). También la caida del precio del petréleo y de un conjunto de materias primas

durante el 2015 impacté de manera negativa a la region.

Esta competitividad se vio afectada méas aun a partir del confinamientopor
COVID-19, por lo tanto, la presente investigacion resulta conveniente en medida que
permitira obtener un panorama detallado de la situacion de este sector post pandemia.

La significancia tedrica de este trabajo se centra en lasteorias de resiliencia,
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competitividad e innovacion. A través de una revision exhaustiva de la literatura se
delineara el marco tedrico que expligue la situacion actual desde la perspectiva tedrica.
En cuanto a la relevancia social,el presente trabajo se centra en el cumplimiento del
Objetivo 3 del Plan Nacional de Desarrollo: “Fomentar la productividad y
competitividad en los sectores, agricola, industrial, acuicola y pesquero, bajo el
enfoque de Economia Circular” (Secretaria Nacional de Planificacion, 2021, p. 54).
De manera especifica, al tener un panorama de la situacion del sector industrial, los
gestores de politicas publicas pueden delinear estrategias de desarrollo que permitan

a este sector hacer frente a la crisis post pandemia.

Objetivos de Investigacion
Objetivo General
Analizar los efectos del confinamiento por COVID-19 en los indicadores

financieros del sector de manufactura en Ecuador.

Objetivos Especificos
e Evaluar los efectos del confinamiento en la economia mundial, regional y

nacional.

e Valorar las diferencias significativas en los indicadores de rendimiento delsector

manufacturero durante el periodo de confinamiento en 2020.
e Identificar las industrias del sector manufacturero que fueron las masafectadas.

e Evaluar la tendencia futura para las industrias de este sector.

Preguntas de Investigacion
e ;Cuales fueron los efectos del confinamiento en la economia mundial,regional
y nacional?

e ;Cuales son las diferencias significativas en los indicadores de

7



rendimiento financiero del sector manufacturero durante el confinamiento?

e Qué industrias del sector manufacturero fueron las mas afectadas?

e ;Cudl es la tendencia futura para las industrias de este sector?



Revision de la literatura

Se consultaron fuentes cientificas como Google Académico, Scopus,
Springerlink, Science Direct, JSTORE, Sage Journals, Emerald Insight, Elsevier,
Scielo, Dialnet y Redalyc. Se desarrollé6 una bisqueda basada en palabras o frases
claves como: “indicadores financieros”, “rendimiento financiero”, “confinamiento y
rendimiento financiero”. Se seleccionaron los articulos considerando los que disponen

de mayor impacto es decir Q1 y Q2, teniéndose como idioma inglés y espafiol para la

busqueda.

Los autores que forman parte de los antecedentes corresponden a los referentes
tedricos y empiricos tomados en consideracion para el desarrollo del marco tedrico.
Los trabajos forman parte de los referentes porque abordan una tematica similar a la
declarada como proposito de esta investigacion, esto es que abordan los efectos del

confinamiento en el rendimiento financiero del sector empresarial.

Por citar dos ejemplos, Zhou y otros (2021) analizaron los datos de los estados
financieros trimestrales de treinta empresas que cotizan en la Bolsa de Valores de
China mediante la aplicacion del analisis de intervencion ARIMA; ademas,
establecieron un modelo de sistema dinamico para examinar la trayectoria de impacto

de la pandemia.

Los principales resultados de esta investigacion fueron: (1) la facturacion anual
total de la industria aument6é 28,2 veces en los Gltimos 14 afios, sin embargo, la
facturacion estimada de la industria en 2020 cay6 alrededor de 55,8 mil millones de
CNY:; (2) la industria siguio creciendo (+21%), la industria cayé significativamente
(—28%), mientras que la industria varié ligeramente (—10% y +9%), comparando sus
volimenes de negocios en 2019 y 2020; (3) los precios comerciales promedio de los

materiales secundarios durante la pandemia de COVID-19 fueron solo del 43,4 % al
9



85,8 % del precio méaximo entre 2017 y 2019, lo que provocé el declive de la industria.

Por su parte, Teresiene y otros (2021) identificaron la reaccion de los
indicadores de confianza de consumidores y empresas ante la propagacién de la
pandemia de COVID-19 en la Eurozona, Estados Unidos y China, utilizando el
método de analisis de correlacion-regresion. Los autores eligieronal indice de confianza
del consumidor, el indice del gerente de compras de manufacturay el indice del gerente
de compras de servicios como variables dependientes; y el nimero de casos
confirmados, el nUmero de muertes causadas y la tasa de mortalidad de contagios de

COVID-19 como variables independientes.

Los resultados mostraron un efecto relativamente rapido y robusto de COVID-
19 en el corto periodo, pero los resultados a mas largo plazo dependian de la region y
no eran tan inequivocos: en el caso de la Euro zona, la propagacién de la pandemia no
afecto el indice de confianza del consumidor(ICC), mientras que, en los casos de
Estados Unidos y China, si afect6 negativamente a este indice; el indice de gerentes de
compras (PMI) en el sector de servicios se vio significativamente afectado de manera
negativa porel riesgo de mortalidad de la infeccion por COVID-19; y el impacto en el

indice de gerentes de compras (PMI) en la industria manufacturera parecié ser mixto.

Con base en lo expuesto, es dable llegar a la conclusién que, los indicadores
financieros de las empresas y su volumen teniendo en cuenta su variedad son el foco
de interés para personas directamente relacionadas conuna empresa (gerenciales
personal, duefios, empleados) y personas indirectamente relacionadas a una empresa
(socios de cooperacion potenciales y existentes, acreedores, medios de comunicacion,
etc.) (Kotane & Kuzmina, 2012). Los indicadores de rendimiento financiero son
métricas cuantificables que se utilizan para medir el rendimiento de una empresa.
Siendo necesario resaltar que no se debe utilizar una Gnica medida para definir el

rendimiento financiero de una empresa.
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Desempefio financiero

El desempefio financiero es el logro del desempefio de la empresa durante un
cierto periodo que cubre la recaudacion y asignacion de financiamiento medido por la
adecuacion del capital, la liquidez, la solvencia, la eficiencia, el apalancamiento y la
rentabilidad (Fatihudin & Mochklas, 2018). EI desempefio financiero es una medida
subjetiva de qué tan bien una empresa puede usar los activos de su principal modo de
negocios y generar ingresos. El término también se utiliza como una medida general
de la salud financiera general de una empresa durante un periodo determinado (Kotane

& Kuzmina, 2012).

El rendimiento financiero informa a los inversores sobre el bienestar general
de una empresa. Los estados financieros utilizados para evaluar el desempefio
financiero general incluyen el balance general, el estado deresultados y el estado de
flujos de efectivo (Fatihudin & Mochklas, 2018). Lo que evidencia que, la principal
fuente de informacion sobre los indicadores financieros de las actividades
empresariales son los estados financieros de una empresa; con base en ellos se realiza
la evaluacion de las actividades comerciales y el estado financiero de la empresa. La
evaluacion del desempefio comercial y del estado financiero de las pequefias empresas
tiene un papel importante en la toma de decisiones de gestion financiera, ya que ayuda
a evaluar los riesgos y los beneficios potenciales al planificar la perspectiva de

desempefio de la empresa (Fatihudin & Mochklas, 2018).

Los Indicadores Clave de Rendimiento financiero (KPI) (Key Performance
Indicators) son métricas que las organizaciones utilizan para rastrear, medir y analizar
la salud financiera de la empresa. Estos KPI financieros se clasifican en una variedad
de categorias, que incluyen rentabilidad, liquidez, solvencia, eficiencia y valoracion
(Haraguchi & Fang, 2016). Al comprender estas métricas, puede estar mejor

posicionado para saber como se estad desempefiando el negocio desde una perspectiva
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financiera (Kotane & Kuzmina, 2012). Luego puede usar este conocimiento para
ajustar las metas corporativas o de las unidades de negocios y contribuir a los objetivos
estratégicos criticos. Para los gerentes, estas métricas y KPI deben estar disponibles
internamente y distribuirse semanal o0 mensualmente en forma de actualizaciones por
correo electronico, paneles o informes. Si nose distribuyen facilmente, ain puede
familiarizarse con las métricas a través del andlisis de estados financieros (Fatihudin

& Mochklas, 2018).

Basicamente los indicadores de desempefio financieros buscan medir si se estan
alcanzando los objetivos financieros, como, por ejemplo, lograr resultados en el
periodo y mantener la liquidez y la solvencia econémica (Bhagwat & Sharma, 2017).
En sintesis, la medicién de los indicadores de desempefio indica si realmente la
implementacion y ejecucion de diferentes estrategias sirven para que la empresa pueda
crecer y mejorar. Dichas métricas de rendimiento financiero se categorizan en métricas
de liquidez, rentabilidad, apalancamiento y operatividad, los que se detallan a

continuacion.

El desarrollo financiero puede afectar la pobreza directa e indirectamente a
través de su impacto en la desigualdad de ingresos, el crecimiento econémico y la
inestabilidad financiera. Estudios previos no consideran todos estos canales

simultaneamente (De Haan, Pleninger, & Sturm, 2022).

Indicadores clave de rendimiento financiero

Es imprescindible que las empresas ubicadas en los distintos sectores evallen
constantemente la evolucidn de sus estructuras e indicadores financieros y realicen su
planeacion organizacional, tendiente a mantener un adecuado equilibrio, pues como se
presento a lo largo del trabajo, los estados e indicadores financieros dejan en evidencia

el resultado de las decisiones tomadas al interior de estos sectores, asi como el impacto
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en su capacidad para competir en un mercado, cada vez mas internacionalizado

(Camino, Armijos, Parrales, & Herrera, 2020)

La eficiencia en las empresas innovadoras se puede evaluar a través del factor
clave determinado por la rotacion de activos operacionales, especificamente por la
razon financiera de rotacion de inventarios, mientras que en las empresas no
innovadoras la percepcion de eficiencia se centra en el margen bruto, es decir el
crecimiento de las ventas con los costos fijos mas bajos, debido a los bajos montos de

inversion en activos (Rivera & Ruiz, 2011)

El objetivo de la presente investigacion es identificar los factores determinantes
del componente principal del desempefio financiero que es la rentabilidad en las
compafiias manufactureras del Ecuador, utilizando los indicadores proporcionados
por la superintendencia de compafias. La informacion sobre el desempefio de la
empresa, en particular su rentabilidad,se requiere con el fin de valorar los cambios
potenciales en los recursos econdmicos que sea probable se controlen en el futuro. En
este sentido es importante la informacion sobre la variabilidad del desempefio. La
informacionsobre el desempefio es til para predecir la capacidad de la empresa para
generar flujos de efectivo a partir de su base existente de recursos. También es util para
la formacion de los juicios sobre la efectividad con la cual la empresa puede emplear

recursos adicionales (Zeff, 2017).

Castillo y Garcia (2013) realizaron un andlisis de los factores explicativos de la
rentabilidad del sector productor de vinos de Castilla — La Mancha. Para lo cual los
autores realizaron un modelo econométrico considerando como variable dependiente
la rentabilidad y otras razones financieras. Los resultados presentados por los autores
permitieron concluir que la rentabilidad de las empresas estudiadas proviene de: (a) su
estructura societaria, esto es mayor si son empresas capitalistas que sociedades

cooperativas, (b) de su tamafo, es decir mejor desempefio a mayor tamarfio,
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aprovechando economias de escala, y (c) estructura financiera, lo que significa mayor

rentabilidad si en la composicidn de la misma priman los recursos propios y liquidez.

En este sentido se debe tomar en cuenta el tipo de analisis que se debe
desarrollar. Al respecto el andlisis horizontal, también denominado analisis
comparativo, permite a los analistas realizar un estudio comparativo de los estados
financieros, revisando los balances, las declaraciones de ingresos, o las declaraciones
de flujo de efectivo de manera consecutiva de un periodo a otro. Esto por lo comin
implicala revision de los cambios de las cuentas de los balances individuales en un
intervalo de uno o varios afios. El resultado de este tipo de analisis generalmente es un
efecto de tendencia (Wild, Subramanyam, & Halsey, 2007). Luego de comparar las
cifras de los estados financieros de un periodo con otro se obtienen variaciones
absolutas y relativas. Este andlisis se convierte en una herramienta (til cuando se
identifican las causas raices de las variaciones, lo cual constituye un insumo importante

para mejorar la calidad de la toma de decisiones.

Por otro lado, el analisis vertical tiene por proposito analizar un estado
financiero en relacion a una de sus partes determinado un total dentro del mismo estado
financiero, denominado cifra de referencia o cifra base (Reyes, Cadena, & De Le0n,
2016). La ventaja de este anlisis es que permite hacer comparaciones relativas con
referentes del sector, a fin de orientar hacia la toma de decisiones a crear una estructura

adecuada de inversion y financiamiento.

Para analizar la situacion financiera de las empresas, se utilizan un gran nimero
de indicadores financieros, que se dividen en cuatro grupos: Indicadores que miden la
liquidez, el endeudamiento, y la rentabilidad. En la presente investigacion relacionada
con identificar los factores determinantes en el desempefio empresarial, se utilizan los

siguientes indicadores (Salazar-Mosquera, 2017):
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Liquidez-corriente: Es el resultado de dividir el total de activos corrientes para el
total de pasivos. Este ratio indica la cantidad de unidades monetarias que la
empresa dispone en promedio para dar cobertura a cada dolar del pasivo corriente
Una de las desventajas de este indicador es que no garantiza la sincronizacion entre
entradas y salidas de efectivo (Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros,

2021).

Prueba &cida: Se obtiene al dividir el total del activo corriente menos el valor de
inventario entre el pasivo corriente y su resultado mide la capacidad de pago de la
empresa a sus obligaciones a corto plazo con los activos liquidos, sin recurrir a la

venta de inventario (Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros, 2021)

Endeudamiento sobre el activo: Esel resultado de dividir el pasivo total entre el activo
total. Este indicador también denominado indice de solides permite visualizar la
proporcion de activos que se encuentra financiados con recursos de terceros
(Superintendencia de Compariias, Valores y Seguros, 2021).

Endeudamiento sobre el patrimonio: Se obtiene al dividir el pasivo total para el
patrimonio total y su resultado permite visualizar el nimero de veces que el
patrimonio de la empresa se encuentra comprometido con los acreedores

(Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, 2021).

Endeudamiento sobre el activo fijo neto: Se obtiene de dividir el pasivo total para
el activo fijo neto y su resultado permite conocer la proporcidon del activo fijo que
se encuentra financiado con recurso de los acreedores (Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, 2021).

Apalancamiento operativo: Este indicador se obtiene de la division de las ventas
totales menos los costos variables totales entre las ventas totales menos los costos
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10.

11.

variables totales y los costos fijos totales. El resultado de este indicador permite
calcularla variacion porcentual que se produce en la utilidad operativa como efecto
de una variacién porcentual en la cifra de ventas (Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros, 2021).

Apalancamiento financiero: Se obtiene dividiendo la utilidad operativa entre la
utilidad operativa menos los gastos financieros y permite medir elefecto que
produce la utilidad neta como consecuencia de una variacion relativa en la utilidad
operativa, cuando se utilizan recursos ajenos con costo para financiar el capital de
trabajo y los activos fijos (Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros,
2021).

Rotacidén de cartera: Este indicador financiero permite medir el nimero de veces
que rotan las cuentas por cobrar. Se obtiene al dividir las ventas netas a crédito
para el valor promedio de cuentas por cobrar (Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros, 2021).

Rotacion del activo fijo: Este indicador sefiala el nimero de veces que el activo fijo
rota en el periodo contable. Se obtiene al dividir las ventas netas entre el activo fijo
neto de depreciaciones (Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros, 2021).
Rotacién de ventas: El resultado de este indicador permito calcular el nimero de
veces que la inversion total rota en un afio. Su calculo se realiza al dividir las ventas
netas entre el activo fijo total. Este indicador se lo conoce como "coeficiente de
eficiencia directiva", puesto que mide la efectividad de la administracion. Este
indice se asocia en su interpretacion con los indices de utilidades de operacién a
ventas, utilidades a activo y el periodo medio de cobranza (Superintendencia de

Compaiiias, Valores y Seguros, 2021).

Rentabilidad neta sobre el activo: Se calcula dividiendo la utilidad neta después
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12.

13.

de intereses, participacion laboral e impuestos entre el activo total. El resultado de
este indicador sefiala la productividad porcentual del activo total (Superintendencia

de Compaiiias, Valores y Seguros, 2021).

Margen bruto en ventas: Se obtiene de dividir la utilidad bruta para las ventas
totales. Su resultado indica el porcentaje de ganancia que se obtiene por las ventas
realizadas sin considerar los gastos operativos fijos, impuestos e intereses

(Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros, 2021)

Rentabilidad sobre el patrimonio: Este indicador es el resultado de la division
de la utilidad neta entre el patrimonio y permite calcular el porcentaje de ganancia
que la empresa proporciona a sus socios accionistas en relacion a los recursos
econdémicos invertidos en el negocio. Los indicadores seleccionados permiten
obtener el coeficiente de desempefio de la empresa en relacion a su capacidad de
liquidez, operatividad, apalancamiento y rentabilidad. Dentro del ambito
académico y empresarial, existen distintas posturas con respecto a la valia de los
indicadores financieros como herramientas parael analisis de la situacion de una

empresa.

Bhattacharyya et al. (2021) mantiene una vision suspicaz, al sefialar que, los

indicadores no tienen en cuenta el potencial de la empresa, ya que sélo ofrecen una

visién de su situacion actual. Por ejemplo, si la empresa estd a punto de fusionarse y

adquirir grandes cantidades de capital, la relacién no revelara estos nuevos cambios.

Si una corporacion informa a sus inversionistas que esta a punto de perder su principal

cliente efectivo en dos meses, ningun indicador mostrard las malas noticias. Por lo

tanto, las relaciones no pueden ser la Unica medida que los inversores utilicen para

analizar el valor de una empresa, ya que estos numeros no revelan otra informacion

clave como posibles cambios de la industria y de las fuerzas econémicas.
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Por su parte, Das, Kannadhasan, & Bhattacharyya (2019) sefialan que existen
visiones neutrales que destacan que, la compra y venta de acciones estd enormemente
influenciada por las emociones humanas, como el miedo, la avaricia y la esperanza.
Estas emociones en ocasiones pueden nublar el juiciodel inversionista y hacerlos actuar
irracionalmente. Los indices matematicos frios pueden ayudar a sacar de la ecuacion
las emociones al analizar a una compafiia y centrarse racionalmente en el objetivo. No
obstante, no pasa por alto que, pese a que los indices pueden ayudar a eliminar las

emociones del andlisis de acciones, estos no pueden considerar opiniones.

El estudio de los mercados financieros no es una ciencia exacta, pues
finalmente involucra la interaccién humana. Es asi que, incluso las personas menos
emocionales e imparciales pueden tener diferentes opiniones sobre los mismos
indicadores. En este sentido, por ejemplo, un vendedor puede tener en cuenta el precio
sobre utilidad de un particular grupo de acciones como un valor lo suficientemente alto
como para vender el activo, mientras que otro comprador puede comprarlo,
precisamente porque considera que es una buena oferta (Bhattacharyya, Wright, &

Rahman, 2021).

Los indicadores otorgan al tomador de decisiones la informacion necesaria
sobre la organizacion, la misma que debe elegirse cuidadosamente e interpretarse de
la forma adecuada. El conocer los diversos aspectos de la empresa, sea este econémico,
financiero, operativo o comercial, a través de indicadores sistematizados en periodos
continuos permite a la gerencia conocer la situacion y tendencia de la organizacién en
relacion al mercado (Das, Kannadhasan, & Bhattacharyya, 2019). De ahi que enfatice
que, el objetivo de los métodos analiticos consiste en simplificar y reducir los datos
que se examinan en términos mas comprensibles para estar en posibilidad de
interpretarlos y hacerlos significativos, mostrando una perspectiva amplia de la

situacion interna y externa relacionada con la actividad de una empresa
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(Bhattacharyya, Wright, & Rahman, 2021).

Importancia del sector manufacturero en la economia

Tradicionalmente, la industria manufacturera ha desempefiado un papel clave
en el crecimiento econdmico de los paises en desarrollo (Haraguchi & Fang, 2016). El
éxito en el desarrollo econdmico era sindnimo de industrializacion. Desde la
revolucion industrial, la fabricacién ha actuado como el principal motor del
crecimiento econdmico y el desarrollo. La experiencia documenta el papel clave que
ha jugado la industrializacidn en eldesarrollo econémico de los paises en desarrollo en
los Gltimos sesenta afios (Attiah, 2019). Las experiencias individuales de los paises
con la industrializacion solo pueden entenderse como parte de este proceso global y
continuo de difusién tecnoldgica. Pero esto no significa que las experiencias de los
paises sean idénticas. Cada pais sigue diferentes caminos de desarrollo industrial
dependiendo de sus condiciones iniciales y el momento de su entrada en la carrera

mundial por la industrializacion (Attiah, 2019).

Sin embargo, algunos autores formulan que la fabricacion ya no es el motor del
crecimiento econdmico en los paises en desarrollo y que la proporcion del valor
agregado manufacturero (MVA) en relacion con la de otros sectores y el empleo ha
disminuido significativamente en los paises en desarrollo (Attiah, 2019; Haraguchi,

Chin, & Smeets, 2016; Su & Yao, 2016).

La primera condicion (A) se centra esencialmente en si la relacion entrela
participacion de la manufactura en la economia y el crecimiento econdémicoes positiva
y mas fuerte que la relacion entre la participacion de otros sectoresy el crecimiento
econdémico. La segunda condicion (B) se centra en el tamaforelativo del MVA y el
empleo manufacturero en la economia (Haraguchi, Chin,& Smeets, 2016). En una

economia de servicios y en el caso de ciertas economias de comercio primario, se debe
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considerar un escenario en el que la manufactura juega un papel menos importante en
el desarrollo econdmico de los paises en desarrollo que antes debido a que su tamafio
ha disminuido considerablemente. Se cree ampliamente que los trabajos de
manufactura seestan reduciendo a nivel mundial (Ghani & O'Connell, 2014). Por lo
tanto, incluso si la manufactura mantuviera el mismo tamafio, se podria considerar que
desempefaria un papel menos importante debido a su capacidad debilitada para

impulsar el crecimiento econémico (Haraguchi & Fang, 2016).

La literatura sobre la importancia de la manufactura en el desarrollo deuna
economia hace referencia al tamafio o importancia que el sector industrialocupa en el
total de sectores econdmicos. En este sentido, el efecto que el COVID-19 tuviere en el
sector manufacturero ecuatoriano tendra un impacto sobre la economia, en medida de

la importancia que tenga con relacion a los demas sectores econdémicos.

Efectos de la pandemia COVID - 19 a nivel mundial

Segun la Comision Economica para América Latina y el Caribe (CEPAL), la
irrupcion del COVID-19 se produjo en un contexto dedebilitamiento del comercio
mundial que se arrastra desde la crisis financierade 2008-2009 (CEPAL, 2020). Se
interrumpieron gran parte de las actividades productivas, primero en Asia Yy
posteriormente en Europa, América del Nortey el resto del mundo, y hubo cierres
generalizados de fronteras. Esto dio lugara un marcado aumento del desempleo,
especialmente en los Estados Unidos,con la consecuente reduccién de la demanda de
bienes y servicios. En este contexto, en 2020 el producto mundial registraria su mayor

contraccion desdela Segunda Guerra Mundial (Banco Mundial, 2020).

Los efectos de la pandemia del COVID-19 ha obligado a las empresasde
fabricacion de todo el mundo a pensar rapidamente y adaptar rapidamentesu estrategia

y operaciones comerciales para garantizar la salud y la seguridad de su gente y
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mantener el desempefio financiero de sus organizaciones en un contexto de rapida
evolucion (CEPAL, 2018). El efecto mas devastador del COVID — 19 en términos
econdmicos fue el confinamientopara limitar la posible propagacion de COVID-19.
(Banco Mundial, 2020) Un subproducto importante de este efecto pandémico en la
fabricacion ha sido lainterrupcién de la produccion y las cadenas de suministro, ya
que los bienesy las materias primas en la cadena de suministro anterior se produjeron
en cantidades mas bajas, y a veces no se produjeron en absoluto, en los meses desde

que la enfermedad comenz6 a propagarse (CEPAL, 2020).

Efectos de la pandemia COVID — 19 a nivel nacional

La crisis del COVID-19 ha teniendo un fuerte impacto sobre las condiciones
de vida de los ciudadanos de Ecuador. De manera muy directa, la pérdida de vidas
humanas en todo su territorio, con una incidencia muy especial en provincias como
Guayas, Pichincha, Manabi y Los Rios. En términos econdémicos, la crisis del COVID-
19 supone una amenaza particularmente destacable para el empleo, tanto en términos
de reduccion de la cantidad de empleos como de deterioro de su calidad. La
informalidad laboral deja a muchos ciudadanos fuera de los mecanismos de proteccion
social existentes. En Ecuador, el 59,67% de los trabajadores son informales (de
acuerdo con nuestras estimaciones de tasa de informalidad, medida comoausencia de
proteccion social asociada al empleo), un nivel similar al promedio de América Latina
y el Caribe, del 58%. Dentro de estos trabajadores informales el 70% tiene ingresos
que los clasifican dentro de la pobreza (28%) o la vulnerabilidad (42%), cifra superior

al 58% para el promedio de América Latina (OCDE, 2020).
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Efectos de las pandemias en sector productivo

Segun el Informe Especial COVID-19 publicado por la CEPAL en el aiio2020,
la gran mayoria de las empresas de la region registraron importantes caidas de sus
ingresos y presentaron dificultades para mantener sus actividades, ya que tuvieron
serios problemas para cumplir con sus obligaciones salariales y financieras, y
dificultades para acceder a financiamiento para capital de trabajo. De acuerdo con
informacion recopiladahasta la primera semana de junio de 2020, el impacto fue
mucho mayor en elcaso de las microempresas y las pymes (mipymes). La CEPAL
estimd que cerrarian méas de 2,7 millones de empresas formales en la regién -de las
cuales 2,6 millones serian microempresas- con una pérdida de 8,5 millones de puestos
de trabajo, sin incluir las reducciones de empleos que realicen lasempresas que

seguiran operando.

El impacto se present6 de manera diferente segun el sector y el tipo deempresa.
Varios de los sectores que fueron fuertemente afectados, como el comercio y los
hoteles y restaurantes, cuentan con gran cantidad de microempresas y pequefas
empresas, que fueron las mas golpeadas. Por ejemplo, el comercio perdié cerca de 1,4
millones de empresas y 4 millones de puestos de trabajo formales, mientras que el

turismo perdio por lo menos un millon de puestos de trabajo.

A partir de marzo de 2020, para sostener la estructura productiva y evitar la
pérdida de empleos y la destruccion de capacidades en las empresas,los gobiernos
anunciaron un conjunto amplio de medidas. La CEPAL ha identificado 351 acciones,
agrupadas en seis categorias segun sus objetivos: liquidez, crédito, ayuda directa,
proteccion del empleo, apoyo a la produccidn,y exportaciones. El detalle sobre todas
ellas esta disponible en el ObservatorioCOVID-19, que la Comision ha implementado

al servicio de las necesidades de sus paises miembros.
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La postergacion de pagos y la mejora en el acceso al crédito han sido las
acciones mas frecuentes para enfrentar la emergencia generada por la crisis actual.
Estas medidas suponen que las empresas generaran utilidades con las cuales devolver
los créditos y los impuestos y pagos diferidos, pero las perspectivas no indican que eso
sucedera por si solo en un plazo de un par de afios ya que, muy probablemente, la
recuperacion del sector empresarial sera lenta y gradual, advierte el organismo de las

Naciones Unidas.

Ante esta situacion, la CEPAL enfatiza la necesidad de dar una respuesta a gran
escala para evitar la destruccion de capacidadesproductivas. Para ello propone cuatro

conjuntos de medidas:

1. Ampliar los plazos y los alcances de las lineas de intervencion enmateria
de liquidez y financiamiento para las empresas.

2. Cofinanciar la ndmina salarial de las empresas durante seis mesespara

evitar la destruccion de capacidades.

3. Realizar transferencias directas a los trabajadores auténomos.

4. Apoyar a las grandes empresas de sectores estratégicos queresulten
gravemente afectadas por la crisis.

En particular, la CEPAL promovio la postergacion o cancelacién de lospagos
de impuestos, imposiciones previsionales y contribuciones territoriales,o adelanto de
las devoluciones de impuestos por lo menos hasta finales del 2020, asi como la
suspension del pago de los servicios basicos (luz, internety gas) sin pago de multas,
hasta finales de 2020. Asimismo, propone la flexibilizacion de las condiciones de
crédito aumentando los periodos de gracia a por lo menos un afio y los plazos a cinco
afios 0 mas, junto con reforzar las operaciones de crédito mediante la banca de

desarrollo.
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La cofinanciacion de la némina salarial se daria en diferentes proporciones
segun el tamafio de laempresa, desde 30% a las grandes hasta80% a las microempresas.
Se estima que esta medida tendria un costo equivalente a 2,7% del PIB regional. Por
su parte, las contribuciones en efectivo a 15 millones de trabajadores costarian 0,8%

del PIB.

Asimismo, la Comisién resalta que es necesario tener en cuenta el rol
importante que juegan las grandes empresas ya que proveen el 39% del empleo formal
y mas del 90% de las exportaciones. Entre las medidas para lareactivacion, la CEPAL
incluye, ademas del cofinanciamiento a la némina y las mejores condiciones de acceso
al crédito, la posibilidad de que el Estado participe en la recapitalizacion de grandes
empresas de sectores estratégicos.En este &mbito, también es relevante aumentar la

eficiencia, transparencia y regulacion de los mercados de capitales.

Segun el informe, la crisis generé cambios al interior de las empresasy en la
organizacién de las cadenas productivas. Las nuevas tecnologias seran clave en el

modelo de funcionamiento de las empresas.

“La busqueda de mayor productividad y eficiencia tiene que avanzar hacia una
transformacion sostenible e inclusiva. Las politicas industriales activas seran
esenciales para evitar que la crisis lleve al cierre de empresas, perdida de empleos y
costos para el medioambiente”, enfatizo Alicia Barcena.

En este sentido, la CEPAL remarca que las cadenas productivas
experimentarian una profunda reorganizacion. Las grandes empresas buscaran
aumentar la resiliencia en las redes de produccion diversificando proveedores en
términos de paises y empresas para reducir su vulnerabilidad,privilegiando proveedores
mas cercanos (nearshoring) y relocalizando procesos productivos y tecnoldgicos
estratégicos (reshoring). Asimismo, la ruptura de redes internacionales de proveedores

genera oportunidades para el desarrollo de capacidades nacionales y regionales, indica
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el informe.

La Secretaria Ejecutiva de la CEPAL remarco finalmente que la crisis del
COVID-19 resalta la necesidad de avanzar hacia un nuevo modelo de desarrollo. Por
ello, son necesarias “politicas que permitan atender la emergencia e implementar una
estrategia para superar las debilidades estructurales de las economias y sociedades”,

declard.

Marco Referencial

Zhou y otros (2021) analizaron los datos de los estados financieros trimestrales
de treinta empresas gque cotizan en la Bolsa de Valores de China mediante la aplicacion
del analisis de intervencion ARIMA; ademas, establecieron un modelo de sistema
dindmico para examinar la trayectoria de impacto de la pandemia. Los principales
resultados de esta investigacion son: (1) la facturacion anual total de la industria

aumento 28,2 veces en los Gltimos 14 afios.

Sin embargo, la facturacion estimada de la industria en 2020 cay0 alrededor de
55,8 mil millones de CNY:; (2) la industria sigui6 creciendo (+21%), la industria cayé
significativamente (—28%), mientras que la industria vario ligeramente (—10% y +9%),
comparando sus voliumenes de negocios en 2019 y 2020; (3) los precios comerciales
promedio de los materiales secundarios durante la pandemia de COVID-19 fueron solo
del 43,4 % al 85,8 % del precio maximo entre 2017 y 2019, lo que provoco el declive

de la industria.

Teresiene y otros (2021) identificaron la reaccién de los indicadores de
confianza de consumidores y empresas ante la propagacion de la pandemia de COVID-
19 en la Eurozona, Estados Unidos y China, utilizando el método de analisis de
correlacion-regresion. Los autores eligieron al indice de confianza del consumidor, el

indice del gerente de compras de manufactura y el indice del gerente de compras de
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servicios como variables dependientes; y el nimero de casos confirmados de COVID-
19, el nimero de muertes causadas por COVID-19y la tasa de mortalidad de contagios

de COVID-19 como variables independientes.

Los resultados mostraron un efecto relativamente rapido y robusto de COVID-
19 en el corto periodo, pero los resultados a mas largo plazo dependian de la regiéony
no eran tan inequivocos: en el caso de la Eurozona, la propagacion de la pandemia de
COVID-19 no afect6 el indice de confianza del consumidor (ICC) o, en los casos de
Estados Unidos y China, afectd negativamente a este indice; el indice de gerentes de
compras (PMI) en el sector de servicios se vio significativamente afectado
negativamente por el riesgo de mortalidad de la infeccion por COVID-19; y el impacto
en el indice de gerentes de compras (PMI) en la industria manufacturera parecio ser

mixto.

Souchet & McDonald (2021) encuestaron a mas de 300 personas en julio y
agosto 2020, incluidos directores ejecutivos de fabricacion industrial. A decir de los
autores, el principal hallazgo es que, en este momento Unico en la historia moderna,
las empresas del sector se esfuerzan lo méas rapido posible por ser mas resilientes,
adaptandose a cambios drésticos en las cadenas de valor, muchos de los cuales no
estaban previstos a finales de 2019. Segun los autores, las empresas a las que les va
mejor en estas condiciones severamente adversas probablemente fueron las mas agiles

en una amplia gama de esfuerzos.

Estos esfuerzos incluyen: nuevas formas de trabajo, digitalizacion acelerada,
cadena de suministro mas sélida, asi como fusiones, adquisiciones y desinversiones de
empresas no esenciales. negocios. Los directores generales de fabricacion han tenido
que adaptarse rapidamente para hacer frente a los desafios de COVID-19. Estan
protegiendo a sus empleados, profundizando las relaciones con sus proveedores y

clientes, y redefiniendo como se ve el éxito en un mundo cambiado. La nueva realidad
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es muy diferente de la anterior y es probable que continle cambiando de forma

imprevista mucho después de que termine la pandemia.

Comprobacion empirica del efecto del confinamiento en los indicadores

financieros del sector manufacturero.

Teresiene y otros (2021) utilizaron el método de anélisis de correlacion-
regresion. Kotane y Kuzmina (2012) consideran que una medida de desempefio
financiero agregado, como la rentabilidad corporativa o de divisién, es una medida
resumida del éxito de las estrategias y tacticas operativas de la organizacion. Los
autores proponen los siguientes indicadores: Ingresos, crecimiento, retorno del
capital (ROE), costo unitario Valor Econémico Afadido, Utilidad antes de impuestos

e intereses (EBIT).

Salazar-Mosquera (2017) realizé un estudio con el objetivo de identificar los
factores que inciden en la rentabilidad de las empresas manufactureras en Ecuador,
tomando como referencia la informacion suministrada por la Superintendencia de
Compafiias, Valores y Seguros. Los resultados obtenidos en el anlisis de correlacion
permitieron concluir que la rotacion de ventas y la rentabilidad sobre el activo fueron
los factores determinantes en la rentabilidad financiera de las sociedades
manufactureras. En este sentido, el autor concluyé que, mientras mas veces

representen las ventas con relacion al activo la rentabilidad sera mayor.
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Metodologia

Disefio de Investigacion

El disefio de la investigacion corresponde al plan sobre el cual se ejecutara el
proceso de levantamiento y analisis de datos (Creswell, 2009). Dentro del enfoque
cuantitativo, existen dos tipos de disefio de investigacion:

(1) disefios experimentales y (2) disefios no experimentales. En el primer grupo se fija
un grupo de control, sobre el cual realiza las mediciones iniciales,para luego establecer
diferencias con el grupo experimental, sobre el cual se ha realizado la manipulacién

intencional de variables (Hernandez - Sampieri, Fernandez, & Baptista, 2014).

Por otra parte, el disefio de investigacion no experimental aborda el fenGmeno
de estudio en su contexto natural sin manipular las variables de estudio ni a los sujetos
investigados (Creswell, 2009). En los estudios no experimentales se levantan los datos
aplicando instrumentos de medicion, cuyos datos son analizados a través de métodos
estadisticos que determinanlas conclusiones de la investigacion. Los estudios no
experimentales puedenser longitudinales y transversales o transeccionales, segun el

periodo de tiempo del levantamiento de datos.

De esta forma los estudios longitudinales analizan el fendmeno de estudio en
varios periodos de tiempo, determinandosu progresion o regresion en cada periodo.
Por su parte, los estudios transeccionales analizan el problema de investigacién en un
solo periodo de tiempo, sobre el cual se realizan las conclusiones del estudio

(Hern&ndez - Sampieri, Fernandez, & Baptista, 2014).

Para efectos de este trabajo, se considera un disefio no experimental de corte
transversal, ya que el investigador no altera el objeto de investigacion,mediante este

disefio se observan los fendmenos que se dan de forma naturalpara luego analizarlos.
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Por ello, se analizara el efecto del confinamiento durante el periodo 2020.
Alcance de Investigacion

El alcance de una investigacion puede ser exploratorio, descriptivo,
correlacional o explicativo (Hernandez - Sampieri, Fernandez, & Baptista, 2014). Los
estudios exploratorios se ejecutan cuando existe informacion escasa sobreel problema
de investigacion, por lo que el investigador realiza el levantamiento de datos para
aportar mayor conocimiento sobre el problema investigado; el alcance exploratorio
precede al descriptivo. La investigacion descriptiva detalla el comportamiento de las
variables de investigacion en unapoblacion de estudio, esto es su frecuencia de
ocurrencia y el grado ointensidad en que se manifiesta el fendmeno de estudio, y
antecede al alcance correlacional (Bernal, 2010).

Los estudios correlacionales evallan la relacion que existe entre dos variables
de estudio y su nivel de significancia, sin constituir causa o efecto sobre ellas.
Finalmente, las investigaciones explicativas establecen una relacion de causa — efecto
de las variables independientes en las variables dependientes, con el propoésito de
analizar el efecto de una variable sobre otra (Creswell, 2009). En este trabajo de
titulacion € mantiene un alcance explicativo, toda vez que se tiene como proposito
evaluar la incidencia del confinamiento por COVID-19 en el rendimiento financiero

de las empresas del sector manufacturero.

Enfoque de la Investigacion

La presente investigacion se desarrollara bajo el enfoque cuantitativo. El
enfoque cuantitativo es secuencial y probatorio, en donde cada epata conlleva a la otra.
En este sentido, la investigacion cuantitativa parte de una idea que, es luego refinada a
través de la revision de literatura, la que permite esbozar un marco teérico, que es luego
sometido a una prueba empirica. Lasconclusiones a las que se arriban provienen del

andlisis de los datos que hansido debidamente depurados y analizados (Hernandez -
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Sampieri, Fernandez,& Baptista, 2014). En esta investigacidn se trabajara con las bases
de datos de la Superintendencia de Compafiias y Seguros, sobre la cual se realizaran
pruebas estadisticas a los indicadores financieros de las empresas manufactureras

contenidas en la base de datos.

Herramientas

Se utilizara la base de datos de los indicadores financieros del sector
manufacturero del afio 2018 y 2020 publicada por la Superintendencia de Compafiias,
Valores y Seguros. La base de datos contiene informacion financiera de las empresas
del sector, de manera especifica: indice de liquidez corriente, prueba &cida,
endeudamiento del activo, endeudamiento patrimonial, endeudamiento a corto y largo
plazo, cobertura de intereses, apalancamiento,fortaleza patrimonial, endeudamiento
patrimonial corriente, rotacion de cartera, rentabilidad neta del activo, margen bruto,
margen operacional, ROEy ROA. Sobre esos datos se evaluaran las diferencias con

relacion a la situacion antes del confinamiento.

Los resultados descriptivos se presentaron mediante tablas de frecuencia y
estadisticos descriptivos de tendencia central como promedios y cdispersion, como
desviacion estandar. Para el andlisis de los datos se aplicaron métodos estadisticos de
diferencias de medias 0 medianas, segunprueba de normalidad de datos, para confirmar
diferencias en los indicadores financieros. Para el efecto se utilizd la prueba no
paramétrica de W de Mann-Whitney y la prueba de medianas de Mood para evaluar
las diferencias significativas entre los dos periodos. Finalmente se ejecuté un modelo

de prondstico paraevaluar el efecto en el corto plazo.
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Tabla 1

Meétodos, Técnicas e Instrumentos para la recoleccion y andlisis de datos.

Método Técnica Analisis de datos

Pruebas de
Andlisis de datos

_ diferencias de
Muestreo Probabilistico secundarios
medias /

medianas

Nota: Adaptado de “Merodologia de la investigacion, ¢Para qué?: Laproduccion

de los datos y los diserios ”, por N. Cohen 'y G. Gémez, 2019.
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Resultados

Conforme a lo especificado en la metodologia se utilizé la base de datos de los
indicadores financieros del sector manufacturero del afio 2018 y 2020 publicadas por
la Superintendencia de Compafiias,Valores y Seguros. La base de datos contiene
informacion financiera de las empresas del sector, de manera especifica: indice de
liguidez corriente, prueba &cida, endeudamiento del activo, endeudamiento
patrimonial, endeudamiento a corto y largo plazo, cobertura de intereses,
apalancamiento,fortaleza patrimonial, endeudamiento patrimonial corriente, rotacién
de cartera, rentabilidad neta del activo, margen bruto, margen operacional, ROEy
ROA. Sobre esos datos se evaluaron las diferencias con relacion a la situacion antes
del confinamiento, aplicando la prueba de W de Mann-Whitney, para cada indicador
tomando en cuenta que las distribuciones no fueron normales en ninguno de los casos.
Finalmente, se aplicaron dos pruebas de hipdtesis con la totalidad de los datos, la

prueba de hipotesis Kruskal-Wallis y la prueba de medianas de Mood.
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Tabla 2

Participacién del sector manufacturero por sub rama

clasificacion de la Superintendencia de Compafiias

a dos indices, segun la

Afio 2018 Afio 2020
. Frecuencia . Frecuencia L
Frecuencia . Frecuencia . Variacion
Relativa Relativa
C10 Elaboracién de productos alimenticios 223 20,37% 229 20,43% 0,29%
c20 gl"jmfc""gs'o” de substancias y productos 120 10,96% 122 10,88%  -0,73%
C22 Productos de caucho y pléstico. 89 8,13% 91 8,12% -0,12%
c33 E;lﬁ)i%rgcmn e instalacién de maquinaria y 71 6,48% 7 6,42% -0,93%
C13 Fabricacion de productos textiles 64 5,84% 65 5,80% -0,68%
co5 E:‘iti)&r)ados de metal, excepto maquinaria y 64 5.84% 64 5.71% 2.23%
C18 Impresiony reproduccion de grabaciones. 53 4,84% 57 5,08% 4,96%
C14 Fabricacion de prendas de vestir 51 4,66% 52 4,64% -0,43%
C23 Otros productos minerales no metalicos. 47 4,29% 47 4,19% -2,33%
C21 Fabricacion de productos farmacéuticos 43 3,93% 46 4,10% 4,33%
C17 Papel y de productos de papel. 36 3,29% 36 3,21% -2,43%
C31 Fabricacion de muebles. 29 2,65% 30 2,68% 1,13%
C11 Elaboracion de bebidas 29 2,65% 29 2,59% -2,26%
C29 ;/;:I'rcriﬁz f&‘&gg“’tore& remolques y 27 2,47% 28 250%  121%
c16 Madera y produc.tos de _madera y corcho, 5 2.28% 5 2.23% -2,19%
excepto muebles; de paja y trenzables.

C24 Fabricacion de metales comunes. 24 2,19% 25 2,23% 1,83%
C27 Fabricacion de equipo eléctrico. 24 2,19% 24 2,14% -2,28%
C15 Cueros y productos conexos 17 1,55% 18 1,61% 3,87%
C32 Otras industrias manufactureras. 16 1,46% 17 1,52% 4,11%
C28 Fabricacion de maquinaria y equipo n.c.p. 17 1,55% 17 1,52% -1,94%
C26 Productos de informatica, electronica y optica. 10 0,91% 11 0,98% 7,69%
C30 Otros tipos de equipos de transporte. 7 0,64% 7 0,62% -3,13%
c19 g;?glzg de productos de la refinacion del 6 0,55% 6 054%  -182%
C12 Elaboracién de productos de tabaco 3 0,27% 3 0,27% 0,00%

Obsérvese en la Tabla 2 que, tanto en 2018, como en 2020, la industria de

mayor participacion por nimero de empresas en el sector, corresponde a la elaboracion

de productos alimenticios, con el 20% de participacion, seguido por fabricacién de

substancias y productos quimicos, con el 11% de participacién y los productos de

caucho y pléstico con el 8% del total del sector, con una frecuencia acumulada del 39%

del total de la muestra.
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Tabla 3

Analisis comparativo de la liquidez corriente

Liquidez Corriente

Liquidez Corriente

(Ao 2018) (Ao 2020)
Recuento 1082 1082
Promedio 4,33927 3,69943
Desviacion Estandar 49,1581 10,5695
Coeficiente de 1132,87% 285,705%
Variacion
Minimo 0 0,00272055
Maéximo 1602,35 165,172
Rango 1602,35 165,17
Sesgo Estandarizado 428,243 130,448
Curtosis 6955,75 724,479
Estandarizada
Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 0,784058
bilateral para muestras
grandes
Valor P aproximado  0,570285
Comparacion de Medianas
Mediana afio 2018: 1,67127
Mediana afio 2020: 1,69726
Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas
W= 618728
valor-P 0,370496

Esta tabla contiene el resumen estadistico comparativo para las dos muestras
de datos para el analisis entre el periodo 2018 y 2020, para determinar si existen
diferencias significativas en la liquidez corriente entre los dos periodos. De particular
interés son el sesgo estandarizado y la curtosis estandarizada que pueden usarse para
comparar si las muestras provienen de distribuciones normales. Valores de estos
estadisticos fuera del rango de -2 a +2 indican desviaciones significativas de la

normalidad, lo que tenderia a invalidar las pruebas que comparan las desviaciones

estandar.

curtosis fuera del rango normal, por lo tanto, se ejecutaron las pruebas no paramétricas

de W de Mann-Whitney (Wilcoxon) que determinan las diferencias significativas entre

las medianas de ambos periodos.
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La prueba de Kolmogorov-Smirnov fue aplicada para comparar las
distribuciones de las dos muestras. Debido a que el valor-P es mayor o igual que 0,05,
no hay diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un
95,0%. En este contexto, se ejecuto la prueba W de Mann-Whitney para comparar las
medianas de dos muestras. Esta prueba se construye combinando las dos muestras,
ordenando los datos de menor a mayor, y comparando los rankeos promedio de las dos
muestras en los datos combinados. Debido a que el valor-P es mayor 6 igual que 0,05,
no hay diferencia estadisticamente significativa entre las medianas con un 95,0%.
Considerando que la liquidez corriente evalGa cuanto poseen las empresas del sector
en activos corrientes, por cada dolar de deuda corriente, es decir, de deuda a corto
plazo, se puede deducir que las empresas no variaron su nivel de endeudamiento en

activos corrientes durante el confinamiento.

Tabla 4

Analisis comparativo de la prueba acida entre periodo 2018 y 2020

Prueba Acida Prueba Acida
(Ao 2018) (Ao 2020)

Recuento 1082 1082
Promedio 2,96225 2,70082
Desviacion Estandar 30,4234 8,95797
Coeficiente de
Variacion 1027,03% 331,68%
Minimo -0,0531196 0,000473295
Maximo 976,336 125,847
Rango 976,389 125,846
Sesgo Estandarizado 410,632 135,315
Curtosis
Estandarizada 6532,16 748,866

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 0,906582
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,38789

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 1,12285
Mediana afio 2020: 1,14179

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 617511
valor-P 0,415704
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En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es mayor o igual que
0,05, no hay diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con
un 95,0%. En la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos
muestras, debido a que el valor-P es mayor o igual que 0,05, no hay diferencia
estadisticamente significativa entre las medianas con un 95,0%. Por lo tanto,
considerando que la prueba acida determina la capacidad de pago de la empresa sin la
necesidad de vender sus inventarios 0 sus activos fijos, se puede deducir que las
empresas no disminuyeron su capacidad de generar flujos de efectivo a corto plazo,
excluyendo los inventarios.

Tabla 5

Analisis comparativo del endeudamiento patrimonial entre periodo 2018 y 2020

Endeudamiento patrimonial Endeudamiento patrimonial
(Ao 2018) (Ao 2020)

Recuento 1082 1082
Promedio 3,85771 4,37247
Desviacion Estandar 18,1716 24,9546
Coeficiente de
Variacion 471,05% 570,72%
Minimo 0 0,00107678
Méaximo 294,43 730,306
Rango 294,43 730,305
Sesgo Estandarizado 178,402 314,557
Curtosis
Estandarizada 1299,98 4406,63

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 0,603411
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,859734

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 1,25625
Mediana afio 2020: 1,29499

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 608780,
valor-P 0,974267
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En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es mayor 6 igual que
0,05, no hay diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con
un 95,0%. En la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos
muestras, debido a que el valor-P es mayor o igual que 0,05, no hay diferencia
estadisticamente significativa entre las medianas con un 95,0%. Por lo tanto,
considerando que el endeudamiento patrimonial determina como se compromete el
patrimonio con los acreedores de la empresa, se puede deducir que las empresas no

afectaron su compromiso con los acreedores de la empresa sobre las cargas financieras.

Tabla 6

Analisis comparativo de la Cobertura de intereses entre periodo 2018 y 2020

Cobertura de intereses Cobertura de intereses
(Ao 2018) (Ao 2020)
Recuento 1082 1082
Promedio 243,954 82,6054
Desviacion Estandar  1445,52 3105,3
Coeficiente de
Variacion 1749,91% 1272,9%
Minimo -42578,7 -10232,9
Maximo 7550,85 95706,0
Rango 50129,6 105939,
Sesgo Estandarizado  -328,887 365,627
Curtosis
Estandarizada 4944,84 5510,74
Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 2,83543
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,0000

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 1115,13
Mediana afio 2020: 996,629

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 489424
valor-P 0,0000
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En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay
diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En
la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a
que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre
las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que la cobertura de intereses
determina razén de endeudamiento para cubrir los gastos financieros, se puede deducir
que las empresas disminuyeron su capacidad de cobertura frente a deudas contraidas.
Tabla 7

Analisis de cobertura de intereses por subrama a dos digitos

Desviacion Coeficiente
Subrama a dos digitos Promedio Estandar de Variacion Minimo Maximo

Cl4 1954,99 13272,1 678,88% -368,893 95706
C25 828,42 3754,07 453,16% -527,187 20740,6
C30 762,313 1717,81 225,34% -0,495821 4260,75
Cl1 599,105 3191,49 532,71% -1434,92 16789,1
C19 457,107 841,435 184,08% -123,763 2056,58
C12 433,02 313,356 72,37% 92,6113 709,448
C33 284,681 1340,95 471,04% -1101,75 93395
C31 236,064 789,297 334,36% -312,438 4023,83
C29 170,657 409,127 239,74%  -23,161 1613,79
ca27 138,247 376,031 272,00% -102,161 1588,15
C21 133,837 254,726 190,33% 0,016466 1174,58
C10 117,182 381,636 325,68% -1142,08 3063,04
C20 97,0316 227,605 234,57%  -783,86 1036,93
C26 87,6533 200,062 228,24% -27,8177 674,047
C17 69,5065 121,852 175,31% -13,0278 516,611
C24 63,9085 190,842 298,62% -6,93045 715,728
C22 43,0059 1176,54 2735,77% -10232,9 3219,09
C16 41,8833 287,833 687,23% -977,248 813,023
C23 39,9064 348,504 873,30% -1310,67 1336,67
C13 31,7459 530,225 1670,22% -3627,53 1014,52
C32 30,3643 60,3174 198,65% -76,8981 169,606
C28 7,10833 317,87 4471,79% -975,614 799,934
C18 -2,78225 149,432 -5370,91% -698,297 457,352
C15 -118,196 708,744 -599,63% -2467,78 935,535
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Se puede observar en la Tabla 7 que las industrias del sector manufacturero con
menor capacidad para cubrir sus intereses corresponden a la subrama C18
perteneciente a Impresion y reproduccion de grabaciones y el cdédigo C15
correspondiente a la fabricacion de cueros y productos conexos, la cual es la mas
afectada con una capacidad negativa para cubrir el crédito a sus acreedores. Por otro
lado, las tres industrias con mayor capacidad de cobertura son la industria de
fabricacion de prendas de vestir (subrama C14), la industria de elaborados de metal
excepto maquinaria y equipo (C25) y; la fabricacion de otros tipos de transporte (C30).
Tabla 8

Analisis comparativo del Apalancamiento financiero entre periodo 2018 y 2020

Apalancamiento financiero Apalancamiento financiero
(Ao 2018) (Ao 2020)

Recuento 1082 1082
Promedio 4,31796 1,75759
Desviacion Estandar 30,8391 117,387
Coeficiente de
Variacion 714,207% 6678,89%
Minimo -178,297 -2362,97
Méaximo 806,268 2670,91
Rango 984,565 5033,88
Sesgo Estandarizado 245,775 20,6273
Curtosis
Estandarizada 2987,79 2764,48

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 1,45352
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,0292373

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 1,84541
Mediana afio 2020: 1,75061

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 570722,
valor-P 0,0242519

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis

estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay
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diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En
la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a
que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre
las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que el apalancamiento
financiero determina la relacion que existe entre la carga o deudas financieras y el
patrimonio de la empresa o aportes de los accionistas, se puede deducir que las
empresas disminuyeron su capacidad de deuda con entidades financiera y los aportes

de los accionistas para hacer frente en el periodo mencionado.
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Tabla 9

Analisis de Apalancamiento financiero por subrama a dos digitos

Desviacion Coeficiente

Subrama a dos digitos Promedio Estandar de Variacion Minimo Maximo
C31 30 72,6135 506,946  698,14% -681,93
C23 47 8,73737 34,5295  395,19% -2,45495
C30 6 8,61891 19,3376  224,36% -2,43043
C17 36 7,72308 19,4093  251,32% -0,204372
C18 57 6,52063 25,7064  394,23% -38,2361
C15 18 6,39947 20,8331  325,54% -10,7461
C33 72 5,18418 12,3857  23891% -42,2165
C19 6 4,40724 547231 12417%  1,13273
C13 65 4,18018 11,9939  286,92% -1,83293
Cl4 52 3,91911 14,1669  361,48% -32,7481
C12 3 3,15789 1,8225 57,71%  1,46167
C22 91 2,59217 4,0439 156,00% -3,31966
C20 122 2,48902 3,97006  159,50% -6,43043
Cc21 46 2,35027 1,71387 72,92% 0,294799
C10 229 2,01205 9,21565  458,02% -71,3419
C16 25 1,99768 1,96958 98,59% -1,58531
C24 25 1,7286 2,08901 120,85% -4,58864
C32 16 1,25499 56,128 4472,37% -171,572
C29 28 1,05644 13,003 1230,83% -54,8264
C26 11 0,749789 2,86695  382,37% -7,65571
Cl1 29 -0,529588 12,3432 -2330,73% -59,3836
Cc27 24 -2,25361 19,7165 -874,88% -93,6862
C25 64 -18,4839 175,637 -950,22% -1401,15
C28 17 -137,099 573595 -418,38% -2362,97

La interpretacion de este ratio permite conocer si la rentabilidad de los activos
en los que la empresa invierte los fondos obtenidos, ya sea por crédito o algun otro
instrumento financiero, como el caso de la emisién de bonos, es superior al costo que
representan dichos fondos. Si el indicador es negativo significa que la rentabilidad de
dichos activos es inferior al coste de los fondos, como es el caso de las industrias de
elaboracion de bebidas (C11), la fabricacion de equipo eléctrico (C27), la elaboracion
de productos de metal (C25), y la fabricacion de maquinaria y equipo NCP, (C28). En

contraparte, las industrias con mayor rentabilidad de activos apalancados se
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encuentran la fabricacion de muebles (C31), la fabricacion de otros productos
minerales no metalicos (C23) y la fabricacion de otros tipos de transporte (C30).
Tabla 10

Analisis comparativo de la Rotacion de cartera entre periodo 2018 y 2020

Rotacion de cartera Rotacion de cartera
(Ao 2018) (Afo 2020)

Recuento 1082 1082
Promedio 41,1051 26,2448
Desviacion Estandar 951,909 379,474
Coeficiente de
Variacion 2315,79% 1445,9%
Minimo -418,279 -659,927
Maximo 30867,1 9809,94
Rango 31285,4 10469,9
Sesgo Estandarizado 427,924 311,644
Curtosis
Estandarizada 6934,04 3717,79

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 2,59734
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,00000276308

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 1139,39
Mediana afio 2020: 1010,71

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

w= 506996,
valor-P 0,00000152325

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay
diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En
la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a
que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre
las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que la rotacion de cartera
determina el tiempo en que las cuentas por cobrar toman en convertirse en efectivo, se
puede deducir que las empresas se vieron afectadas en su capacidad de convertir las

cuentas por cobrar en efectivo.
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Tabla 11

Analisis de Rotacion de cartera por subrama a dos digitos

Desviacion Coeficiente

Subrama a dos digitos Promedio Estandar de Variacion Minimo Maximo
C14 48 170,421 1096,13 643,19% 0,0653403
C10 224 59,4971 655,773 1102,19% 0
C28 17 59,3532 228,179 384,44% 0,339413
C26 11 59,2178 445,706  752,66%  -659,927
C19 6 36,7435 81,9623 223,07% 1,13542
C16 23 14,3937 26,2629 182,46% 0,513257
C25 59 10,5957 30,567 288,48% 0,12695
C24 25 9,63942 16,2825 168,92% 0,0124254
C13 64 8,38769 17,4685 208,26% 0,322345
C22 90 7,84868 16,6839 212,57% 0
Cl11 28 7,46869 9,11384 122,03% 0
C31 27 7,43239 12,5414 168,74% 0,0399002
C32 17 7,18544 12,0605 167,85% 0
C15 17 6,20164 16,811 271,07% 0,159892
C12 3 5,69391 6,56047 115,22% 0,76357
C20 121 5,67552 8,40854 148,15% 0,604201
C33 70 5,63335 10,8223 195,58% 0
Cc21 46 5,35479 6,49669 121,33% 1,02849
C30 5 5,11563 5,23549 102,34% 1,01055
C17 36 4,38167 4,68889 107,01% 0,33914
C29 27 4,34061 3,89098 89,64% 0,267075
Cc23 46 4,19093 4,96258 118,41% 0
C18 57 4,1846 7,18428 171,68% -22,7201
C27 24 4,06611 2,552 62,76% 0,718975

Valores altos del indice de rotacidn de cartera significa que existe alta liquidez,
es decir que la rotacion de las cuentas por pagar es mayor a la rotacion de cuentas por
cobrar. Se puede observar en la Tabla 11 que las tres industrias con mayor rotacion de
cartera son la de fabricacion de prendas de vestir (C14), elaboracion de productos
alimenticios (C10) y la fabricacion de maquinaria y equipo NCP (C28), mientras que

la industria con menor rotacion de cartera fue la de fabricacion de equipos eléctricos

(C27).
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Tabla 12

Analisis comparativo de la rotacién del activo fijo entre periodo 2018 y 2020

Rotacion del activo fijo Rotacion del activo fijo
(Afo 2018) (Ao 2020)
Recuento 1082 1082
Promedio 1,53918E14 1,40934E14
Desviacién Estandar  5,03949E15 4,70389E15
Coeficiente de
Variacion 3274,14% 3337,66%
Minimo -1,35757E6 0
Maximo 1,65E17 1,57E17
Rango 1,65E17 1,57E17
Sesgo Estandarizado 437,642 454,789
Curtosis
Estandarizada 7164,51 7589,66
Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 2,13992
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,000210633

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 11440
Mediana afio 2020: 1044,91

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 542973
valor-P 0,000243396

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis

estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay

diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En

la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a

que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre

las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que la rotacion de activos fijos

determina la eficiencia relativa con que una empresa emplea su inversion en activos

fijos o bienes de capital, para generar ingresos, se puede deducir que las empresas

disminuyeron su capacidad de inversién en activos fijos lo cual disminuyd los ingresos

relacionados.
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Tabla 13

Analisis de Rotacion de activo fijo por subrama a dos digitos

Desviacion Coeficiente
Subrama a dos digitos Promedio Estandar de Variacion Minimo Maximo

C28 17 319,076 1276,59 400,09%  0,770468
C25 64 212,903 1608,76  755,63%  0,193803
C10 229 150,557 2092,17 1389,62% 0
C20 121 138,574 726,441 524,23% 0
C32 17 135,621 548,226 404,23% 0
C26 11 105,783 302,201 28568%  0,127878
C13 65 88,1461 594,178 674,08% 0,0257452
C31 28 57,1134 237,16 415,24% 0,0129263
C24 25 32,9332 13499 409,89% 0,0441983
C18 57 28,8241 141,473  490,82% 0
Cc21 46 22,8227 67,7686 296,94%  0,835363
C16 25 16,0901 54,3478 337,77% 0,0391435
Cl4 51 14,7111 38,3939 260,99% 0,00474185
C30 6 12,6988 17,2514  135,85% 0
C27 24 12,185 19,1112 156,84%  0,301486
C17 36 10,7202 32,2085 300,45% 0,0213804
Cl1 29 10,1794 39,0328  383,45% 0
C22 91 8,52606 25,2564  296,23% 0
C12 3 8,16136 12,0308 147,41% 1,10133
C29 27 7,77624 17,5368 225,52% 0,0225626
C15 18 7,15241 14,9038 208,38% 0,0326709
C19 6 6,24755 9,48611 151,84%  0,626217
C23 47 3,41778 12,6399 369,83% 0
C33 71 2,21000 1,8600 842,62% 0,0969782

El indice de rotacion de activo fijo permite identificar las veces que se ha
utilizado el activo fijo en la generacion de ingresos, este indice determina la eficiencia
de la gestion de los bienes de activo fijo. Segin los resultados de los analisis
presentados en la Tabla 13, las tres industrias con mayor rotacion de activo fijo son la
industria de fabricacién de maquinaria y equipos NPC (C28), seguida de la fabricacion
de productos de metal, excepto maquinaria y equipo (C25) y en tercer lugar, la
industria de elaboracion de productos alimenticios (C10). Por otro lado, la industria

con menor rotacion de activo fijo fue la de reparacion e instalacién de maquinaria 'y
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equipo. Al considerarse servicios de reparaciones tiene sentido que los activos fijos no
tengan mayor capacidad de generacion de ingreso, puesto que la mayor parte del

ingreso se estima sobre la base de la mano de obra.

Tabla 14

Analisis comparativo de la rotacion de ventas entre periodo 2018 y 2020

Rotacion de ventas Rotacién de ventas
(Afo 2018) (Ao 2020)

Recuento 1082 1082
Promedio 1,39261 1,06671
Desviacion Estandar  1,8136 1,12678
Coeficiente de
Variacion 130,23% 105,632%
Minimo 0 0
Maximo 40,4864 16,6776
Rango 40,4864 16,6776
Sesgo Estandarizado 158,021 77,7614
Curtosis
Estandarizada 1465,33 370,066

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 3,84518
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,0002633

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 1,10619
Mediana afio 2020: 0,852058

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 490393
valor-P 0,0002396

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay
diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En
la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a
que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre
las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que la rotacion de ventas
determina la eficiencia de la empresa en su gestion de sus activos para producir nuevas

ventas, se puede deducir que las empresas se vieron afectadas en su gestion, lo cual
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causo disminucién de dichas ventas.
Tabla 15

Analisis de Rotacion de ventas por subrama a dos digitos

Desviacion Coeficiente
Subrama a dos digitos Promedio Estandar de Variacion Minimo Maximo

C12 3 2,08686 2,71572  130,13% 0,40479
C10 229 1,40045 1,34288  95,89% 0
C28 17 1,25265 1,3639 108,88%  0,145475
C20 122 1,1964 0,671331  56,11% 0
Cc21 46 1,18236 0,553423  46,81%  0,415433
C22 91 1,14184 1,79942  157,59% 0
C16 25 1,07182 1,01689  94,88%  0,0388687
C33 72 1,06391 0,740851  69,63% 0
C17 36 1,02752 0,500078  48,67% 0,0199369
Cl1 29 1,02411 1,6284 159,01% 0
C15 18 0,985819 1,99867 202,74% 0,0122954
Cl4 52 0,975884 1,25228 128,32% 0,00320524
C19 6 0,935535 0,550148  58,81% 0,44611
C31 30 0,92845 1,43931 155,02% 0,0086671
C25 64 0,922486 0,660266  71,57% 0,0988311
C27 24 0,873339 0,422941  48,43%  0,270506
C26 11 0,829514 0,344074  41,48%  0,121681
C18 57 0,812678 0,573472  70,57% 0
C29 28 0,786563 0,46235  58,78% 0,0212988
C13 65 0,775358 1,27624 164,60% 0,0152521
C30 7 0,774474 0,988039 127,58% 0
C24 25 0,745091 0,388857  52,19% 0,00636293
C32 17 0,710994 0,468455  65,89% 0
C23 47 0,578998 0,503392  86,94% 0
Total 243,954 3105,3 1272,90% -10232,9 95706

Cuanto mas elevado sea el valor de este ratio, mayor es la productividad de los
activos para generar ventas y por tanto la rentabilidad del negocio. Determina la
eficiencia de las ventas en funcion a determinada inversion. Notese en la Tabla 15 que
las tres industrias con mayor indice de rotacion de ventas fueron la industria de
elaboracion de tabaco (C12), la industria de elaboracién de alimentos (C10) y la

industria de fabricacion de maquinaria y equipos NPC (C28); mientras que la industria
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con menor rotacién de cartera fue la industria de fabricacién de otros productos
minerales no metalicos (C23).
Tabla 16

Analisis comparativo del Periodo medio de cobranza a corto plazo entre periodo 2018

y 2020
Periodo medio de cobranza CP  Periodo medio de cobranza CP
(Afo 2018) (Ao 2020)

Recuento 1082 1082
Promedio 165,971 196,35
Desviacion Estandar  1385,66 979,62
Coeficiente de
Variacion 834,882% 498,916%
Minimo -0,872624 -16,0651
Maximo 44058,4 29375,3
Rango 44059,3 29391,4
Sesgo Estandarizado 399,615 336,237
Curtosis
Estandarizada 6301,33 4868,4

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 2,60325
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,00000259831

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 71,4437
Mediana afio 2020: 84,0904

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 666312
valor-P 0,00082678

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay
diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En
la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a
que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre
las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que el periodo medio de
cobranza CP determina el promedio de tiempo que estamos empleando para financiar
a nuestros clientes, se puede deducir que las empresas tuvieron una disminucion de ese

financiamiento de los clientes, lo que indica que les tomd mas tiempo recuperar cartera.
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Tabla 17

Andlisis de Periodo medio de cobranza a corto plazo por subrama a dos digitos

Desviacion Coeficiente
Subrama a dos digitos Promedio Estdndar de Variacién Minimo Maximo

C24 25 1270,46 5855,73 460,91%  5,65706
C33 71 342,667 935,635 273,05% 0
C15 18 320,421 517,209 161,42% 0
C23 46 292,072 662,772 226,92% 0
C31 30 268,209 478,904 178,56% 0
C14 52 240,637 776,631 322,74% 0
C12 3 206,879 238,814 115,44% 27,778
C29 28 182,692 287,635 157,44% 0
C13 65 180,551 243,177 134,69% 0
C18 56 178,143 291,149 163,44% -16,0651
C28 17 177,665 243,486 137,05% 0,386356
C25 64 174,471 392,568 225,01% 0
Cl1 28 164,527 196,918 119,69% 0
C26 11 145,168 152,616 105,13% -0,553091
C17 36 143,928 148,122 10291% 12,4373
C22 89 143,463 448,673 312,75%  2,72774
C27 24 132,489 10335 78,01% 34,4584
C10 225 126,926 412,931 325,33% 0
C30 6 125,54 134,607 107,22% 0
C19 6 124,893 109,659 87,80%  1,78905
C32 16 124,03 117,71  9490%  6,97557
Cc21 46 110,242 64,9006 58,87%  8,58029
C20 121 107,568 80,3823 74,73%  4,50477
C16 25 104,11 179,021 171,95% 0

El periodo medio de cobranzas a corto plazo es un indicador que mide el grado
de liquidez en dias. En el sentido préactico, su comportamiento puede comprometer la
liquidez de la empresa si los periodos de cobranzas son demasiado largos. En este
sentido, la Tabla 17 muestra que las industrias con mayor periodo promedio de
cobranzas fueron la industria de fabricacion de metales comunes (C24), la industria de
reparacion y mantenimiento de maquinariay equipo (C33) y la industria de fabricacion
de productos de cuero (C15). Estas tres industrias son aquellas que tuvieron un periodo

de cobranza més largo, mientras que las industrias con el periodo mas corto de
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cobranza a corto plazo fue la produccion de madera y productos de madera y corcho

(C16).

Tabla 18

Analisis comparativo del Impacto de los Gastos Administrativos entre periodo 2018 y

2020
Impacto de los Gastos Impacto de los Gastos
Administrativos Administrativos
(Ao 2018) (Ao 2020)
Recuento 1082 1082
Promedio 0,348573 0,470333
Desviacién Estandar  0,406391 1,24385
Coeficiente de
Variacion 116,587% 264,461%
Minimo 0 0,0114772
Maximo 9,31229 31,9896
Rango 9,31229 31,9896
Sesgo Estandarizado 151,808 246,373
Curtosis
Estandarizada 1508,1 2787,94
Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 1,82888
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,00248747

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 0,258313
Mediana afio 2020: 0,296839

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

w= 649068,
valor-P 0,000173016

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay
diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En
la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a
que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre
las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que el impacto de los gastos

administrativos esta determinado por los gastos necesarios para el funcionamiento
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administrativo de la empresa, se puede deducir que las empresas disminuyeron su

capacidad de hacer frente a gastos administrativos.

Tabla 19

Andlisis del Impacto de los Gastos Administrativos por subrama a dos digitos

Desviacion Coeficiente
Subrama a dos digitos Promedio Estdndar de Variacién Minimo Maximo

C15 18 1,17278 2,64461 22550% 0,117451
C16 25 1,04393 3,41704 327,33% 0,0399918
Cl4 52 1,04267 4,38355 420,42% 0,0437251
Cl1 28 0,727433 1,44294 198,36% 0,114047
C18 56 0,685754 0,864549 126,07% 0,107714
C31 30 0,644384 0,778084 120,75% 0,0245924
C28 17 0,590575 0,430559 72,91% 0,124064
C32 16 0,544409 0,408593 75,05% 0,176167
C33 71 0,543758 0,357443  65,74% 0,0229927
C13 65 0,510789 0,688095 134,71% 0,046127
C19 6 0,482265 0,554372 114,95% 0,0135011
C23 46 0,475308 0,753965 158,63% 0,0558416
C29 28 0,431821 0,312358 72,34% 0,102761
C25 64 0,431339 0,557913 129,34% 0,0444346
C24 25 0,428866 1,05318 24557% 0,0798022
C20 121 0,385616 0,38486  99,80% 0,0489315
C21 46 0,385187 0,136979  35,56% 0,040409
C27 24 0,343557 0,269251 78,37% 0,101479
C30 6 0,324989 0,215743  66,38% 0,110754
C26 11 0,319159 0,149901 46,97% 0,0220403
C10 225 0,296822 0,280848 94,62% 0,0201499
C22 89 0,25371 0,167125 65,87% 0,0114772
C17 36 0,218226 0,182759  83,75% 0,0207192
C12 3 0,186793 0,0975223  52,21% 0,114444

Este indicador sefiala el impacto que los gastos administrativos tienen sobre las
ventas. Mientras mas cercano sea el valor a uno, mayor sera el impacto de los gastos
administrativos sobre las ventas. En este caso se puede observar en la Tabla 19 que las
industrias con mayor impacto son la industria de fabricacion de cuero y productos

conexos (C15), la industria de fabricacién de papel y derivados (C16), y la industria
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de fabricacion de prendas de vestir (C14). Por otro lado, se puede apreciar que la
industria con menor impacto de los gastos administrativos sobre las ventas fue la de

elaboracion de productos de tabaco (C12), con tan solo el 18,67%.

Tabla 20

Andlisis comparativo del Impacto de la carga financiera entre periodo 2018 y 2020

Impacto de la carga financiera Impacto de la carga financiera

(Afo 2018) (Ao 2020)

Recuento 1082 1082
Promedio 0,0178793 0,0261434
Desviacion Estandar  0,0404316 0,0858484
Coeficiente de
Variacion 226,137% 328,375%
Minimo 0 0
Maximo 0,621119 2,19806
Rango 0,621119 2,19806
Sesgo Estandarizado 104,503 228,037
Curtosis
Estandarizada 554,631 2606,46

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 2,18065
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,000148141

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 0,00672251
Mediana afio 2020: 0,0100744

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 664662,
valor-P 0,00000145872

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05,
hay diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un
95,0%. En la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos
muestras, debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente
significativa entre las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que el
impacto de la carga financiera indica el porcentaje que representa los gastos

financieros y amortizaciones con respecto a las ventas o ingresos de operacion del
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mismo periodo, se puede deducir que las empresas disminuyeron su capacidad de

hacer frente a cargas financieras en base a sus ventas o ingresos.

Tabla 21

Andlisis del Impacto de la carga financiera por subrama a dos digitos

Desviacion Coeficiente
Subrama a dos digitos Promedio Estdndar de Variacién Minimo Maximo

C31 30 0,0922748 0,39862 431,99% 0
C26 11 0,0705676 0,189358 268,34%  0,000568
C24 25 0,0565711 0,123229 217,83% 0,00043507
C30 6  0,0387945 0,0473721 122,11% 8,6482E-05
C22 89  0,0378224 0,0919592 243,13% 9,7828E-05
C29 28  0,0347473 0,104314 300,21% 0,00010193
C23 46  0,0335887 0,0562375 167,43% 0,00012925
Cl4 52 0,0302578 0,0449994 148,72% 6,68E-08
C32 16 0,0294727 0,0384539 130,47% 0,00031398
C13 65  0,0289487 0,0407816 140,88% 0,00018132
C18 56  0,0289218 0,0511756 176,95% 0
C17 36  0,0243056 0,046607 191,75% 0,00019127
Cl1 28  0,0214887 0,0371018 172,66% 0
C27 24 0,0201367 0,0232807 115,61% 6,9873E-05
C10 225  0,0198159 0,0405314 204,54% 0
C15 18  0,0193851 0,0292546 150,91%  2,682E-05
C20 121 0,0183939 0,0531935 289,19% 2,6227E-05
C25 64  0,0161879 0,0215046 132,84% 0
C33 71 0,0151545 0,0397698 262,43% 0
C21 46  0,0148313 0,0185598 125,14% 6,5835E-05
C28 17 0,0143694 0,0167931 116,87% 0,00036423
C16 25 0,0111004 0,0136639 123,09% 0,00043527
C19 6 0,00465068 0,00616195 132,50% 9,7638E-05
C12 3 0,00260727 0,00373986 143,44% 7,4775E-05

Este indicador sefiala el porcentaje que representan los gastos financieros en
relacion a las ventas o ingreso, es asi que permite establecer la incidencia que tienen
los gastos financieros sobre la empresa. Este indicador se complementa con la
capacidad de cobertura de intereses de manera inversa, es decir que, a mayor impacto

de la carga financiera, menor sera la capacidad de cubrir los intereses. En este andlisis
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se puede observar que las tres industrias con mayor impacto de carga financiera fueron
la de fabricacion de muebles (C31), la de fabricacion de productos de informatica
(C26) y la de fabricacion de metales comunes (C24). Por otra parte, la industria con
menor impacto de carga financiera fue la industria de fabricacion de productos de

tabaco (C12).

Tabla 22

Analisis comparativo de la Rentabilidad Neta sobre ventas entre periodo 2018 y 2020

Rentabilidad Neta sobre ventas Rentabilidad Neta sobre ventas

(Ao 2018) (Afo 2020)

Recuento 1082 1082
Promedio 0,00972081 -0,0887185
Desviacion Estandar  0,53743 1,43688
Coeficiente de
Variacion 5528,65% -1619,59%
Minimo -9,43502 -31,2388
Maximo 10,3587 26,2426
Rango 19,7937 57,4814
Sesgo Estandarizado 36,1007 -76,031
Curtosis
Estandarizada 1636,47 2175,21

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 4,00962
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,0001481

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 0,0205588
Mediana afio 2020: 0,00857774

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 491735
valor-P 0,00000361

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay
diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En
la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a

que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre
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las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que la rentabilidad neta sobre
las ventas es un indicador que permite medir la eficiencia operativa de la empresa, se
puede deducir que las empresas disminuyeron su capacidad para convertir las ventas
en beneficios.

Tabla 23

Andlisis de la Rentabilidad Neta sobre ventas por subrama a dos digitos

Desviacion Coeficiente
Subrama a dos digitos Promedio Estandar de Variacion Minimo Maximo

C10 225 0,0913957 1,76979 1936,40%  -2,57536
C20 121  0,0693208 0,459447  662,78% -0,598655
C26 11 0,0540298 0,148559  274,96% -0,080149
C30 6 0,0484742 0,140601  290,05% -0,139394
C12 3 0,0399202 0,0417107  104,49% 0,0124
c21 46 0,0324316 0,0481484  148,46% -0,0968646
C24 25 0,0265793 0,200524  754,44% -0,333345
C33 71 0,00159637 0,170662 10690,60% -0,559151
C22 89 -0,0075812 0,183459 -2419,92%  -1,40328
c27 24 -0,0175791 0,088305 -502,33% -0,347853
C17 36 -0,0275703 0,233999  -848,74% -1,247
C29 28 -0,0539997 0,244587  -452,94% -0,918162
C19 6 -0,058156 0,212689 -365,72% -0,481049
C23 46 -0,0932258 0,534437 -573,27%  -3,39342
C32 16 -0,121974 0,306345 -251,16% -0,959697
C25 64 -0,128988 0,639791 -496,01%  -4,32923
C13 65 -0,165328 0,583832 -353,14%  -4,21404
C28 17 -0,173704 0,465626 -268,06%  -1,87692
C31 30 -0,204656 0,561107 -274,17%  -2,85123
Cl1 28 -0,211661 1,12885 -533,33%  -5,85575
C18 56  -0,244207 0,715426  -292,96%  -3,84766
C16 25 -0,688495 3,34007 -485,13%  -16,6735
C14 52 -0,760503 4,35434  -572,56%  -31,2388
C15 18 -0,882322 2,62068 -297,02%  -11,2645

El resultado de este indicador permite evaluar la eficiencia de la empresa, esto
es, la capacidad que la empresa tiene para convertir las ventas en rentabilidad. Se puede
observar en la Tabla 23 que, las tres industrias con mayor rentabilidad sobre ventas

fueron la industria de elaboracion de productos alimenticios (C10), la fabricacion
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sustancias y productos quimicos (C20) y la fabricacion de productos de informatica,
electronica y Optica (C26). Mientras que, por otra parte, las industrias con menor
rentabilidad sobre ventas del sector fue la industria de fabricacién de cuero y productos
conexos (C15). Sin embargo, es importante notar que, de las 25 industrias del sector
manufacturero, tan solo ocho obtuvieron una rentabilidad neta sobre ventas positiva,
esto significa que tan solo ocho industrias han logrado ser rentables. En lo demas, las
industrias afectadas fueron la de elaboracion de caucho y plastico (C22), fabricacion
de equipo eléctrico (C27), fabricacion de productos de papel (C17), fabricacion de
vehiculos, automotores y remolques (C29), fabricacién de coque y derivados de
petréleo (C19), fabricacion de otros productos minerales no metélicos (C23), otras
industrias manufactureras (C32), elaborados de metal (C25), elaboracion de productos
textiles (C13), fabricacion de maquinaria y equipo NCP (C28), fabricacion de muebles
(C31), fabricacién de bebidas (C11), impresién y reproduccién de grabaciones (C18)
la industria de fabricacion de madera (C16), y la fabricacion de prendas de vestir

(C14).

Tabla 24

Analisis comparativo de la Rentabilidad operativa entre periodo 2018 y 2020

Rentabilidad Operativa Rentabilidad Operativa
(Afo 2018) (Ano 2020)
Recuento 1082 1082
Promedio 0,0215337 -0,376724
Desviacion Estandar  1,90812 3,54661
Coeficiente de
Variacion 8861,1% -941,435%
Minimo -58,8059 -69,7422
Maximo 14,4917 5,27579
Rango 73,2976 75,018
Sesgo Estandarizado -361,78 -183,203
Curtosis
Estandarizada 5677,48 1462,22

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
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Estadistico K-S 4,28603
bilateral para muestras

grandes

Valor P aproximado  0,0008141

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 0,0595562
Mediana afio 2020: 0,0192265

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W =
valor-P

460929
0,0000072

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay
diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En
la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a
que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre
las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que la rentabilidad operativa
determina el porcentaje de los ingresos totales se convierten en beneficio, se puede

deducir que las empresas disminuyeron su capacidad de generar beneficios empleando

los recursos de la empresa.

Tabla 25

Analisis de la Rentabilidad Operativa por subrama a dos digitos

Desviacion  Coeficiente
Subrama a dos digitos Promedio Estandar  de Variacion Minimo  Méaximo
C20 121 0,119833 0,264074  220,37% -0,502687
C12 3 0,117029 0,0862571 73,71% 0,0644649
c21 46 0,11129 0,172168  154,70% -0,114602
C26 11 0,0782809 0,200667  256,34% -0,105922
C24 25 0,0512469 0,174892  341,27% -0,18713
c27 24 0,00484391 0,141795 2927,28% -0,303312
C11 28 -0,00509036 0,24522 -4817,34% -0,998149
C22 89 -0,00757476 0,34875 -4604,11% -2,28598
C10 225 -0,0156351 0,464388 -2970,16% -4,56108
C17 36 -0,0048767 0,589449 -621,28%  -3,0432
C19 6 -0,0961684 0,273778 -284,69% -0,650921
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C16
C30
C28
C29
C18
C13
C15
C23
C33
C25
C14
C32
C31

25

17
28
56
65
18
46
71
64
52
16
30

-0,101926
-0,112177
-0,165077
-0,167427
-0,204994
-0,219975
-0,297202
-0,754242
-0,805774
-1,52481
-1,91345
-2,05583
-2,25278

0,693208
0,356857
0,390462
0,705263
0,55565
1,09565
0,604664
4,33107
4,56172
9,04101
8,4431
7,55522
6,65384

-680,11%
-318,12%
-236,53%
-421,24%
-271,06%
-498,08%
-203,45%
-574,23%
-566,13%
-592,93%
-441,25%
-367,50%
-295,36%

-2,92693
0,832259
-1,06908
-2,63832
-3,42265

-7,8809

-2,2473
-28,6595
-33,9294
-69,7422
-57,7495
-30,3143
-31,1524

La Tabla 25 muestra que las tres industrias con mayor rentabilidad operativa
fueron la de fabricacion de sustancias y productos quimicos (C20), en segundo lugar,
la industria de elaboracién de tabaco (C12) y en tercer lugar, la industria de fabricacién
de productos farmacéuticos (C21). Los resultados tienen sentido en el periodo de
pandemia, puesto que las industrias con mejor rentabilidad estan relacionadas con la
prevencion de los efectos del virus del COVID-19, como por ejemplo desinfectantes,
alcohol antiseéptico, bactericidas y los productos farmaceuticos. Se observa también
que la industria tabacalera continud siendo rentable ain durante la pandemia. En
contraparte, las industrias con menor rentabilidad operativa fueron la de fabricacion

de prendas de vestir (C14), otras industrias manufactureras (C32) y la industria de

fabricacion de muebles (C31), como la de menor rentabilidad operativa.
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Tabla 26

Analisis comparativo del ROE entre periodo 2018 y 2020

ROE (Afo 2018) ROE (Afo 2020)

Recuento 1082 1082
Promedio 0,0215337 -0,376724
Desviacion Estandar  1,90812 3,54661
Coeficiente de
Variacion 8861,1% -941,435%
Minimo -58,8059 -69,7422
Maximo 14,4917 5,27579
Rango 73,2976 75,018
Sesgo Estandarizado  -361,78 -183,203
Curtosis
Estandarizada 5677,48 1462,22

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 4,24992
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado 0,000

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 0,0565973
Mediana afio 2020: 0,0190305

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 460929
valor-P 0,00000

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis

estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay

diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En

la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a

que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre

las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que el ROE determina la

rentabilidad del capital en una empresa, se puede deducir que las empresas

disminuyeron su rentabilidad del capital invertido.
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Tabla 27

Analisis de la Rentabilidad sobre el Capital (ROE) por subrama a dos digitos

Desviacion  Coeficiente
Subrama a dos digitos Promedio Estandar de Variacion Minimo  Maximo

C20 121 0,119833 0,264074  220,37% -0,502687
C12 3 0,117029 0,0862571 73,71% 0,0644649
C21 46 0,11129 0,172168 154,70% -0,114602
C26 11 0,0782809 0,200667  256,34% -0,105922
C24 25 0,0512469 0,174892  341,27% -0,18713
c27 24 0,00484391 0,141795 2927,28% -0,303312
Cl1 28 -0,00509036 0,24522 -4817,34% -0,998149
Cc22 89 -0,00757476 0,34875 -4604,11% -2,28598
C10 225 -0,0156351 0,464388 -2970,16%  -4,56108
C17 36 -0,0948767 0,589449 -621,28% -3,0432
C19 6 -0,0961684 0,273778 -284,69% -0,650921
C16 25 -0,101926 0,693208 -680,11% -2,92693
C30 6 -0,112177 0,356857 -318,12% -0,832259
C28 17 -0,165077 0,390462 -236,53% -1,06908
C29 28  -0,167427 0,705263 -421,24% -2,63832
C18 56  -0,204994 0,55565 -271,06%  -3,42265
C13 65  -0,219975 1,09565 -498,08% -7,8809
C15 18 -0,297202 0,604664 -203,45% -2,2473
C23 46  -0,754242 4,33107 -574,23%  -28,6595
C33 71  -0,805774 456172 -566,13% -33,9294
C25 64 -1,52481 9,04101 -592,93% -69,7422
Cl4 52 -1,91345 8,4431 -441,25%  -57,7495
C32 16 -2,05583 7,55522 -367,50% -30,3143
C31 30 -2,25278 6,65384 -295,36%  -31,1524

La situacion en cuanto al ROE es similar a la rentabilidad sobre ventas y la
rentabilidad operativa, es decir que se encuentran las mismas tres primeras industrias

(C20, C12y C21) y las mismas tres industrias en el altimo lugar (C14, C32y C31).
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Tabla 28

Analisis comparativo del ROA entre periodo 2018 y 2020

ROA (Afo 2018) ROA (Ao 2020)

Recuento 1082 1082
Promedio 0,031647 -0,0671853
Desviacién Estandar  0,0873721 1,59064
Coeficiente de
Variacion 276,08% -2367,54%
Minimo -0,794136 -52,4487
Maximo 0,462317 0,71756
Rango 1,25645 53,1662
Sesgo Estandarizado  -14,5842 -437,45
Curtosis
Estandarizada 86,7927 7195,51

Prueba de Kolmogorov-Smirnov
Estadistico K-S 4,16749
bilateral para muestras
grandes

Valor P aproximado  0,0000

Comparacion de Medianas

Mediana afio 2018: 0,0216183
Mediana afio 2020: 0,00677748

Prueba W de Mann-Whitney (Wilcoxon) para comparar medianas

W= 4,16749
valor-P 0,00000

En este caso, ambas muestras tienen valores de sesgo estandarizado y curtosis
estandarizada fuera del rango normal. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, hay
diferencia estadisticamente significativa entre las dos distribuciones con un 95,0%. En
la prueba W de Mann-Whitney para comparar las medianas de dos muestras, debido a
que el valor-P es menor que 0,05, hay diferencia estadisticamente significativa entre
las medianas con un 95,0%. Por lo tanto, considerando que el ROA determina la
rentabilidad sobre los activos en una empresa, se puede deducir que las empresas
disminuyeron su capacidad de generar rentabilidad sobre los activos propios de la
empresa. Esta opcion ejecuta la prueba W de Mann-Whitney para comparar las
medianas de dos muestras. Esta prueba se construye combinando las dos muestras,
ordenando los datos de menor a mayor, y comparando los rankeos promedio de las dos
muestras en los datos combinados. Debido a que el valor-P es menor que 0,05, existe

una diferencia estadisticamente significativa entre las medianas con un nivel de
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confianza del 95,0%. La prueba de medianas de Mood evalla la hip6tesis de que las
medianas de todas las 58 muestras son iguales. Lo hace contando el nimero de
observaciones en cada muestra, a cada lado de la mediana global, la cual es igual a
0,50538. Puesto que el valor-P para la prueba de chi-cuadrada es menor que 0,05, las
medianas de las muestras son significativamente diferentes con un nivel de confianza
del 95,0%. También se incluyen (si estan disponibles) los intervalos del 95,0% de

confianza para mediana, basados en los estadisticos de orden de cada muestra.

Tabla 29

Analisis de la Rentabilidad sobre el Activo (ROA) por subrama a dos digitos

Desviacion  Coeficiente
Subrama a dos digitos Promedio Estandar  de Variacion Minimo  Maximo

C26 11  0,0577104 0,170393  295,25% -0,0830972
c21 46 0,045129 0,0627858  139,13% -0,0634911
C20 122 0,0410199 0,0771487  188,08% -0,217196
C24 25 0,0381008 0,148531  389,84% -0,0852646
C12 3 0,0375601 0,0262348 69,85% 0,0123684
C30 7 0,012369 0,0445521  360,19% -0,0596521
C23 47  0,0109947 0,0703418 639,78% -0,202552
C10 229 0,00868353 0,120987 1393,29%  -1,01227
C22 91 0,00574113 0,118232 2059,38% -0,626171
c27 24 -0,00069186 0,0456715 -6601,25% -0,104573
C17 36  -0,002172 0,12079 -5561,22% -0,493692
C33 72 -0,0160039 0,151625 -947,43% -0,587626
C29 28 -0,0193719 0,110726 -571,58% -0,290878
C13 65 -0,0242794 0,167119 -688,32%  -1,15443
C19 6  -0,034015 0,111486 -327,76% -0,255346
C28 17  -0,0464977 0,150269 -323,18% -0,333824
C32 17 -0,0484967 0,152403 -314,26% -0,466082
C16 25 -0,0532848 0,400883 -752,34%  -1,86539
C18 57 -0,0878498 0,245191 -279,10%  -1,60508
C25 64  -0,096589 0,501701 -519,42%  -3,47139
C14 52 -0,165877 0,736565 -444,04%  -5,16629
C15 18  -0,167601 0,359506 -214,50%  -1,38912
C31 30  -0,183543 0,798487 -435,04%  -4,38343
Cl1 29 -1,80527 9,74054 -539,56%  -52,4487
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En cuanto a la rentabilidad sobre el activo (ROA) las industrias con mejores
indicadores son la industria de fabricacion de productos de informatica, electronicay
Optica (C26), la industria de productos farmacéuticos (C21) y la industria de

elaboracion de productos quimicos (C20).

Figura 1 Pronostico de la rentabilidad neta sobre ventas de la industria de elaboracion

de productos alimenticios
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Prevision(RENTABILIDAD NETA DE VENTAS)
—— Limite de confianza inferior(RENTABILIDAD NETA DE VENTAS)

—— Limite de confianza superior(RENTABILIDAD NETA DE VENTAS)

Nota. Proyeccion a cuatro afios sobre la informacion publicada por la Superintendencia de Compafiia,
Valores y Seguros.
Fuente.https://reporteria.supercias.gob.ec/portal/cgibin/cognos.cgi?b_action=cognosViewer&ui.action
=run&ui.object=%2fcontent%2ffolder%5b%40name%3d%27Reportes%27%5d%2ffolder%5b%40na
me%3d%27Indicadores%27%5d%2freport%5b%40name%3d%27Indicadores%20Sector%20Empres
2%27%5d&ui.name=Indicadores%20Sector%20Empresa&run.outputFormat=&run.prompt=true

La Figura 1 representa la proyeccion del ratio de rentabilidad sobre ventas netas
de la industria de elaboracion de productos alimenticios. Se puede observar sobre la
base de los tres afios de informacién disponible que, la rentabilidad neta sobre ventas
durante el periodo 2018 — 2019 mantenia una pendiente negativa, para entrar en un
periodo breve de recuperacion entre 2019 y 2020, lo que significa que durante el
confinamiento las ventas de esta industria se recuperaron. Este repunte se puede

atribuir al hecho que durante la pandemia, las familias se abastecieron de viveres para
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pasar el confinamiento. En cuanto al prondstico al 2024 sefiala una tendencia negativa,
sin embargo, es necesario cotejar con mayor informacién post pandemia, a fin de

confirmar la tendencia.

Figura 2 Pronostico de la rentabilidad neta sobre ventas de la industria de fabricacion

de cuero y productos conexos
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Nota. Proyeccion a cuatro afios sobre la informacién publicada por la Superintendencia de Compafiia,
Valores y Seguros.
Fuente.https://reporteria.supercias.gob.ec/portal/cgibin/cognos.cgi?b_action=cognosViewer&ui.action
=run&ui.object=%2fcontent%2ffolder%5b%40name%3d%27Reportes%27%5d%2ffolder%5b%40na
me%3d%27Indicadores%27%5d%2freport%5b%40name%3d%27Indicadores%20Sector%20Empres
2%27%5d&ui.name=Indicadores%20Sector%20Empresa&run.outputFormat=&run.prompt=true

La Figura 2 representa la proyeccion de la rentabilidad sobre ventas netas de la
industria de cuero y productos conexos. Se puede observar que entre 2018 y 2019 ya
la industria mantenia una tendencia decreciente, la misma que se acentu6é mas entre el
2019 y 2020, periodo de pandemia. La proyeccion al 2024 sefiala una caida mas

acentuada, lo que puede repercutir seriamente en la salud financiera de la industria.
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Figura 3 Pronostico de la rentabilidad neta sobre ventas de la industria de elaboracién

de sustancias y productos quimicos
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Nota. Proyeccion a cuatro afios sobre la informacion publicada por la Superintendencia de Compafiia,
Valores y Seguros.
Fuente.https://reporteria.supercias.gob.ec/portal/cgibin/cognos.cgi?b_action=cognosViewer&ui.action
=run&ui.object=%2fcontent%2ffolder%5b%40name%3d%27Reportes%27%5d%2ffolder%5b%40na
me%3d%27Indicadores%27%5d%2freport%5b%40name%3d%27Indicadores%20Sector%20Empres
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La Figura 3 muestra la proyeccion de la rentabilidad sobre ventas netas de la
industria de elaboracion de sustancias y productos quimicos. Se puede observar que
entre 2018 y 2019 ya la industria mantenia una tendencia creciente, la misma que se
acentué mas entre el 2019 y 2020, periodo de pandemia. Esto es atribuible al efecto
sobre el comportamiento de prevencién de la poblacion, lo que tuvo un efecto en el
aumento de la demanda de productos bactericidas, desinfectantes, entre otros.

Tomando en cuenta este comportamiento se prevé una tendencia creciente al 2024.
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Figura 4 Pronostico de la rentabilidad neta sobre ventas de la industria de elaboracién

de productos farmacéuticos
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Fuente.https://reporteria.supercias.qgob.ec/portal/cgibin/cognos.cgi?b_action=cognosViewer&ui.action
=run&ui.object=%2fcontent%2ffolder%5b%40name%3d%27Reportes%27%5d%2ffolder%5b%40na
me%3d%271ndicadores%27%5d%2freport%5b%40name%3d%27 Indicadores%20Sector%20Empres
a%27%5d&ui.name=Indicadores%20Sector%20Empresa&run.outputFormat=&run.prompt=true

La Figura 4 muestra la proyeccién de la rentabilidad sobre ventas netas de la
industria de elaboracién de productos farmacéuticos. Se puede observar que entre 2018
y 2019 ya la industria mantenia una tendencia creciente, sin embargo, esta tendencia
cambid durante la pandemia. Esta caida puede ser atribuible al hecho que durante la
pandemia se dio prioridad al COVID — 19, lo que pudo tener una repercusion en la
demanda de otros farmacos. Sin embargo, las proyecciones al 2024 sefialan un repunte

positivo en la rentabilidad sobre ventas.
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Figura 5 Pronostico de la rentabilidad neta sobre ventas de la industria de elaboracién

de productos de tabaco
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La Figura 5 muestra la proyeccion de la rentabilidad sobre ventas netas de la
industria de elaboracion de productos de tabaco. Se puede observar que entre 2018 y
2019 la industria mantenia una tendencia en declive, sin embargo, durante el periodo
de pandemia, la tendencia tuvo un repunte positivo. Este cambio de tendencia sugiere
un aumento de demanda por productos de tabaco. En este sentido, la proyeccion

muestra un prondstico favorable al 2024.
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Figura 6 Pronostico de la rentabilidad neta sobre ventas de la industria de fabricacion

de productos de informatica, electronica y dptica
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Fuente.https://reporteria.supercias.gob.ec/portal/cgibin/cognos.cgi?b_action=cognosViewer&ui.action
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La Figura 6 muestra la proyeccion de la rentabilidad sobre ventas netas de la
industria de fabricacion de productos de informatica, electronica y Optica. Se puede
notar que, entre 2018 y 2019 ya la industria mantenia una tendencia creciente, la misma
que se disminuyo ligeramente entre el 2019 y 2020, periodo de pandemia. Esto se
puede atribuir al efecto del confinamiento. No obstante, se puede observar que existe
una tendencia favorable en la proyeccion al 2024, probablemente al efecto sobre la

demanda de las tecnologias de informacion y comunicacion post- pandemia.
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Discusién

Considerando los resultados en base a la metodologia empleada y como efecto
de la pandemia COVID 19, se puede concluir que tanto la liquidez corriente, la prueba
acida y el endeudamiento patrimonial, no tuvieron efectos directos en dicho periodo.
Esto significa para las empresas que su nivel de endeudamiento frente a la pandemia
no tuvo repercusiones, esto debido a que las empresas no aumentaron su
endeudamiento durante la pandemia, sin embargo, muchas de estas empresas no
pudieron hacer frente a los compromisos adquiridos previamente, lo que se manifesto

en la caida en el indicador de cobertura de intereses.

Se puede afirmar, en sintesis, que estos indicadores no mostraron la misma
tendencia frente a los demas indicadores, puesto que tanto el patrimonio como la
gestion de las obligaciones de las empresas, por lo general se proyectan durante todo
el periodo fiscal y esto brinda alternativas frente a cualquier eventualidad. Sin
embargo, cuando se hace referencia a la rotacion de cartera, rotacion de activos fijosy

rotacion de ventas, muestran el efecto directo de la pandemia.

Esto significa que la rotacion de cartera de las empresas se vio afectada, es
decir, que sus clientes extendieron el plazo de pago o viceversa esas cuentas por cobrar
en efectivo no fueron cobradas en el tiempo estimado, puesto que las métricas que se
tenian, estaban fijadas en un periodo sin pandemia. Esto podria deberse en cierta
causalidad de que los clientes tuvieron eventualidades economicas debido a las
restricciones y las medidas tomadas por las autoridades en la ciudadania como en el

sector privado.

En el caso de la rotacion de activos fijos, disminuye debido a que, durante la
pandemia, las empresas tuvieron que hacer un reajuste a sus finanzas debido a las

numerosas restricciones que impusieron el gobierno de ese periodo. Esto llevo a qué
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las empresas disminuyeron sus inversiones puesto que, habia incertidumbre frente al
escenario econdmico de aquel periodo y al aforo, que tuvo que ser reducido de su

personal.

En cuanto a la rotacion de ventas, las empresas tuvieron complicaciones en la
gestién de sus activos para producir nuevas ventas esto debido, en gran parte a la
cadena de suministro, la cual se vio ralentizada por la situacion del COVID. En
relacion con la rotacién de cartera y la rotacion de ventas, también se vio afectado el
indicador del periodo medio de cobranza, lo cual guarda relacion directa con lo antes
mencionado, puesto que las empresas tuvieron que reducir el financiamiento a sus

clientes.

Con respecto sobre el impacto de los gastos administrativos, es posible afirmar,
en base a los resultados del andlisis que, tuvieron una disminucion por parte de las
empresas en su capacidad de hacer frente a estas cargas financieras. Esto debido a las
multiples restricciones impuestas por el COE, que empujaron a las empresas a
situaciones complicadas tanto en lo administrativos, como en la produccion. Puesto
que no se podia llevar a cabo el comercio y las ventas de manera Gptima, en el sector

manufacturero.

Con respecto a la rentabilidad neta sobre las ventas y la rentabilidad financiera,
ambos indicadores muestran el efecto directo de la pandemia en las finanzas
corporativas. Es decir, qué las empresas tuvieron dificultad y una disminucion de la
capacidad o gestion de convertir las ventas en beneficio, esto incluyendo la gestion de
los recursos propios de la empresa. Por ultimo, el indicador ROE y ROA, los cuales
miden la rentabilidad del capital y sobre los activos propios, sefialan una disminucion

por parte de las empresas en el afio 2020, afio de la pandemia.
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Esto se debe a que en los mercados cuando existe incertidumbre, se frena el
flujo de capitales y las inversiones del sector privado, puesto que los inversionistas no
sienten seguridad o no tienen datos que incentiven dicha inversién. Sumado a que la
pandemia no tenia protocolos ni un control adecuado en el pais, esto provoco que
muchas empresas reduzcan los costos y en ciertos casos la masa salarial frente al

panorama de aquel periodo.

No obstante, a la situacion general negativa en la mayoria de las industrias del
sector, durante la pandemia existieron manufacturas que se beneficiaron del
incremento de demanda de sus productos. El ejemplo més claro de una industria que
se beneficio de la pandemia fue la de elaboracion de sustancias y productos quimicos,
cuyos productos aumentaron su demanda debido a la cultura de prevencion de la
poblacidn, es asi que productos como alcohol antiséptico, bactericidas, desinfectantes,
entre tuvieron un repunte de ventas. Otra industria que se beneficio de la pandemia fue
la industria farmacéutica y asi también la industria de fabricacién de productos de

informatica, electronica y Optica.
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Conclusiones

El presente trabajo de investigacion tuvo como proposito analizar los efectos
del confinamiento por COVID-19 en los indicadores financieros del sector de
manufactura en Ecuador. Respecto al cumplimiento de objetivos, primeramente, se
evaluaron los efectos del confinamiento en la economia, mundial, regional y nacional.
En términos generales la pandemia tuvo un efecto directo en la economia a nivel
mundial. La escala de esta disrupcion ha afectado significativamente a los negocios y
la manufactura no es una excepcion. Los resultados de la investigacion determinaron
que el impacto de COVID-19 en la industria manufacturera ha tenido implicaciones en
las cadenas de produccion, demanda y suministro, tres areas clave que sustentan los
ciclos y procesos de fabricacion estandar, la implicacion en estas areas a través del

retraso de los pedidos, el incremento de costos y la incertidumbre.

Los resultados del analisis de los indicadores financieros del sector
manufacturero en Ecuador, permitio identificar diferencias significativas en algunos
de los indicadores entre 2018 y 2020. Sin embargo, muchos de los ratios no
manifestaron diferencias significativas, como es el caso de la la liquidez corriente, la
prueba &cida y el endeudamiento patrimonial, que no tuvieron efectos directos en dicho
periodo. Esto significa para las empresas que mantuvieron liquidez toda vez que su
endeudamiento no aumenté durante la pandemia, sin embargo, muchas de estas
empresas no pudieron hacer frente a las obligaciones adquiridas pre — pandemia. En
cuanto a la operatividad, la rotacion de cartera de las empresas se vio afectada, lo que
significo que muchas cuentas por cobrar en efectivo no fueron cobradas en el tiempo

estimado.
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Respecto a los indicadores de rentabilidad, tan solo ocho industrias
mantuvieron indicadores de rentabilidad positivos, puesto que la mayor parte de las
industrias del sector presentaron resultados negativos entre 2018 y 2019, con una
proyeccion negativa a mediano plazo. No obstante, a la situacion negativa, hubo
industrias que tuvieron resultados positivos durante la pandemia, como es el caso de
la industria de elaboracion de sustancias y productos quimicos, la industria
farmacéutica y la industria de fabricacion de productos informaticos, electronicos y de
Optica que tiene proyecciones positivas. En cuanto a las industrias mas afectas se
destaca la industria de elaboracion de cueros y productos conexos que fueron
seriamente afectadas durante la pandemia. En este caso, ya la industria mantenia una
tendencia negativa, la misma que se acentud con el confinamiento producto del

COVID - 19.
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Recomendaciones

Luego de arribar a las conclusiones se estipulan las recomendaciones a
continuacién, las mismas que se plantearon a partir de los hallazgos y limitaciones de
la investigacion. En primer lugar, considerando las implicaciones en las cadenas de
produccion, demanda y suministro, se recomienda estudiar el impacto que podria tener
el desarrollo tecnoldgico en estas areas clave de la gestion de las empresas
manufactureras, de esta forma se puede mejorar los sistemas de entrega, al mismo

tiempo que se reducen los costos y la incertidumbre.

Por otro lado, tomando en cuenta que el confinamiento por efecto de la
pandemia tuvo una repercusion en los indicadores de liquidez, operatividad y
rentabilidad de la mayor parte de las industrias del sector de manufactura se
recomienda estructurar planes de recuperacion, principalmente para las industrias mas
afectadas, como es el caso de la industria de elaboracion de cueros y productos

conexos, que ya mantenia una situacion poco favorable previo a la pandemia.

Como recomendaciones para futuros estudios se recomienda realizar un estudio
longitudinal de la situacion post pandemia, con mayor cantidad de datos, en vista que
una de las limitaciones de este trabajo fue justamente la falta de datos del sector luego

de la pandemia. Se recomienda prestar especial atencién a los sectores mas sensibles.
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