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RESUMEN
El desempefio organizacional es crucial y se relaciona con sucesion, direccion estratégica y
financiera. El propdsito de esta investigacion fue desarrollar un andlisis comparativo del
desempefio financiero de las cinco empresas cuencanas con mayor aporte econdémico. La
metodologia utilizada fue de enfoque cuantitativo, alcance descriptivo, disefio de corte transversal
no experimental. La poblacién de estudio comprendi6 las organizaciones ubicadas en la zona
urbana de Cuenca. El muestreo fue por conveniencia, con las empresas Colineal Corporation Cia.
Ltda., Graiman Cia. Ltda., Induglob S.A. (Indurama), Almacenes Juan Eljuri y Cartones
Nacionales S.A. Cartopel. Las técnicas empleadas fueron la revision documental y la encuesta.
Los resultados revelan que el desempefio financiero de las empresas cuencanas se vio afectado por
la pandemia del COVID-19 en los afios 2020, 2021 y 2022. Algunas empresas mantuvieron una
rentabilidad neta estable o positiva, mientras que otras experimentaron dificultades. El uso de
herramientas de andlisis financiero varia, con ciertas variables consideradas mas relevantes y
utilizadas con mayor frecuencia. Se concluye que algunas organizaciones sufrieron disminucioén
en rentabilidad, mientras otras mantuvieron o mejoraron resultados. ROE y ROA variaron, y
empresas como "GRAIMAN CIA. LTDA." demostraron adaptacion exitosa. La pandemia afecto
el desempefio, pero evaluaciones precisas requieren considerar estrategias y contextos especificos.

Palabras clave: Desempeiio organizacional, rentabilidad, direccion estratégica y financiera
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ABSTRACT

Organizational performance is crucial and is related to succession, strategic, and financial
management. This research aimed to develop a comparative analysis of the financial performance
of the five companies from Cuenca with the highest economic contribution. The methodology used
was a quantitative approach, descriptive scope, and non-experimental cross-sectional design. The
study population comprised organizations located in the urban area of Cuenca. Convenience
sampling was employed, with the following companies: Colineal Corporation Cia. Ltda., Graiman
Cia. Ltda., Induglob S.A. (Indurama), Almacenes Juan Eljuri, and Cartones Nacionales S.A.
Cartopel. The techniques employed were documentary review and survey. The results reveal that
the financial performance of Cuenca companies was affected by the COVID-19 pandemic in 2020,
2021, and 2022. Some companies maintained stable or positive net profitability, while others
experienced difficulties. Financial analysis tools vary, with certain variables considered more
relevant and employed more frequently. It is concluded that some organizations suffered a decrease
in profitability while others maintained or improved results. Return on Equity (ROE) and Return
On Assets (ROA) varied, and companies like "GRAIMAN CIA. LTDA." presented successful
adaptations. The pandemic affected performance, but accurate evaluations require consideration
of specific strategies and contexts.

Keywords: Organizational performance, profitability, strategic and financial management



Introduccion

Si bien es cierto, dentro del panorama organizacional existe una gran atencion al tema del
desempefio; esta particular actividad representa un tema de interés en todas las dimensiones
empresariales, estando estrechamente relacionado con otros asuntos relevantes como la sucesion,
la direccion estratégica y la direccion financiera (Esparza Aguilar et al., 2021). En ese sentido,
alcanzar el desempefio financiero es el objetivo primordial de todas las organizaciones que buscan
obtener beneficios econémicos; esta funcion es considerado como la viabilidad para diagnosticar
la eficacia de la gestion (Al et al., 2016); (Mappadang et al., 2021).

El desempefio financiero es extremadamente importante porque ayuda a evaluar de manera
mas precisa la salud financiera de las empresas (Du & Shen, 2018). Los informes de ganancias
utilizan informacién contable para medir el desempefio financiero, de modo que esto proporciona
una vision precisa de los ingresos actuales, pronosticando los flujos de efectivo futuros y las
fluctuaciones en los precios de las acciones (Pagalung & Sudibdyo, 2012). De esta manera, el
desempefio financiero refleja el rendimiento del liderazgo ejecutivo y muestra la eficacia y
eficiencia de la empresa en el uso de recursos; por lo tanto, un alto desempeno financiero indica
una mayor eficacia en la gestion y contribuye a nivel macroeconémico en los paises, al beneficiar
la economia en general (Matar & Eneizan, 2018).

En ese aspecto, el desempeiio financiero de cualquier organizacion juega un papel
importante, porque posibilita el mantenimiento de la supervivencia y el crecimiento de la empresa
(Das & Swain, 2017), su analisis se fundamenta en la valoracion de los indicadores financieros,
eficiencia, eficacia y productividad organizacional (Molina et al., 2017). Resultante de todo lo

expuesto, valorar el desempefio financiero, facilita la toma de decisiones en un plan de accion, que



a su vez permite identificar los puntos fuertes y débiles de una institucion empresarial en
comparacion con otros negocios (Parraga Franco et al., 2021).

Sin embargo, es puntual anadir que el fracaso o quiebre organizacional posee una
incidencia significativa con los aspectos econdmicos (Rodriguez Lopez et al., 2015); y es que las
malas gestiones organizacionales son un sinonimo de la complejidad financiera por la que atraviesa
la empresa, estos factores son la resultante del mal gestionamiento de los fondos y escasa
disposicion de fondos a largo plazo para contemplar los gastos de capital y costos operativos (Valle
et al., 2021). En ese sentido, la inhabilitacién econdmica ocurre cuando una empresa no puede
pagar a sus proveedores debido a la falta de dinero, si esta situacion se prolonga en el tiempo
(insolvencia), la empresa puede declararse en quiebra; pues desde una perspectiva econdémica, una
empresa estd en quiebra cuando no puede cubrir sus gastos operativos ni pagar sus préstamos con
los flujos de efectivo generados (Martinez Caraballo et al., 2020).

De esta manera, los aspectos anteriormente mencionados son la desembocadura de la
viabilidad organizacional, lo que se considera con los resultados y desempefio de las
organizaciones (Duque Espinoza et al., 2020). Ademas de ello, otro de los aspectos que pueden
comprometer de manera inminente el desempefio financiero, es que las organizaciones suelen
experimentar desequilibrios en términos de solvencia y liquidez debido a sus politicas financieras
internas, asi como a deficiencias en sus operaciones administrativas, productivas y financieras. Por
lo tanto, el analisis de la informacion financiera se centra en determinar los aspectos econdémicos
y financieros que reflejan las condiciones en las que una empresa opera en relacion con su nivel
de liquidez, solvencia, eficiencia, endeudamiento, rendimiento y rentabilidad (Garcés, 2019).

De este estudio se va a desarrollar un analisis comparativo del desempefio financiero de

cinco empresas cuencanas, Colineal Corporation Cia. Ltda., Graiman Cia. Ltda., Induglob S.A.



(Indurama), Almacenes Juan Eljuri y Cartones Nacionales S.A. Cartopel, empresas lideres en cada

una de sus ramas que representan un porcentaje alto de los ingresos para la ciudad.
Antecedentes o Estado del Arte

Administracion financiera

Si bien se sabe, las finanzas son el arte y ciencia de administrar dinero, y la administracion
financiera tiene esa potencialidad de planificar y controlar las situaciones o contextos inmersos en
la economia de las personas. En las organizaciones, la administracion financiera se encarga de
proyectar y gestionar los recursos econdmicos para lograr sus objetivos, esto implica hacer
presupuestos organizados para determinar las fuentes de dinero més convenientes y utilizar los
recursos de manera adecuada; de modo que asi se pueden controlar las obligaciones econdmicas a
corto, mediano y largo plazo, reducir riesgos y mejorar el desempefio de la organizacion, también
se consideran factores como la permanencia en el mercado, la eficiencia de los recursos y la
satisfaccion del personal (Cornejo & Sanchez, 2021); (Martinez et al., 2022).

En ese sentido, desde el punto de vista del autor (Mejia, 2021), enfatiza que la
administracion financiera es entendida como la optimizacion de los recursos financieros de una
organizacion para lograr sus objetivos de manera eficiente y rentable, usa adecuadamente el capital
tanto para inversiones como para operaciones empresariales; su objetivo principal es maximizar el
patrimonio de la empresa, mejorando la gestion de los recursos financieros para aumentar la
rentabilidad y eficacia; de esa manera, representa una disciplina que nos ayuda a planificar,
producir, controlar y dirigir las cuestiones econdmicas personales.

Desde otra perspectiva, los autores (Palacios et al., 2022), aluden que la administracion
financiera pone su atencion en determinar la cantidad de préstamos necesarios para llevar a cabo

sus operaciones, ademads, se concentra en encontrar la combinacion 6ptima de deuda y capital,



considerando que dicha combinacion influird tanto en el riesgo como en el valor de la empresa. La
funcién de la administracion financiera consiste en descubrir los medios mediante los cuales la
empresa puede lograr sus objetivos financieros; también identifica oportunidades de inversion que
generen rendimientos positivos, asi como estrategias de financiamiento que impulsen la
generacion de valor.

Desde esa perspectiva, se puede enfatizar que los autores concuerdan en que la
administracion financiera desempefia un papel fundamental en la gestion y optimizacion de los
recursos economicos en organizaciones y en la planificacion de las finanzas personales. Su
objetivo es maximizar el patrimonio, mejorar la rentabilidad y eficiencia, y tomar decisiones
adecuadas sobre la combinacion de deuda y capital.

Ademas, se centra en controlar y dirigir las cuestiones econdmicas para lograr los objetivos
financieros de la empresa. Al considerar factores como la permanencia en el mercado, la eficiencia
de los recursos y la satisfaccion del personal, la administracion financiera se convierte en una
disciplina esencial para el éxito y el crecimiento de las organizaciones.

Analisis financiero

El analisis financiero evaltia los datos de los estados financieros de una empresa para la
planificacion a largo, mediano y corto plazo. Ayuda a identificar fortalezas y corregir desviaciones.
Implica comparar el desempefio con empresas similares, evaluar el historial de la empresa y
respaldar la toma de decisiones. Incluye andlisis de rentabilidad (ganancias o pérdidas para los
inversionistas), analisis de riesgo (capacidad para cumplir con obligaciones financieras) y analisis

de fuentes y uso de fondos (origen y aplicacion de los fondos en la empresa) (Barreto, 2020).



Razones financieras

Si bien se sabe, las razones financieras se presentan como una valiosa herramienta que
brinda un diagnostico preciso, permitiendo la identificacion de deficiencias y patrones negativos
que requieren acciones correctivas. Ademads, también se pueden tomar medidas preventivas en
caso de posibles problemas que afecten el &mbito financiero de estas empresas. De ese modo, la
determinacion de las relaciones existentes entre los diferentes rubros de los estados financieros es
lo que se entiende como las razones financieras. A través de una correcta interpretacion de estas
razones, es posible obtener informacion sobre el desempeio anterior de la empresa y su posicion
financiera para el futuro cercano. (Lopez et al., 2021).

En funcién de lo explicado, las razones financieras poseen ciertas categorizaciones en
funcién del uso o empleo de la organizacion. A continuacidn, se expresaran las categorias de las
razones financieras en la siguiente tabla, segin los autores (Granda etal., 2019), (Armijos
Solérzano et al., 2020),(Marcillo et al., 2021)(Quintero, 2021):

Tabla 1

Categorias asociadas a las razones financieras

Son herramientas que ayudan a evaluar la capacidad de una empresa para cumplir sus
obligaciones a corto plazo utilizando sus activos corrientes. Estas razones son importantes para
determinar si la empresa puede cubrir sus pagos en menos de un afio. Algunos indicadores clave
dentro de este grupo son el capital neto de trabajo, la razon corriente y la razon rapida.
Esta se obtiene restando el activo corriente del
Capital neto de trabajo  pasivo corriente y muestra la liquidez de una
empresa para invertir en sus actividades diarias.
Es la relacion entre el activo corriente y el pasivo
Razon corriente corriente, indicando la capacidad de la empresa
para cumplir con sus obligaciones a corto plazo.
Es similar a la razon corriente, pero excluye las
existencias, evaluando la capacidad de la
empresa para cumplir con sus compromisos
utilizando los activos mas liquidos
Ayudan a evaluar el nivel de deuda de una empresa en relacion con sus activos y patrimonio.

Razones de liquidez

Capital de trabajo = Activo corriente -
Pasivo corriente

Razon corriente = Activo corriente / Pasivo
corriente

Razoén Réapida = (Efectivo y equivalentes +
Inversiones financieras + Cuentas por
cobrar) / Pasivo Corriente

Razon rapida

Razones de Estas razones proporcionan informacién sobre el porcentaje de compromiso de los activos y el
endeudamiento patrimonio con los compromisos de la empresa. Algunos indicadores clave dentro de este grupo
son la razon de deuda, la razén de deuda patrimonio y la razén de cobertura de intereses.
. Este indica la proporcion de activos financiados Razon de deuda = Total pasivo / Total
Razon de deuda . .
mediante deudas de corto y largo plazo activo
Razon de deuda muestra el nivel de endeudamiento en relacion Razoén de deuda — patrimonio = Total

Patrimonio con la estructura patrimonial de la empresa. pasivo / Total patrimonio



Periodo promedio de
pago

Ciclo operacional
promedio

Rotacion de activos
totales

Razones de rentabilidad

Margen de utilidad
bruta

Utilidad operacional

Utilidad neta

Rendimiento sobre
activos
Rendimiento sobre
patrimonio

Razones de liquidez

Capital neto de trabajo

Razon corriente

Razon rapida

Razones de
endeudamiento

Razon de deuda

Razon de deuda
Patrimonio

Razon de cobertura de
intereses
Razones de actividad
Razon de cuenta por
cobrar

Periodo promedio de
cobro

Rotacion de inventario

Periodo Promedio de Pago = Cuentas por
pagar / Promedio de compras por dia
Promedio Compras Por Dia = Compras
anuales / 365
Ciclo Operacional Promedio = Periodo
promedio de cobro + Edad promedio de
inventario / 2
Mide la eficacia de la empresa en utilizar sus  Rotacion Activos Totales = Ventas totales /
activos para generar ingresos. Total activo
Evaltan las utilidades en relacion a las ventas, activos o inversion de los accionistas. Son
importantes para los socios o propietarios de las empresas, ya que determinan las utilidades que
se repartiran como dividendos. Estas razones pueden ser margenes (utilidad bruta, utilidad
operacional, utilidad neta) o retornos (rendimiento sobre activos, rendimiento sobre patrimonio).
Mide la utilidad bruta generada por las ventas en Razén margen Utilidad Bruta = Utilidad
relacion a las ventas totales. bruta en ventas / ventas x 100
Mide la utilidad operacional en relacion a las Razon Utilidad Operativa = Utilidad
ventas totales. operacional / Ventas x100
Mide la utilidad neta en relacion a las ventas Razoén Utilidad Neta = Utilidad del ejercicio
totales. / Ventas x 100
Mide la capacidad de generar ganancias netasen  Rendimiento sobre Activos = Utilidad del
relacion a la inversion en activos. ejercicio / Activos x 100
Mide la capacidad de generar ganancias netasen ~ Rendimientos sobre Patrimonio = Utilidad
relacion a la inversion en patrimonio. del ejercicio / Patrimonio x 100
Son herramientas que ayudan a evaluar la capacidad de una empresa para cumplir sus
obligaciones a corto plazo utilizando sus activos corrientes. Estas razones son importantes para
determinar si la empresa puede cubrir sus pagos en menos de un afio. Algunos indicadores clave
dentro de este grupo son el capital neto de trabajo, la razon corriente y la razon rapida.
Esta se obtiene restando el activo corriente del
pasivo corriente y muestra la liquidez de una
empresa para invertir en sus actividades diarias.
Es la relacion entre el activo corriente y el pasivo
corriente, indicando la capacidad de la empresa
para cumplir con sus obligaciones a corto plazo.
Es similar a la razon corriente, pero excluye las
existencias, evaluando la capacidad de la
empresa para cumplir con sus compromisos
utilizando los activos mas liquidos
Ayudan a evaluar el nivel de deuda de una empresa en relacion con sus activos y patrimonio.
Estas razones proporcionan informacion sobre el porcentaje de compromiso de los activos y el
patrimonio con los compromisos de la empresa. Algunos indicadores clave dentro de este grupo
son la razon de deuda, la razén de deuda patrimonio y la razén de cobertura de intereses.
Este indica la proporcion de activos financiados Razén de deuda = Total pasivo / Total
mediante deudas de corto y largo plazo activo
muestra el nivel de endeudamiento en relacion Razoén de deuda — patrimonio = Total
con la estructura patrimonial de la empresa. pasivo / Total patrimonio
Relaciona a utilidad operacional con los gastos Razoén Cobertura Intereses = UAPT +
financieros para determinar si la empresa puede Intereses + Otros gastos finan + Dep +
cubrir sus obligaciones financieras con sus Amort. / + Intereses + Otros gatos
ganancias. financieros
Son indicadores de eficiencia que muestran como una empresa utiliza sus activos para generar
ventas. Estos indicadores son importantes para detectar posibles errores en la gestion de activos
y buscar estrategias para corregirlos y mejorar los procesos de gestion.

Razén Cuenta Cobrear = Ventas a crédito /
Cuentas por cobrar Promedio
Cuentas Cobrar Promedio = Cuentas cobrar
inicial + Cuentas por cobrar final
Periodo Promedio Cobro = 365 / Razon de
recuperacion de cartera
Rotacion Inventario = Costo de ventas /
Inventario promedio
Inventario Promedio = Inventario inicial +
Inventario final / 2

Indica en qué tiempo promedio se pagan las
cuentas a los proveedores.

Mide en dias el tiempo que lleva completar el
ciclo de compra, venta y cobro.

Capital de trabajo = Activo corriente -
Pasivo corriente

Razon corriente = Activo corriente / Pasivo
corriente

Razoén Rapida = (Efectivo y equivalentes +
Inversiones financieras + Cuentas por
cobrar) / Pasivo Corriente

Mide la rotacion de las cuentas por cobrar en un
periodo determinado.

Calcula el tiempo promedio en que la empresa
recupera su cartera de crédito.

Indica cuantas veces se ha restablecido el
inventario durante un periodo.



Edad promedio de
inventario

Periodo promedio de
pago

Edad Promedio inventario = 365 / Rotacién
de inventario
Periodo Promedio de Pago = Cuentas por
pagar / Promedio de compras por dia
Promedio Compras Por Dia = Compras

Muestra en cuantos dias la empresa vende su
inventario.

Indica en qué tiempo promedio se pagan las
cuentas a los proveedores.

anuales / 365
Ciclo Operacional Promedio = Periodo
promedio de cobro + Edad promedio de
inventario / 2
Mide la eficacia de la empresa en utilizar sus  Rotacion Activos Totales = Ventas totales /
activos para generar ingresos. Total activo
Evaltan las utilidades en relacion a las ventas, activos o inversion de los accionistas. Son
importantes para los socios o propietarios de las empresas, ya que determinan las utilidades que
se repartiran como dividendos. Estas razones pueden ser margenes (utilidad bruta, utilidad
operacional, utilidad neta) o retornos (rendimiento sobre activos, rendimiento sobre patrimonio).
Mide la utilidad bruta generada por las ventas en Razén margen Utilidad Bruta = Utilidad
relacion a las ventas totales. bruta en ventas / ventas x 100
Mide la utilidad operacional en relacion a las Razoén Utilidad Operativa = Utilidad
ventas totales. operacional / Ventas x100
Mide la utilidad neta en relacion a las ventas Razoén Utilidad Neta = Utilidad del ejercicio
totales. / Ventas x 100
Mide la capacidad de generar ganancias netasen  Rendimiento sobre Activos = Utilidad del

Ciclo operacional
promedio

Mide en dias el tiempo que lleva completar el
ciclo de compra, venta y cobro.

Rotacion de activos
totales

Razones de rentabilidad

Margen de utilidad
bruta

Utilidad operacional

Utilidad neta

Rendimiento sobre

activos relacion a la inversion en activos. ejercicio / Activos x 100
Rendimiento sobre Mide la capacidad de generar ganancias netasen  Rendimientos sobre Patrimonio = Utilidad
patrimonio relacion a la inversion en patrimonio. del ejercicio / Patrimonio x 100
Indice Dupont

El modelo Dupont, utilizado por Pierre y Coleman DuPont desde 1903, evalua el
desempefio de la DuPont Power Company mediante el criterio ROI. Basado en esta metodologia,
el modelo Dupont busca aumentar la rentabilidad de las empresas; se compone de tres variables:
margen de utilidad en ventas, uso eficiente de activos e impacto de costos financieros con capital
externo. A través de una ecuacion, se calcula el modelo Dupont para cuantificar el impacto de
eficiencia, margen de utilidad y apalancamiento financiero en el desempenio empresarial (Gaytan,
2021).

Desde otra perspectiva, segin (Rodriguez Rivera, 2020) el modelo Dupont analiza los
estados financieros de las empresas y evalia su eficiencia en el uso de recursos a través del ROA
y el ROE, considerando el margen de apalancamiento. Permite identificar los factores responsables
del crecimiento econémico de una empresa desde tres perspectivas: eficiencia en el uso de activos,

eficiencia operativa y apalancamiento financiero. La formula Dupont es:



ROE= (Margen de utilidad neta x Rotacion de los Activos Totales) x Multiplicador de
Capital ROE=ROA x Multiplicador de Capital

ROE = Utilidad Neta / Ventas x Ventas /Activos Totales x Activos Totales / Patrimonio
Contextualizacion del desempeiio politico economico

El contexto politico-econdémico influye en el desempenio empresarial, segun (Tdmara Ayus
& Villegas Arias, 2021), existe una relacion directa entre el entorno macroecondomico y el
desempefio empresarial; la inflacion y las tasas de interés més altas aumentan el riesgo de quiebra
de la empresa, ademas, el entorno microecondémico y la estructura de mercado tienen implicaciones
en el rendimiento empresarial, afectando a las empresas que forman parte de él. No obstante, las
metas de desarrollo sostenible establecidas por la ONU estan estrechamente vinculadas con las
acciones emprendidas por las empresas. Uno de estos objetivos es la competitividad sostenible, la
cual implica una productividad a largo plazo con un enfoque en la sostenibilidad social y ambiental
(Garcia Navarro & Granda Revilla, 2020); (Duque et al., 2022).

Por otro lado, la informacion de desempefio empresarial, especialmente en rentabilidad, es
necesaria para evaluar cambios en los recursos economicos futuros. La variabilidad del desempefio
y su capacidad para generar flujos de efectivo son importantes para predecir y juzgar la efectividad
del uso de recursos adicionales; de manera que el andlisis de los estados financieros es esencial
para las empresas, ya que implica evaluar la informacion financiera y obtener resultados
cuantitativos (Salazar Mosquera, 2017). (Salazar Mosquera, 2017), describen tres metodologias
para realizar un diagnoéstico del desempefio financiero: informacién contable, informacion del
mercado de valores y criterios de valor afiadido. Estas metodologias analizan en detalle como se

desarrollan estos aspectos.



Las razones financieras son herramientas utilizadas para evaluar la condicion financiera y
el desempeiio de una empresa. Estos datos, cuando se combinan y se analizan a lo largo del tiempo,
proporcionan una vision valiosa de la salud y rentabilidad de la empresa. Sin embargo, para lograr
una interpretacion precisa y tomar decisiones informadas, es necesario realizar un andlisis integral,
ya que cada indicador por si solo no presenta una imagen completa del sujeto de estudio (Salazar
Mosquera, 2017).

Conceptualizacion del desempeifio financiero

El desempefio financiero es un indicador clave para medir el éxito y la rentabilidad de una
institucion; de esa manera, la rentabilidad financiera es uno de los indicadores mas importantes,
ya que refleja la capacidad de una empresa para generar excedentes a partir de sus inversiones.
Ademas, los indicadores de rentabilidad son ttiles para evaluar la efectividad de la administracion
de la empresa, controlando costos y gastos y convirtiendo las ventas en utilidades (Freire et al.,
2019).

También se entiende, el desempefio financiero se refiere a la capacidad de una empresa
para utilizar eficientemente sus activos y generar ingresos en su modelo de negocio principal.
También se utiliza como una medida general de la salud financiera de una empresa en un periodo
de tiempo especifico, y puede servir para comparar empresas similares dentro de la misma
industria o comparar diferentes industrias o sectores en conjunto (Calderdon, 2020).

En ese mismo sentido, el desempefio financiero también se refiere a la evaluacion y
medicion del rendimiento econdmico y financiero de una empresa. Se analizan indicadores como
ingresos, gastos, utilidades y flujos de efectivo para determinar su eficiencia y rentabilidad. Este
analisis es esencial para la toma de decisiones estratégicas y la planificacion financiera (Murillo

Lara, 2021).
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En funcién de lo expresado, se puede apreciar que el desempefio financiero es un indicador
fundamental que refleja la rentabilidad y el éxito de una institucion. Mide la capacidad de la
empresa para generar excedentes a partir de sus inversiones y evalla la eficiencia en el uso de los
recursos financieros. Ademas, proporciona una vision general de la salud financiera de la empresa
y permite comparaciones con otras empresas en la misma industria. El andlisis del desempefio
financiero es esencial para la toma de decisiones estratégicas y la planificacion financiera, ya que
brinda informacioén clave sobre la eficiencia y rentabilidad de la organizacion.

Metodologia

Se desarrolld una metodologia con un enfoque cuantitativo y alcance descriptivo,
utilizando un disefio de corte transversal no experimental. La poblacion de estudio comprendio las
organizaciones ubicadas en la zona urbana de Cuenca. El muestreo se realizé por conveniencia,
seleccionando aquellas organizaciones que aceptaron participar en el estudio, entre las que se
incluyeron Colineal Corporation Cia. Ltda., Graiman Cia. Ltda., Induglob S.A. (Indurama),
Almacenes Juan Eljuri y Cartones Nacionales S.A. Cartopel.

Las técnicas empleadas fueron la revision documental y la encuesta. La revision
documental permiti6 analizar los documentos financieros de las organizaciones de los ultimos tres
afos, proporcionando una vision del desempeino financiero en periodos preliminares. Para este
proposito, se obtuvieron los estados financieros del Portal de informacion de la Superintendencia
de Compaiiias y se procedio a sintetizar la informacion mediante una reclasificacion de cuentas y
cifras. Y con la encuesta se evalud la gestion documental llevada a cabo por el personal responsable
de las finanzas en cada organizacion, este instrumento estuvo compuesto de 23 preguntas con una

escala Likert de 1 a 5 (Siendo 1 nunca y 5 como siempre).
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Resultados
A continuacion, se presentan los hallazgos de los instrumentos aplicados en la
investigacion.
Tabla 2

Datos sociodemogrdficos

Frecuencia Porcentaje

Contador publico 2 40,0%

Profesion Administrador 1 20,0%
Economista 2 40,0%

Entre 1 y 3 afios 1 20,0%

Experiencia Entre 4 y 6 afios 0 0,0%
Entre 7 y 9 afios 2 40,0%

Mas de 10 afios 2 40,0%

) Pregrado 2 40,0%
esl\cli)\{gi?lz d Maestria 3 60,0%
Doctorado 0 0,0%

De 24 a 30 afios 2 40,0%

De 31 a 35 aflos 1 20,0%

Edad De 36 a 40 afios 2 40,0%
Mas de 41 afios 0 0,0%

Total 5 100,0%

El andlisis de la tabla revela datos sobre la distribucion de profesiones, experiencia, nivel
de escolaridad y edades de un grupo de individuos. Se puede observar que el mayor porcentaje de
profesionales son Contadores Publicos y Economistas, ambos con un 40% cada uno, mientras que
los Administradores representan el 20%. En cuanto a la experiencia, los grupos con mayor
porcentaje son aquellos con mas de 10 afios y entre 7 y 9 afios, ambos con un 40%. El nivel de
escolaridad muestra que el 60% tiene Maestria, mientras que el 40% posee un titulo de Pregrado.
No se identifican individuos con Doctorado en esta muestra. En relacion a la edad, los grupos mas
representativos son aquellos de 24 a 30 afios y de 36 a 40 afios, ambos con un 40%, mientras que

el grupo de 31 a 35 afos representa el 20%. Es importante considerar que esta muestra es pequena,
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por lo que los resultados deben interpretarse con cautela y no pueden generalizarse a una poblacion
mas amplia.
Tabla 3

Gestion documental

Desv.

Ne Reactivos Media ., Varianza
Desviacion
1  Estado de resultados comparativo 4,20 1,10 1,20
2 Analisis horizontal del estado de resultados 4,20 1,30 1,70
3 Analisis vertical del estado de resultados 4,20 1,30 1,70
4 Porcentajes de tendencia 3,60 1,14 1,30
5 Indice de crecimiento en ventas 4,20 1,30 1,70
6 Estado de resultados de dimensiones comunes 3,40 1,34 1,80
7 Apahs@ grafico del estado de resultados de 3.40 1,34 1.80
dimensiones comunes
8 l;li 'il,celon de puntos de referencia contra un competidor 3.40 134 1.80
9  Fijacion de puntos de comparacion contra la industria 3,40 1,34 1,80
10 Indice de participacion en el mercado 3,20 0,84 0,70
11 Tasa de rendimiento bruto o Margen de utilidad bruta 4,40 0,89 0,80
12 Tasa d.e rendimiento operacional o Margen de utilidad 4,40 0.89 0.80
operativa
13 Tasa de rendimiento neto o Margen de utilidad neta 4,40 0,89 0,80
14 Tasa de rendimiento sobre los activos 4,40 0,89 0,80
15 Tasa de rendimiento del capital 4,40 0,89 0,80
16 Utilidad o ganancia por accion 4,60 0,55 0,30
17 Razén de precio de la accion / ganancias 4,20 1,10 1,20
18 Rendimiento de dividendos 4,80 0,45 0,20
19 Valor en libros por accion de capital 5,00 0,00 0,00
20 Indice DUPONT 3,60 0,55 0,30
21 Valor econémico agregado 4,00 1,00 1,00
22  Beneficio antes de intereses, impuestos, 4.80 0.45 0.20

depreciaciones y amortizaciones
23 Punto de equilibrio 4,40 0,55 0,30
Fuente : Encuesta aplicada a las empresas participantes

El anélisis de los reactivos revela que hay ciertas herramientas de analisis financiero que
los participantes utilizan con mayor frecuencia. Aquellas con una media de 4,20, como el Estado
de resultados comparativo, el Analisis horizontal y vertical del estado de resultados, el Indice de
crecimiento en ventas y la Tasa de rendimiento bruto o Margen de utilidad bruta, son ampliamente

empleadas en sus evaluaciones financieras.
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Por otro lado, hay herramientas con una media de 3,40, como en el reactivo N°6, N° 7, N°8
y N°9, que son utilizadas con menos frecuencia en comparacion con las anteriores. El reactivo
"Indice de participacion en el mercado" obtuvo una media de 3,20, indicando que su uso es menos
comun entre los participantes.

Sin embargo, hay herramientas consideradas de gran importancia, con una media de 4,40,
como en el reactivo N° 12, N°13, N° 14, N° 15 y N° 23. Estos reactivos reflejan el interés de los
participantes en analizar el rendimiento operacional y neto, asi como el punto de equilibrio en sus
evaluaciones financieras.

Ademas, el reactivo "Utilidad o ganancia por accion" obtuvo una media de 4,60,
demostrando que es una variable considerada relevante y utilizada con frecuencia en el analisis
financiero. Por otro lado, las herramientas "Razén de precio de la accion / ganancias" y "Valor
econémico agregado" obtuvieron medias de 4,20 y 4, respectivamente, sugiriendo que son
consideradas ttiles, aunque su uso puede ser menos frecuente que otras variables.

Finalmente, las herramientas que recibieron altas calificaciones, con medias cercanas a 5,
como el Valor en libros por accion de capital, el Rendimiento de dividendos y el Beneficio antes
de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones (EBITDA), son consideradas
extremadamente relevantes y son utilizadas con alta frecuencia en las evaluaciones financieras de
los participantes. De esta manera, se denota que los participantes prefieren utilizar ciertas
herramientas de analisis financiero con mayor frecuencia, mientras que otras son menos
empleadas. Esto proporciona una vision valiosa sobre las preferencias y enfoques de los

participantes en sus evaluaciones financieras.
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Desempeiio financiero
Tabla 4

Resultados del indicador Rentabilidad neta del activo

RENTABILIDAD NETA DEL ACTIVO

NOMBRE -
2020 2021 2022 Grafico

CARTONES NACIONALES S.A. | CARTOPEL | -0,90213718| 0,10896166| 0,13465333

GRAIMAN CIA. LTDA. -0,02939251| 0,04233479| 0,02855701 T
COLINEAL CORPORATION CIA. LTDA. 0,02359146| 0,01980371| 0,02083383| .
INDUGLOB S. A 0,03494089| 0,04978372| 0,0005632| — -

ALMACENES JUAN ELJURI CIA. LTDA. -0,21345222| -0,28167248| 0,00643979| ___

Al observar los datos presentados en la Tabla 4, se puede notar que las empresas mostraron
diferentes niveles de Rentabilidad Neta del Activo a lo largo de los afios, con algunas variaciones
significativas en sus resultados. Durante el afio 2020, muchas empresas experimentaron una
disminucién o incluso un rendimiento negativo debido a las restricciones y dificultades generadas
por la pandemia. La caida de la actividad econdémica y el confinamiento impactaron negativamente
en diversos sectores, lo que podria explicar los valores negativos en el indicador de algunas
empresas, como "CARTONES NACIONALES S.A. I CARTOPEL" y "ALMACENES JUAN
ELJURI CIA. LTDA.".

Por otro lado, empresas como "GRAIMAN CIA. LTDA.", "COLINEAL CORPORATION
CIA. LTDA." e "INDUGLOB S. A." mostraron una rentabilidad neta del activo mas estable o
ligeramente positiva durante el mismo periodo. Esto podria indicar que estas empresas lograron
adaptarse mejor a la situacion desafiante y encontrar oportunidades para mantener o mejorar su
rentabilidad.

Es importante recordar que el impacto de la pandemia fue desigual entre los sectores

economicos y las empresas. Algunas industrias se beneficiaron debido a cambios en la demanda o
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adaptaciones en sus operaciones, mientras que otras sufrieron pérdidas significativas debido a la
disminucion de la actividad y la demanda.
Tabla 5

Resultados del indicador ROE

ROE
NOMBRE

2020 2021 2022 Grafico
CARTONES NACIONALES S.A. | CARTOPEL | -1,79940818| 0,21660939| 0,30920168
GRAIMAN CIA. LTDA. -0,09440326| 0,12670387| 0,08924918 e
COLINEAL CORPORATION CIA. LTDA. 0,05801461| 0,04555749| 0,04792723| . _
INDUGLOB S. A. 0,07613065| 0,12514479| 0,00150471
ALMACENES JUAN ELJURI CIA. LTDA. -2,60677908| -3,04338702| 0,06506435 _

Enla Tabla 5, se observa que el ROE varia significativamente entre las diferentes empresas
y a lo largo de los afos. Durante el afio 2020, se evidencia que algunas empresas, como
"CARTONES NACIONALES S.A. I CARTOPEL" y "ALMACENES JUAN ELJURI CIA.
LTDA.", experimentaron un ROE negativo, lo que indica que durante ese periodo no generaron
ganancias suficientes para cubrir los intereses y expectativas de los accionistas. Esto puede deberse
a que la pandemia por COVID-19 impactd negativamente en sus operaciones y resultados
financieros.

Por otro lado, empresas como "GRAIMAN CIA. LTDA.", "COLINEAL CORPORATION
CIA.LTDA." e "INDUGLOB S. A." presentaron ROE positivo durante el afio 2020, lo que sugiere
que lograron generar beneficios para sus accionistas, aunque también se puede observar cierta

variacion en sus valores a lo largo de los afos.



Tabla 6

Resultados del indicador ROA

ROA
NOMBRE -
2020 2021 2022 Grafico
CARTONES NACIONALES S.A. | CARTOPEL | -0,90213718| 0,09084776| 0,13465333
GRAIMAN CIA. LTDA. -0,02939251| 0,04233479| 0,02855701 T
COLINEAL CORPORATION CIA. LTDA. 0,02359146| 0,01980371| 002083383 -
INDUGLOB S. A 0,03494089| 0,04978372| 0,0005632 — -
ALMACENESJUAN ELJURI CIA. LTDA. -0,21345222| -0,28167248| 0,00643979|
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En la tabla 6, se reflejan valores negativos del ROA para algunas empresas, como
"CARTONES NACIONALES S.A. I CARTOPEL" y "ALMACENES JUAN ELJURI CIA.
LTDA.". Los valores negativos indican que estas empresas no lograron generar ganancias
suficientes en relacion con sus activos durante ese periodo, lo que puede atribuirse a la disminucion
de la actividad y la demanda debido a la crisis sanitaria.

En contraste, otras empresas como "GRAIMAN CIA. LTDA.", "COLINEAL
CORPORATION CIA. LTDA." ¢ "INDUGLOB S. A." presentaron valores positivos de ROA en
el afio 2020, lo que sugiere que pudieron mantener una mayor eficiencia en el uso de sus activos
para generar ganancias, incluso en medio de las dificultades generadas por la pandemia.

A medida que avanzé la pandemia, en el afio 2021 y 2022, algunas empresas mostraron
una recuperacion en sus resultados financieros, lo que se refleja en el aumento de los valores de
ROA en comparacion con el afo 2020. Esto puede ser indicativo de que estas empresas
implementaron estrategias exitosas para adaptarse a la situaciéon y aprovechar oportunidades

emergentes.



Tabla 7

Resultados del indicador Indice DUPONT
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DUPONT
NOMBRE -
2020 2021 2022 Grafico

CARTONES NACIONALES S.A. | CARTOPEL | -1,79940818| 0,21660939| 0,30920168

GRAIMAN CIA. LTDA. -0,09440326| 0,12670387| 0,08924918 T
COLINEAL CORPORATION CIA. LTDA. 0,05801461| 0,04555749| 004792723 . _
INDUGLOB S. A 0,07613065| 0,12514479| 000150471 —
ALMACENESJUAN ELJURI CIA. LTDA. -2,60677908| -3,04338702| 006506435 _

Por tultimo, en la tabla 7, se reflejan los resultados del indice DUPONT. En el afio 2020,
muchas empresas se vieron afectadas negativamente por la pandemia, lo que se refleja en los
valores negativos del indice DuPont para algunas compaiiias, como "CARTONES NACIONALES
S.A. I CARTOPEL" y "ALMACENES JUAN ELJURI CIA. LTDA.". Estos valores negativos
indican que el margen neto y/o la rotacion de activos fueron insuficientes para cubrir los costos y
generar utilidades, lo que pudo deberse a la disminucion de ventas y dificultades operativas
causadas por la crisis sanitaria.

En contraste, otras empresas como "GRAIMAN CIA. LTDA.", "COLINEAL
CORPORATION CIA. LTDA." e "INDUGLOB S. A." presentaron valores positivos del indice
DuPont en el afio 2020, a pesar de la pandemia. Estos valores sugieren que estas empresas pudieron
mantener una buena eficiencia en la gestion de sus activos y generar ganancias a pesar de los
desafios econdémicos.

A medida que avanzd la pandemia, en los anos 2021 y 2022, algunas empresas mostraron
una recuperacion en sus resultados financieros, lo que se refleja en el aumento de los valores del
indice DuPont en comparacién con el afio 2020. Esto puede indicar una mejora en los margenes

netos y/o en la rotacion de activos debido a la recuperacion econdmica y las estrategias de

adaptacion implementadas por estas compaiias.
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En general, el analisis comparativo del desempefio financiero de las empresas cuencanas
durante los afios 2020, 2021 y 2022 refleja el impacto significativo que la pandemia del COVID-
19 tuvo en sus resultados. La mayoria de las empresas experimentaron dificultades y variaciones
en su rentabilidad neta del activo durante el afio 2020, debido a las restricciones y dificultades
generadas por la crisis sanitaria. Sin embargo, algunas empresas lograron adaptarse mejor y
mostraron una rentabilidad neta mas estable o incluso ligeramente positiva durante ese periodo.

Conclusiones, Recomendaciones, Trabajos Futuros
Conclusiones

El andlisis comparativo del desempefio financiero de las cinco principales empresas
cuencanas durante los afios 2020, 2021 y 2022 muestra el impacto significativo de la pandemia del
COVID-19 en sus resultados. Algunas empresas experimentaron una disminucion en su
rentabilidad, mientras que otras lograron mantener o mejorar sus resultados a pesar de los desafios
econdmicos.

En relacion a la rentabilidad neta del activo, se observa que las empresas "CARTONES
NACIONALES S.A. ICARTOPEL" y "ALMACENES JUAN ELJURI CIA. LTDA." tuvieron un
desempetio negativo en 2020 debido a las restricciones y dificultades ocasionadas por la pandemia.
Por otro lado, "GRAIMAN CIA. LTDA.", "COLINEAL CORPORATION CIA. LTDA." e
"INDUGLOB S. A." lograron mantener un desempeiio estable o ligeramente positivo,
demostrando una mejor adaptacion a la situacion desafiante.

En cuanto al retorno sobre el patrimonio (ROE), las empresas presentaron niveles variables
a lo largo de los afios. "CARTONES NACIONALES S.A. I CARTOPEL" y "ALMACENES
JUAN ELJURI CIA. LTDA." mostraron un ROE negativo en 2020, indicando que no generaron

suficientes ganancias para cubrir los intereses y expectativas de los accionistas. En cambio,
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"GRAIMAN CIA. LTDA.", "COLINEAL CORPORATION CIA. LTDA." e "INDUGLOB S. A."
obtuvieron un ROE positivo, evidenciando la generacion de beneficios para sus accionistas.

En relacion al retorno sobre los activos (ROA), varias empresas presentaron un ROA
negativo en 2020 debido al impacto de la pandemia en sus operaciones y resultados financieros.
Sin embargo, algunas empresas mostraron una recuperacion en los afios posteriores, reflejada en
el aumento de los valores de ROA.

En cuanto al indice DuPont, "CARTONES NACIONALES S.A. I CARTOPEL" y
"ALMACENES JUAN ELJURI CIA. LTDA." tuvieron valores negativos en 2020, mientras que
"GRAIMAN CIA. LTDA.", "COLINEAL CORPORATION CIA. LTDA." e "INDUGLOB S. A."
mostraron valores positivos a pesar de la pandemia. Esto sugiere que estas ultimas mantuvieron
una buena eficiencia en la gestion de sus activos y generaron ganancias a pesar de los desafios
econdmicos.

En resumen, la pandemia del COVID-19 tuvo un impacto significativo en el desempefio
financiero de las empresas cuencanas. Algunas empresas lograron adaptarse y encontrar
oportunidades para mantener o mejorar su rentabilidad, mientras que otras enfrentaron dificultades
que afectaron negativamente sus resultados. Es esencial considerar el contexto especifico de cada
empresa y las estrategias de adaptacion implementadas para una evaluacion completa y precisa del
desempefio financiero.

Recomendaciones

Diversificacion y flexibilidad en las operaciones: Dada la evidente influencia negativa de
la pandemia en el desempefio financiero de algunas empresas, es fundamental que todas las
organizaciones consideren la importancia de diversificar sus operaciones y buscar flexibilidad en

sus modelos de negocio. La pandemia ha demostrado la necesidad de estar preparados para
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enfrentar situaciones imprevistas y adaptarse rapidamente a los cambios en el entorno empresarial.
Las empresas deben explorar nuevas oportunidades, mercados y lineas de negocio que puedan
actuar como amortiguadores ante crisis similares en el futuro.

Andlisis constante de la eficiencia operativa y uso de activos: Las compafiias deben
mantener un seguimiento constante de su eficiencia operativa y el uso de sus activos para
garantizar un desempeiio financiero solido. Esto implica evaluar y mejorar continuamente la
productividad y la eficiencia en sus procesos, asi como optimizar la gestion de recursos y activos
para maximizar los rendimientos. El enfoque en la eficiencia contribuird a mantener la rentabilidad
incluso en tiempos desafiantes.

Estrategia de contingencia y gestion de riesgos: La pandemia ha subrayado la importancia
de contar con una soélida estrategia de contingencia y gestion de riesgos. Es fundamental que las
empresas desarrollen planes de accion detallados para afrontar situaciones adversas, como crisis
econdmicas o sanitarias. Estos planes deben incluir medidas para preservar la liquidez, reducir
costos no esenciales, asegurar el abastecimiento de recursos criticos y mantener la continuidad
operativa. La gestion de riesgos también debe abarcar la evaluacién y mitigacion de riesgos
financieros y operativos, de modo que la empresa esté preparada para enfrentar cualquier escenario
desafiante que pueda surgir.
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