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Resumen
Las estrategias financieras de largo plazo son una parte fundamental para el funcionamiento
de las empresas. Ademas, una de las aspiraciones de las empresas es alcanzar la
sostenibilidad financiera de largo plazo, por lo que, dentro del presente trabajo se espera
conocer si la implementacion de estrategias financieras de largo plazo guarda una relacion
con la sostenibilidad financiera. Para ello, se ha tomado como muestra la informacién
financiera del periodo 2016 al 2020 de la Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros
sector manufacturero de la provincia de Loja. Los resultados obtenidos demuestran que la
mayoria de las empresas del sector manufacturero implementan estrategias financieras de
largo plazo, asi como también demuestran tener sostenibilidad financiera de largo plazo.
Finalmente, al aplicar una correlacion entre estas variables se encontré que estas variables

poseen una correlacion.

Palabras claves: Estrategias financieras, sostenibilidad financiera, sector manufacturero.



Abstract
Long-term financial strategies are a fundamental part of a company's operation. In addition,
one of the aspirations of companies is to achieve long-term financial sustainability, therefore,
in this paper we expect to know if the implementation of long-term financial strategies is related
to financial sustainability. For this purpose, the financial information of the period 2016 to 2020
of the Superintendence of Companies, Securities and Insurance manufacturing sector of the
province of Loja has been taken as a sample. The results obtained show that most of the
companies in the manufacturing sector implement long-term financial strategies, as well as
demonstrate to have long-term financial sustainability. Finally, when applying a correlation

between these variables, it was found that these variables are correlated.

Keywords: Financial strategies, financial sustainability, manufacturing sector.



Introduccién

Las empresas ecuatorianas constituyen un pilar fundamental en la economia nacional,
las cuales enfrentan una fuerte competencia por acaparar el mercado y buscan alcanzar la
sostenibilidad. Con este fin las empresas siempre quieren sobresalir para ello, tienen que
buscar el método que les permita permanecer a flote y con el fin de poder alcanzar esto,
necesitan optimizar sus recursos y mejorar la rentabilidad de la empresa por medio de la
creacion e implementacion de estrategias que permitan mejorar la estabilidad de las
empresas (Velasquez et al., 2017).

Las estrategias financieras juegan un papel fundamental en la contribuciéon de la
estabilidad de las empresas, por esa razén es importante plantear estrategias que se adecuen
con las necesidades que tienen cada una de ellas. Ademas, conforme pasa el tiempo, la
competencia se vuelve mas fuerte y por ende las empresas se ven obligadas a estar en
constantes renovaciones de estrategias. Uno de los puntos mas fuertes para la toma de
decisiones en cuanto al financiamiento e inversion de las organizaciones es conocer la
informacion financiera, con la cual se puedan plantear estrategias que conlleven el
crecimiento y sostenibilidad (Bravo, 2017).

Es importante realizar la evaluaciéon de las estrategias financieras establecidas pues
existen diversos factores que pueden hacer que haya la posibilidad de que no se cumplan
como se tenia previsto al momento de plantearlas. Por ello el objetivo general de este trabajo
es analizar las estrategias financieras de largo plazo implementadas en el proceso de
sostenibilidad financiera de las empresas manufactureras de la provincia de Loja en el periodo
2016 — 2020.

Los objetivos especificos son: determinar las estrategias financieras de largo plazo de
las empresas manufactureras de la provincia de Loja del periodo 2016 -2020, describir la
sostenibilidad financiera de las empresas manufactureras de la provincia de Loja del periodo
2016 -2020 y determinar la relacién existente entre las estrategias financieras de largo plazo
implementadas y la sostenibilidad de las empresas manufactureras de la provincia de Loja en

el periodo 2016 - 2020.



Una de las dificultades al momento de llevar a cabo el trabajo fue recolectar las bases
de datos de la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros, debido a que las
empresas objeto de estudio en su mayoria son PYMES. Estas simplemente suben
informacién muchas veces con declaraciones en cero, en otras ocasiones ni siquiera
contaban con la informacion subida en el sistema o simplemente declaraban estados
financieros con un valor de cuatrocientos dolares.

La investigacion aplicada en este trabajo fue descriptiva con un enfoque cuantitativo y
un disefio de investigacion no experimental longitudinal pues, el objetivo general fue
descompuesto. Para conocer si las empresas del sector manufacturero de la provincia de
Loja utilizan estrategias financieras de largo plazo se usaron los indicadores financieros y con
el fin de determinar si estas empresas poseen sostenibilidad financiera de largo plazo se
implemento el sistema de indicadores de sostenibilidad financiera (FISIS) (Steblyanskaya et
al., 2019). Ademas, se aplico el coeficiente de correlacion de Spearman, para determinar la
fuerza con las que las estrategias financieras de largo plazo se vinculan con la sostenibilidad
financiera.

En el capitulo uno se puede encontrar la informacion mas relevante acerca de los
antecedentes, la importancia de las estrategias financieras, entre otros. De igual manera se
encuentra la base conceptual de la sostenibilidad financiera y porque esta es indispensable
en las empresas. Por otro lado, en el capitulo dos se detalla sobre el sector objeto de estudio
y su relevancia a nivel global, nacional y local. Mientras que en el capitulo tres se detalla la
metodologia implementada, los resultados de la investigacion y la discusion de estos.

Esta investigacion es importante para las empresas del sector manufacturero y para
la sociedad en general porque es el tercer sector que mas aporta a la economia nacional y al
tratarse de en muchos casos empresas PYMES, estas no cuentan con la suficiente cultura
financiera como para medir el impacto e importancia de las estrategias que se implementan
y de las consecuencias positivas y negativas que tienen estas dentro de sus negocios.
Ademas, esta investigacion ha encontrado una falta de control por parte del ente regulador

de esta compaiiia.



Capitulo uno
Estrategias financieras y sostenibilidad financiera

El presente capitulo presenta los fundamentos tedricos que sustentan el trabajo de
investigacion destacando la informacion recolectada de las variables de investigacion:
estrategias financieras y sostenibilidad financiera.

1.1 Estrategias financieras
1.1.1 Antecedentes

A lo largo del tiempo lo que se entiende por estrategias ha sido relacionado
directamente con alcanzar los objetivos planteados y como herramienta para lograr tener
ventajas competitivas. Las estrategias financieras nacen con la planificacion estratégica
alrededor de los afios 60, desde entonces se busca cumplir con la aspiracion de las misma,
en los afios 60 y 70 los cambios en el contexto de los objetivos alcanzar influenciaban al crear
una estrategia (Leyva, 2018).

Sin embargo, para Perdomo (2008) las estrategias financieras son decisiones
tomadas en el ambito financiero de alto nivel y por consiguiente importantes para la vida de
las empresas, y son determinantes para conseguir recursos y objetivos a largo plazo. Por otro
lado, las estrategias se enfocan en la ventaja competitiva de la organizacién y para cumplirlas
es necesario primeramente tomar una decisibn sobre cual deberia implementarse
dependiendo de lo que busque alcanzar la empresa (Brifiez y Penagos, 2021).

En cambio para Teran (2018), las estrategias buscan independencia, en otras
palabras, se pretende alcanzar un estado de autosuficiencia en los recursos financieros, por
ejemplo, el ser capaces de crear ingresos suficientes para la existencia de la empresa, asi
como para la compra o adquisicién de activos o pagar gastos y cumplir con las obligaciones
de la empresa. Mientras que para Arellano et al. (2020) las estrategias deben ser planteadas
en base al diagnodstico de la empresa, el cual se puede obtener al realizar la matriz FODA,;
Quisanga (2019) destaca que se hace un analisis profundo de la economia financiera de la

entidad, la cual pasa por cada uno de los departamentos para determinar los problemas que



radican en esta parte de la empresa, con el fin de que cada decisién que se tome sobre esta
area sea lo mas precisa posible.

Por otra parte, las decisiones financieras tienen un papel principal en las empresas,
ya que existen diversos factores que pueden llevar al fracaso de estas, por lo que es
indispensable formularlas e implementarlas con cautela. Para Hax y Majluf (1988), las
estrategias financieras son la unién de decisiones racionales y unificadas, de hecho Leyva
(2018) comenta que las estrategias financieras y empresariales no son estandar, sino que
cada empresa debe moldearlas e implementarlas de modo en que les resulte lo mas eficiente
posible.

Quisanga (2019) plantea que las estrategias financieras son como una especie de
metodologia que los negocios aplican para mejorar, crecer y fortalecer la estructura
financiera, las cuales deben ser formuladas de forma Gnica. Ademas, Alvarez y Abreu (2008)
explican que para establecer las estrategias financieras primeramente es preciso identificar
las areas que van a enfocar, las cuales dependeran de lo que la empresa quiera mejorar,
como por ejemplo la financiacion, el riesgo financiero, la innovacion estados financieros, la
competitividad, etc.

Hasta Jiménez et al. (2019) concuerdan en que las estrategias financieras deben estar
acorde con las demandas del mercado, por lo que es indispensable que las estrategias
financieras sean planteadas, organizadas, elegidas, dirigidas y supervisadas para que
siempre estén alineadas con lo que la empresa desea alcanzar y evitar que se desvien del
camino establecido, sacando de esta manera la mayor ventaja posible.

Sin embargo para Molina et al. (2001, como se cité en Quisanga, 2019), las estrategias
financieras guardan una relacion directa entre los recursos propios de una organizacién con
respecto del total del financiamiento que utilizan, el cual es mas notorio en empresas que
tienen una competitividad fomentada, volviendo indispensable profundizar y conocer las
diversas definiciones que se les ha dado a las estrategias financieras, por lo que se procede

a explicar la base conceptual de las mismas.



1.1.2 Base conceptual

De acuerdo con Teran (2018), las estrategias de forma general deben estar dirigidas
a la gestion de acciones y toma oportuna de decisiones con las cuales se buscara mitigar el
entorno cambiante e inestable en que se desenvuelven. Consecuentemente también, hace
referencia a que las estrategias estan ligadas al logro de los objetivos empresariales, mismos
que deben estar integrados en la mision y vision empresarial, luego, hace énfasis en que la
aplicacion de las estrategias en una empresa puede proporcionar una ventaja competitiva al
conseguir resultados que favorezcan el ciclo operativo, volviendo el manejo de este el mas
adecuado.

Ademas, Teran (2018) indica que las estrategias financieras son la planeacion de
necesidades y el uso de fondos de las empresas con la cual se provee de recursos para
implementarlas en términos que sean rentables para las mismas; por otro lado, establece que
las estrategias financieras se componen de tres acciones conocidas como planeacion,
ejecucion y control, ya que son necesarias para la estabilidad y el logro de objetivos.

De igual forma, es necesario mencionar que las estrategias financieras se clasifican
en corto plazo y largo plazo; donde las estrategias financieras de corto plazo tienen un vinculo
mas apegado a las fuentes espontaneas de financiamiento, mismas que, son implementadas
en el giro del negocio y guardan relacion con el capital de trabajo; de igual forma, las
estrategias financieras de corto plazo usan los créditos contratados con entidades que
pertenecen al sector financiero, con el objeto de cubrir faltantes en los flujos de caja (Arellano
et al., 2020).

Las estrategias financieras de largo plazo, de acuerdo con Ortiz et al. (2017), se
pueden planificar entre cinco y diez afos; Arellano et al. (2020) y Espinoza et al. (2019)
complementan que las estrategias financieras de largo plazo estan vinculadas con las
inversiones en activos de largo plazo y son usadas por las empresas para su correcto
funcionamiento. Asi mismo, las estrategias financieras que estan formuladas a largo plazo

tienen un vinculo con la cuantificacién monetaria, es decir, son importantes porque por medio



de estas se pueden cubrir problemas relacionados con la insuficiencia de capital e incluso
permitiran tomar la mejor decisiéon de financiamiento (Salazar et al., 2019).

Ademas las estrategias financieras funcionales contribuyen como un pilar en las
estrategias generales de los negocios (Teran, 2018). A esto se suma Roca et al. (2020), asi
como Romero y Zabala (2019), quienes dicen que las estrategias financieras de largo plazo
pueden dividirse en estrategias de inversion, de financiamiento y de reparto de dividendos.

Morais y Traba (2018) sefialan que para realizar la formulacién de las estrategias
financieras es necesario primero determinar las acciones que contribuiran a la mejora
financiera de la organizacién, en segundo lugar esta la toma de decisiones sobre las que las
estrategias financieras se deben aplicar y en tercer lugar esta la implementacion de las
estrategias financieras. Por lo que, Arellano et al. (2020) destacan que la sostenibilidad
financiera en una empresa se caracteriza como la satisfaccion de las necesidades. En este
ultimo paso, Jiménez et al. (2019) e inclusive Morais y Traba (2018) proponen que para que
las estrategias financieras se cumplan a cabalidad es necesario controlar la eficacia de las
mismas.

Kafury et al. (1986, como se citd en Teran, 2018) aseguran que como método de
evaluacion del equilibrio financiero de las empresas y del analisis de las estrategias
financieras es necesario visualizar los estados financieros de las mismas. Asimismo, es
imprescindible usar indicadores financieros para evaluarlas ya sea las areas que existen en
las empresas, como las estrategias financieras deben ser supervisadas. Entonces, esos
indicadores se formulan con la intencion de ver los puntos débiles y fuertes de las
organizaciones. Por su parte, Ochoa y Saldivar (2012) comentan que las razones financieras
son la razon entre dos categorias econdmicas plasmadas en los estados financieros con el
proposito de proporcionar informacién adicional de la empresa.

De acuerdo con Lopez et al. (2021), los indicaciones financieros estan agrupados en
liquidez, actividad, apalancamiento, rentabilidad, crecimiento y valuacion; no obstante para
Vélez y Davila (2000), los indicadores financieros se agrupan en indicadores de liquidez,

indicadores de actividad, indicadores de apalancamiento e indicadores de rentabilidad.



Oyaque et al. (2020) describen que la herramienta financiera o indicador financiero utilizado
para maximizar los retornos de la inversion es el ROI.

La tabla 1 recoge y presenta un resumen sobre la informaciéon anteriormente
presentada sobre las dimensiones e indicadores de las estrategias financieras de largo plazo.

Tabla 1

Dimensiones e indicadores de las estrategias financieras de largo plazo

Dimensiones Indicadores
Inversion ROI = (utilidad neta/ inversion) *100
Razén de endeudamiento Razén de endeudamiento = (Pasivo

total/Activo total) *100
Rendimiento del patrimonio ROE = (Utilidad neta/patrimonio) *100

Nota. Indicadores financieros para determinar las estrategias financieras de largo plazo,
adaptado de Salazar et al. (2019), Ortiz et al. (2017) y Oyaque et al. (2020).

Continuando con la explicacion de las estrategias financieras se procede a dar a
conocer las metas y los beneficios que ofrece aplicar las estrategias financieras en las
empresas.

1.1.3 Metas y beneficios de las estrategias financieras

Ante todo, las estrategias financieras estan encaminadas a la recoleccion de recursos
en una organizacion, los cuales pueden cubrir financieramente las necesidades operativas y
las necesidades de inversion con la finalidad de cumplir con los objetivos, vision y misién de
la organizacioén (Arellano et al., 2020).

Por lo que, las estrategias financieras buscan optimizar los recursos asi como
conseguir financiamiento al menor costo y recuperar la inversion de la empresa mejorando
las ventas (Zurita et al., 2019). Del mismo modo, las estrategias financieras pueden usarse
para tomar acciones ofensivas o defensiva dependiendo de lo que necesite para posicionarse
en el mercado (Garcia y Paredes, 2014).

Por medio de aplicacién de las estrategias financieras sostenibles se puede tener un
enfoque preventivo de los problemas que podria tener la organizacion, asi como también

brindar soluciones a los mismos. Gran parte de las empresas parten desde un supuesto
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economico para plantear y ejecutar las estrategias financieras que permitan alcanzar la
sostenibilidad financiera. Volviendo necesario saber diferenciar que clase de estrategias
financieras son claves para las empresas, con el fin de seleccionar las que mejor se ajusten
(Romero y Zabala, 2019).

Cabe destacar que las estrategias financieras son medidas que ayudan a mitigar los
riesgos financieros que existen dentro de los negocios, lo cual hace que los tipos de
estrategias sean claves para regir el desempefio de la organizacion (Roca, 2020). Asi mismo,
Ferreiro y Espinosa (2014) acotan que las estrategias financieras contribuyen
fundamentalmente a enfrentar la incertidumbre y a establecer la alineacion precisa para un
buen desempefio.

De igual manera, Vélez y Davila (2000) explican que las medidas, medios y apoyos
implementados en las organizaciones como el uso de los estados financieros, el analisis
financiero, las estrategias financieras y los indicadores financieros que se adopten tienen un
impacto dentro de las mismas, pues su buena aplicacion contribuyen con el alcance de los
objetivos. Igualmente, las estrategias financieras bien propuestas pueden llegar a ser de
mucha utilidad, pues, por medio de analisis de las estrategias financieras de inversion y
financiamiento se puede visualizar y recuperar niveles 6ptimos de los recursos financieros
que requiere la empresa (Céliz, 2017).

Por su parte, Zurita et al. (2019) manifiestan que las estrategias financieras que se
plantean de forma conservadora suelen presentar resultados mas apegados a la realidad y
permiten realizar un analisis mucho mas eficiente. Tello etal. (2016) opinan que las
estrategias financieras son instrumentos fundamentales para ampliar las ganancias de un
negocio.

Finalmente, las estrategias financieras conceden a las empresas la capacidad de
reunir activos y suministros por encima de los limites econdmicos y por consiguiente brindan
mayor oportunidad en temas como las oportunidades productivas a través de politicas de

crecimiento (Quisanga, 2019). Paralelamente cuando se aplican estrategias financieras de
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inversion en innovacion y desarrollo, estas sirven para cumplir con las politicas comerciales,
administrativas y empresariales de las organizaciones.

1.2  Sostenibilidad financiera

1.2.1 Antecedentes

A medida que pasa el tiempo uno de los aspectos que desean alcanzar las empresas
es conseguir la tan ansiada sostenibilidad financiera, por lo que generalmente, las empresas
gue son sostenibles suelen ser conocidas como empresas inclusivas, las cuales tienen una
marca positiva dado que, la sostenibilidad pasa a formar parte de la gestién de las empresas
(Guerrero, 2021).

De la Fuente et al. (2019) acotan que las finanzas sostenibles guardan una relacién
estrecha con la sostenibilidad financiera, de hecho, la sostenibilidad financiera esta conexa
con el ambito estructural y cognitivo que, contribuyen a crear valor en las empresas y darle la
facultad de sobrevivir a largo plazo. También sefalan que un factor importante que crea y
promueve la sostenibilidad financiera es asegurar el acceso a los créditos de largo plazo,
principalmente porque estos representan la mejor alternativa de financiamiento, ayudando a
las empresas a realizar inversiones largas con el dinero de otros y asi poder utilizar el
financiamiento interno para el giro del negocio.

Inclusive, Sabau-Popa et al. (2020) exponen que la sostenibilidad financiera de las
empresas tiene una impacto directo y significativo en el crecimiento y desarrollo de las
economias y que la medida de la sostenibilidad financiera de las empresas puede
determinarse a través de los indicadores de rendimiento, liquidez, gestion y endeudamiento,
mismos que reflejan la salud financiera de las empresas.

Para Zabolotnyy y Wasilewski (2019), a nivel de empresa, la sostenibilidad financiera
hace referencia a la viabilidad, estabilidad y seguridad que las entidades pueden conseguir
con la implementacion de las herramientas idoneas. A esto se le suma la opinion de My3kova
y Hajek (2017) que determinan que la estabilidad financiera es la capacidad que tiene la
empresa para generar ganancias, incrementar el valor del capital invertido y cubrir las

obligaciones de corto y largo plazo simultdneamente.
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Para Guerrero (2021), la sostenibilidad financiera es fuerte cuando las organizaciones
se concentran en el progreso de la rentabilidad, para lo cual es indispensable la union de los
grupos de interés, los cuales deben desenvolverse homogéneamente para centrarse en
adquirir retornos razonables en vez de solo centrarse en el crecimiento. Partiendo de un
analisis de sostenibilidad financiera realizado en empresas rumanas por Paun (2017), donde
se aplicaron diferentes indicadores financieros asi como analisis financieros para conocer el
desempefo del sector, su resultado fue dudoso por la relacion significativa de este sector
guarda con la ayuda que brinda del gobierno.

Finalmente, la sostenibilidad financiera no solo representa para las empresas una
oportunidad de cambiar positivamente en los ambitos de produccion, publicidad, etc., sino
que significa una oportunidad para desarrollarse en un mercado competitivo igualitario, donde
todos tengas las mismas oportunidades, asi como también, la sostenibilidad financiera
contribuye para desarrollar el negocio, esto ocasiona que las empresas se vean en la
necesidad de implementar modelos de gestion mucho mas completos con bases idoneas
para desempefarse sin inconvenientes (Sabau-Popa et al., 2020).

Por otro lado, la sostenibilidad financiera de una organizacién es uno de los factores
mas importantes para mantener la solidez. Principalmente, la sostenibilidad financiera de los
prestatarios afecta directamente a la sostenibilidad de las instituciones financieras. Por lo
tanto, la medicion y la gestion de la sostenibilidad financiera de los prestatarios es uno de los
factores principales en los que se fijan las instituciones financiera al momento que una
empresa desea adquirir un crédito (Kim et al., 2018).

1.2.2 Base conceptual

Cuando se habla de la sostenibilidad financiera para una empresa generalmente se
hace referencia a la capacidad que tiene esta para conservarse estable y a la capacidad de
hacer frente a los cambios que se susciten (De la Fuente et al., 2019). Sulimany et al. (2021)
sefalan que la sostenibilidad implica la capacidad de las empresas para preservar su estado

durante un largo periodo de tiempo, asimismo demuestran que la sostenibilidad financiera es
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la capacidad de la empresa para preservar y mantener la suficiencia financiera durante un
periodo mas largo.

En cambio, Guerrero (2021) plantea que son consideradas como empresas
sostenibles las que crean valores econdmicos, medioambientales y sociales en el largo y
corto plazo, con lo cual favorecen el bienestar y apoyan el progreso del entorno a través del
tiempo es decir, que las acciones que toman estas empresas construyen un cambio en el
estilo y en la mentalidad en todos los aspectos; siempre y cuando creen y apliquen politicas
enfocadas en la sostenibilidad se lograra ver resultados positivos como recompensa.

Sin embargo, para Sachs (2016), las empresas sostenibles son consideradas como
inclusivas, debido a que su impacto es positivo, porque la sostenibilidad financiera forma parte
de la gestidn de las empresas ya que esta implicita en los objetivos, la misién y vision de las
organizaciones. Por otro lado, Zabolotnyy y Wasilewski (2019) definen a la sostenibilidad
financiera como la capacidad de una organizacion para generar recursos e incrementar el
valor de las acciones, asi como la capacidad de utilizar fuentes de financiamiento con las
cuales puedan asegurar el equilibrio financiero en el largo plazo, sin comprometer el
mecanismo de gobernanza y sus operaciones.

En cambio para Han et al. (2019), la sostenibilidad financiera se define como la
probabilidad de que una empresa sea autosuficiente sin ninguna ayuda externa. Por lo que,
para garantizar la sostenibilidad financiera, las empresas tienen que ser capaces de minimizar
las dificultades financieras que pueden presentarse debido a los cambios en el entorno interno
y externo (Uchenna et al., 2017).

Zabolotnyy y Wasilewski (2019) determinan que la sostenibilidad financiera de las
empresas puede ser comparada con el modelo de riesgo — retorno. Esto hace referencia a la
teoria de la inversion donde la volatibilidad del precio es considerada como un riesgo que
podria llegar a aumentar o disminuir los beneficios recibidos provocando que la empresa deba
elegir entre maximizar el rendimiento de las inversiones e incrementar el apalancamiento

financiero o evitar la insolvencia y permanecer con la liquidez y solvencia.
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A través de la rentabilidad, la liquidez, la solvencia, la eficiencia y la eficacia se puede
evaluar la capacidad de financiamiento a largo plazo en los proyectos de las empresas, por
ello, la sostenibilidad financiera es usada para mantener fuentes de financiamiento mas
amplias que permitan mantener la empresa a lo largo del tiempo, cubriendo todos los costes
actuales y los costes derivados de su crecimiento en el caso de que amplie sus operaciones;
estos costes incluyen operativos y financieros (Imhanzenobe, 2019).

La medida de la sostenibilidad financiera viene dada principalmente por el grado de
salud financiera de la empresa, es decir, que se puede diagnosticar utilizando varios
indicadores financieros como la liquidez, el rendimiento la deuda y los indicadores de gestion.
Los indicadores de liquidez utilizados son el indice de liquidez corriente y el indice de liquidez
inmediata, que muestran la capacidad de las empresas para pagar sus deudas a corto plazo
con los activos que poseen (Sabau-Popa et al., 2020).

Los indicadores de rendimiento financiero para medir la sostenibilidad financiera son:
el rendimiento de los activos (ROA) y el rendimiento de los fondos propios (ROE). La
rentabilidad de los fondos propios muestra el rendimiento de las inversiones realizadas por
los accionistas mediante la compra de acciones de la empresa. El rendimiento de los activos
muestra el rendimiento total de los activos y la eficiencia general de la gestion de la empresa
para generar beneficios utilizando los activos (Ali y Oudat, 2021). Sin embargo, Steblyanskaya
et al. (2019) mencionan que se pueden utilizar el sistema de indicadores de sostenibilidad
financiera para evaluar si la empresa puede alcanzar la sostenibilidad financiera (rendimiento
de los activos fijos, razén corriente y el ratio de endeudamiento).

La tabla 2 recoge y presenta un resumen sobre la informacion anteriormente

presentada sobre las dimensiones e indicadores de la sostenibilidad financiera.
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Tabla 2

Dimensiones e indicadores de la sostenibilidad financiera

Dimensiones Indicadores
Sistema de Rendimiento de los activos fijos =
Indicadores de (EBITDA/Activos fijos).
Sostenibilidad Ratio de endeudamiento = (Total
Financiera pasivo/patrimonio neto).

Razon corriente = (Activo corriente/pasivo

corriente).

Nota. Indicadores para analizar la sostenibilidad financiera, adaptado de Steblyanskaya et
al. (2019)-
1.3  Estrategias financieras y sostenibilidad

Steblyanskaya et al. (2019), en su investigacion “Russian gas companies’ financial
strategy considering sustainable growth”, confirman que existe una relacion entre las
estrategias financieras y el crecimiento sostenible de las empresas de gas rusas. Ademas, la
rentabilidad de los activos fijos, el rendimiento de los beneficios netos, el endeudamiento y el
rendimiento de los costes de responsabilidad social influyen en la tasa de crecimiento
sostenible de las empresas de gas rusas y se recomiendan para el calculo del SISF (Sistema
de Indicadores de Sostenibilidad Financiera).

Para un inversor las empresas son atractivas desde el punto de vista financiero y
cuando tienen resultados estables; es decir empresas que no tengas problemas de solvencia
y que generen una rentabilidad adecuada, por ello para obtener estos resultados es necesario
dirigir las estrategias financieras en funcion del crecimiento sostenible. Bravo (2017) e llyas
et al. (2020) destacan que las organizaciones pueden conseguir las sostenibilidad a través
de la correcta implementacion de estrategias financieras, porque con ellas pueden cubrir las
necesidades de largo plazo (Guerrero, 2021).

El crecimiento sostenible esta relacionado con la productividad de los procesos lo que
conlleva a obtener mejores resultados y vuelve mas competitiva a las empresas, ademas la
productividad debe ir mejorando con cada periodo econdmico sin olvidar que el éxito de una

estrategia financiera enfocada en alcanzar la sostenibilidad financiera debe ser acompafiado
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de las capacidades de gestiébn dentro de la organizacion, mismos que si son buenos
contribuiran a minimizar las deficiencias organizativas internas y se veran reflejados en los
resultados financieros (Ukko et al., 2019).

Roca et al. (2020), en su investigacion sobre las estrategias financieras sostenibles
aplicadas ante situaciones de riesgo empresarial, especifican que las estrategias financieras
ayudan a alcanzar y mantener la sostenibilidad financiera, con lo cual Arellano et al. (2020)
concuerdan, y sefalan que las estrategias financieras se encuentran relacionadas con las
sostenibilidad, por lo que para determinar si una empresa puede llegar alcanzar la
sostenibilidad financiera es necesario optimizar los recursos de la empresa y tratar de cubrir
cada aspecto que pudiese significar un riesgo.

Ademas, Ukko et al. (2019) afiaden que la sostenibilidad representa la implementacion
de las estrategias y actividades en las cuales se pueden satisfacer las necesidades de la
organizacion, brindando al mismo tiempo proteccion y mejoras en las organizaciones. De
acuerdo con Teran (2018) aplicar estrategias financieras de corto y largo plazo en el area de
liquidez, actividad, apalancamiento y rentabilidad ayuda a las empresas a mejorar las
capacidades internas, asi como les ayuda a obtener una mejor posicion competitiva del sector
porque optimizan los recursos volviéndose mas eficientes, por otro lado al aplicar estrategias
de apalancamiento y liquidez las empresas pueden asegurar que no les haga falta dinero
para el desarrollo de sus actividades.

Meher y Getaneh (2019) opinan que las estrategias de sostenibilidad financiera deben
ser capaces de soportan los riesgos a los que se enfrenta la empresa. Lo y Liao (2021) y
Danso et al. (2020) coinciden en esto y sefialan que la aplicacién de las estrategias en las
organizaciones influye en la sostenibilidad financiera. Sin embargo, Brifiez y Penagos (2021)
opinan que la sostenibilidad puede ser considerada como una estrategia de la empresa, a
causa de que para alcanzarla deben intervenir las personas, el medio ambiente y el entorno,
esto hace que se creen estrategias dirigidas a varias partes de la empresa.

El crear estrategias permite obtener fondos financieros de terceros que contribuyen

con el sostenimiento a largo plazo (Quisanga, 2019). Dichas estrategias deben estar
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integradas en las futuras necesidades presupuestarias con el fin de asegurar la suficiencia
de recursos (Han etal.,, 2019). Del mismo modo, Velasquez (2017) comenta que es
indispensable aplicar indicadores para conocer si las estrategias financieras estan
alcanzando la sostenibilidad financiera o no. Igualmente, Lotti y Bonazzi (2015) sefalan que
los indices de evaluacion de la sostenibilidad empresarial con métodos de calculo mas
precisos pueden permitir a los empresarios evaluar adecuadamente por adelantado la
sostenibilidad del ciclo de gestion.

Por otro lado, la sostenibilidad financiera puede notarse cuando las empresas
incrementan su rentabilidad, su capitalizacion bursatil y su eficiencia productiva. El aumento
de la liquidez, asi como la disminucién de la deuda y de los gastos de intereses, mejoran la
continuidad de la empresa de esta manera se evitar el sobre endeudamiento, comprobando
que las empresas que tienen un indicador que mejora en cada periodo econdémico

demuestran tener una mejor sostenibilidad financiera ( Zabolotnyy y Wasilewski, 2019).
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Capitulo dos
Caracterizacion de la industria manufacturera

A continuacion, se presenta informacion sobre el sector manufacturero a nivel global,
nacional y de la provincia de Loja.
2.1 Global

De acuerdo con Astuti et al. (2015), la industria manufacturera se encarga de la
transformacion de materias, la produccion de productos nuevos y sustancias derivadas de la
agricultura, pesca, silvicultura o los provenientes de la explotacién minera de etc. Dicha
transformacion puede ser tanto fisica como quimica, basicamente todo lo que tenga que ver
con la reconstruccion, alteracion o renovacion es considerado como una actividad que se
desempena dentro de la industria manufacturera.

Una de las caracteristicas del sector manufacturero es el uso de maquinaria y de la
mano de obra, dando como resultado bienes se encuentran listos para el consumo o
utilizacién. También puede ser que el producto se encuentre semielaborado y deba ser usado
como insumo para otra fabricaciéon (Camino et al.,, 2020). Para alcanzar el desarrollo
sostenible es necesario la industrializacion inclusiva, porque contribuye a dinamizar la
competitividad y los elementos econdmicos que facilitan la comercializacion, permite usar los
recursos eficientemente, lo que a su vez favorece la disminucion de la pobreza.

ONUDI (2018) determina que desde la primera revolucion industrial el sector
manufacturero ha cambiado la vida de la poblacion, ya que el estilo de vida que tenemos hoy
en dia no seria posible sin los avances tecnoldgicos ocurridos en este sector. También
considera que nadie debe quedarse sin los beneficios que ofrece el desarrollo industrial y que
estos deben ser compartidos con todos los paises, por lo que es indispensable que los paises
formen parte de la industrializacion.

Solis y Garcia (2018), en su investigacion “Comportamiento del empleo en la industria
manufacturera: Cuenca de Burgos, Tamaulipas. Un analisis shift-share”, afirman que el sector
manufacturero favorece al empleo y sefiala que el empleo es una forma por medio de la cual

se puede percibir el liderazgo de un sector y es un elemento clave que fomenta el crecimiento
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economico de un pais. Sin embargo, Casarreal y Cruz (2020) y De Soto et al. (1988) sefialan
que el sector manufacturero es considerado como uno de los sectores en donde existe un
alto porcentaje de informalidad.

El sector manufacturero ha sufrido afectaciones en la fuerza laboral y en los servicios
por la pandemia mundial del COVID-19 que ha dejado como consecuencia un aumento en el
desempleo, reduccion de ventas y por tanto la disminucion de ingresos, lo que
consecuentemente ha provocado que ciertas empresas laboren por debajo de su capacidad
y en el peor de los casos ha ocasionado el cierre de varias empresas, lo que se traduce en
una reduccion del comercio (ONIUDI, 2018).

El sector manufacturero en América Latina ha sufrido cambios estructurales,
particularmente en la productividad, el crecimiento y la competitividad. Dichos cambios
ocurren en diversos afos, comenzando en los afios 70 donde se encuentra la fase de
crecimiento de endeudamiento, en los afios 90 esta la fase del periodo de reformas vy el
retorno de los capitales externos y finalmente a inicios del siglo XXI comienza la fase del ciclo
moderado de crecimiento (Calderon et al., 2018).

Uno de los principales factores que afectan a la estructura del sector manufacturero
es la innovacion, al igual que otros elementos como las facilidades para la importacion de
nuevos bienes capitales, el incremento de la competencia y finalmente las remodelaciones
en la infraestructura logistica, que son ocasionados gracias a la evolucién de las economias
nacionales (Garcia y Cardoso, 2020).

22 Nacional

El desarrollo de las industrias manufactureras fortalece la economia del pais
promoviendo el crecimiento de este, particularmente porque esta industria representa en
términos nominales el segundo rubro mas importante en ventas dentro de la economia del
pais. Dentro de su contribucién a la economia ecuatoriana se puede encontrar la creacioén de
valor, donde dirige, controla y coordina que los bienes elaborados tengan un nivel superior
de valor agregado, para que su diferenciacion sea mejor y para que genere una menor

volatilidad en los precios (Camino et al., 2020).
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Ecuador, al igual que varios paises que se encuentran en vias de desarrollo, se dedica
a la exportacion de materias primas destacando principalmente la exportacién del petréleo,
camardn, banano, cacao y flores, si bien el pais ha aumentado sus avances tecnolégicos,
estos no han sido lo suficientemente grandes como para cambiar las exportaciones y pasar
a gran escala a exportar bienes producidos en el sector manufacturero (Sarango, 2018). El
sector manufacturero es el tercer sector del pais que tiene mas ventas de acuerdo tal y como
se muestra en la (figura 1) (MIPRO, 2020).

Figura 1

Ventas totales de acuerdo con el sector econémico

Minasy  Agriculturay
Comercio Servicio  Manufactura Canteras Pesca Construccién
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Nota. Adaptado de MIPRO (2020), Ventas totales por sector econémico [Grafico].
Ministerio de  Produccién, Comercio Exterior, Inversiones y Pesca.
https://www.produccion.gob.ec/wp-content/uploads/2021/06/Presentacio%CC%81n-
Industria-Junio-2021.pdf
De acuerdo con la figura 1 el porcentaje de ventas totales del sector manufacturero en
el periodo enero - abril es del 16,3%, de las cuales se pudo notar un crecimiento en las ventas
en categorias del sector manufacturero como la agroindustria con un 8,4%, las industrias
finales con un 22%, en industrias basicas con un 44,1% y finalmente en petroquimica un
27,5% (MIPRO, 2020).
Ademas, de acuerdo con la informacion presentada en el boletin técnico, el sector

manufacturero incluy6 un 0,004% en la variacion mensual del indice de puestos de trabajo
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(IPT). En la figura 2 se presenta la evolucion de la variacion del IPT mensual del sector

manufacturero (INEC, 2021).
Figura 2

Variacion mensual del IPT
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Nota. Tomado de INEC (2021), Evolucion de la variacion mensual del IPT [Gréfico].

Instituto Nacional de Estadistica y Censos.

https://www.ecuadorencifras.gob.ec/documentos/web-
inec/Estadisticas_Economicas/IPT-IH-IR/2021/Marzo-

2021/BOLETIN_TECNICO_IPT_IH_IR_2021_03.pdf

Actualmente el sector manufacturero afronta escenarios y retos nuevos causados por
el incremento de la competitividad y la internacionalizacion, por ello, las empresas que forman
parte de este sector deben estar en la constante busqueda de innovacién y de
implementacién de estrategias con las cuales estas empresas puedan mantenerse dentro del
mercado y expandirse (Camino et al., 2020).

La industria manufacturera desencadena una redistribucion en la generacién de
plazas de trabajo del sector formal lo que contribuye al incremento en los ingresos de las
familias (Fierro, 2020). Fuentes et al. (2019) sefialan que del periodo 2013 al 2017 el 18,7%
del empleo formal nacional fue generado por el sector manufacturero.

23 Local
Primeramente, es importante sefalar que para que se dé el desarrollo local de una

region es necesario hacer un buen uso de la gestibn de recursos. Estos deben ser
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optimizados para cumplir los objetivos planteados, particularmente porque la estructura del
sector manufacturero influye en la competitividad de las empresas (Solis y Garcia 2018). De
acuerdo con la Superintendencia de Companias Valores y Seguros (2021a) existen 77
empresas activas que pertenecen al sector manufacturero en la provincia de Loja. A
continuacion, se presenta el ranking de las diez empresas manufacturera de la provincia de
Loja con el mayor activo en el afio 2020 (tabla 3).

Tabla 3

Ranking de sector manufacturero en la provincia de Loja.

Nombre Tipo Compaiia Provincia Ciudad Activo - 2020

Monterrey Azucarera Andonima Loja Catamayo 40.883.237,10

Lojana C.A. Malca (la toma)

Industria Lojana De Andnima Loja Loja 33.942.699,47

Especerias ILE C.A.

Farmacias Cuxibamba Responsabilidad Loja Loja 6.584.713,86

Farmacux Cia. Ltda. limitada

Lojalac Cia. Ltda. Responsabilidad Loja Loja 4.360.603,24
limitada

Industria De Alimentos Andnima Loja Loja 4.097.397,55

Cafrilosa S.A.

Arcimego C.A. Andnima Loja Loja 2.799.631,34

Industria Licorera Andnima Loja Loja 2.583.425,09

Embotelladora De Loja

S.A. llelsa

Franksur Industrial Responsabilidad Loja Loja 2.393.262,15

Avicola Cia. Ltda. limitada

Hormi Construcciones Responsabilidad Loja Loja 2.147.748,35

Cia. Ltda. limitada

Empresa De Tejas Responsabilidad Loja Catamayo 1.603.502,63

Decorteja Cia. Ltda. limitada (la toma)

Nota. Ranking de las 10 empresas manufactureras con el mayor activo del afio 2020, adaptado
de Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros (2021b).

Actualmente en la provincia de Loja solo dos de las empresas mas grandes cuentan

con activos superiores a los $30.000.000,00, mientras que las tres empresas siguientes
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cuentan con activos que oscilan entre $4.000.000,00 a $7.000.000,00, finalmente las cinco
empresas restantes poseen activos que ondean entre $1.000.000,00 y $3.000.000,00.

A continuacion, se presenta el tamafio de las empresas manufactureras en la provincia
de Loja de acuerdo con los ingresos del 2020 registrados en la Superintendencia de
Compafiias Valores y Seguros (figura 3).

Figura 3

Tamafio de las empresas manufactureras de acuerdo con los ingresos

Sector Manufaturero

GRANDE MEDIANA PEQUENA MICROEMPRESA

Nota. Adaptado de Superintendencia de Companfias Valores y Seguros (2021b).
Como se puede observar en la figura 3 el sector manufacturero de la provincia de Loja
estd compuesto por 27 microempresas, 13 empresas pequefas, 8 empresas medianas y 3
empresas grandes. A continuacion, se presenta el ROA y ROE del sector manufacturero de
la provincia de Loja en el afio 2020 (tabla 4).

Tabla 4

ROA y ROE del sector manufacturero de la provincia de Loja.

Nombre Activo Patrimonio Utilidad neta ROA ROE

2020 2020 2020

Monterrey Azucarera
Lojana C.A. Malca 40.883.237,10 27.578.480,80 5.569,24 0,01%

0,02%

Industria Lojana de

Especerias ILE C.A. 33.942.699,47 10.366.802,84  2.355.342,77 6,94% 22,72%
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Farmacias Cuxibamba
Farmacux Cia. Ltda. 6.584.713,86  1.173.680,80 355.737,86 5,40% 30,31%

Lojalac Cia. Ltda.
4.360.603,24 848.330,51 224.775,48 5,15% 26,50%

Industria de Alimentos
Cafrilosa S.A. 4.097.397,55 3.120.481,34 231.993,12 5,66% 7,43%

Arcimego C.A.
2.799.631,34 792.782,53 -635.344,95  -22,69%  -80,14%

Industria Licorera
Embotelladora de Loja 2.583.425,09 1.548.475,24 -2.117.035,90 -81,95% -136,72%
S.A. llelsa

Franksur Industrial
Avicola Cia. Ltda. 2.393.262,15 16.282,02 4.441,65 0,19% 27,28%

Hormiconstrucciones
Cia. Ltda. 2.147.748,35 316.718,71 -510.660,23  -23,78% -161,23%

Empresa de Tejas
Decorteja Cia. Ltda. 1.603.502,63  1.253.093,83 -33.955,18 -2,12% -2,71%

Nota. ROA y ROE de las empresas manufactureras de la provincia de Loja, adaptado de
Superintendencia de Companfias Valores y Seguros (2021b).

La tabla 4 indica el ROA y el ROE de las empresas manufactureras de la provincia de
Loja, donde cinco empresas destacan por tener un mayor ROA son: Wilcocerveceria S.A.S.
Biolact-EC Cia. Ltda., Oxiwest Cia. Ltda., Zada ingenieria S.A. e Industria Lojana de
Especerias ILE C.A., mientras que las primeras cinco empresas con el mayor ROE del afo
2020 son: Indusvit Cia. Ltda., Velceramica Cia. Ltda., Wilcocerveceria S.A.A., Zukua Cia.

Ltda. e Industrias Alben Interalben S.A.
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Capitulo tres
Metodologia y analisis de resultados

3.1 Metodologia
3.1.1 Disefio metodologico
3.1.1.1 Tipo de investigacion

Para el desarrollo del trabajo de titulacion se aplica una investigacion descriptiva, con
el propdsito de analizar al grupo de interés de la investigacion y recolectar las caracteristicas
importantes de las estrategias financieras y de la sostenibilidad financiera.
3.1.1.2 Enfoque de investigacion

El enfoque es cuantitativo pues se usa base de datos de los estados financieros
descargados de la Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros. Para posteriormente
aplicar indicadores financieros para analizar el uso de las estrategias financieras y la
sostenibilidad financiera de las empresas objeto de estudio.
3.1.1.3 Método de investigacion

El método de investigacion empleado es el deductivo pues la investigacidon comienza
con un analisis sobre las estrategias financieras y sostenibilidad financiera, asi como el
vinculo que tienen estas variables, para luego proceder con un analisis sobre la
implementacion o no de estrategias financieras y la sostenibilidad financiera en las empresas
objeto de estudio (Bravo, 2017).
3.1.1.4 Diseiio de la investigacion

El disefio para esta investigacion es el no experimental-longitudinal, pues se recolecta
informacion de un periodo de cinco afos de las empresas del sector manufacturero y no se
ha realizado ninguna alteracion de la informacion (Steblyanskaya et al., 2019). Con el fin de
determinar las estrategias financieras de largo plazo de las empresas manufactureras de la
provincia de Loja del periodo 2016 -2020, se utilizan los indicadores financieros, tales como,
ROI, razon de endeudamiento y ROE. Para determinar la sostenibilidad financiera de las

empresas manufactureras de la provincia de Loja del periodo 2016 -2020 se usa el Sistema
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de Indicadores de Sostenibilidad Financiera (rendimiento de activos fijos, ratio de
endeudamiento y la razén corriente).

Finalmente, para determinar la relacion entre las estrategias financieras de largo plazo
y la sostenibilidad financiera de las empresas manufactureras de la provincia de Loja en el
periodo 2016 — 2020 se implementa el coeficiente de correlacién entre los indicadores de las
estrategias y la sostenibilidad financieras, para determinar la fuerza con que estas variables
se vinculan.
3.1.1.5 Poblacion — muestra

La economia nacional esta compuesta por varios sectores, por lo cual para la presente
investigacion se tomé como poblacion al sector manufacturero. Se consideraron las empresas
de este sector de la provincia de Loja que se encuentran actualmente activas y registradas
en la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros, las cuales al momento de la
investigacion eran 77 empresas, y finalmente para tomar la muestra se buscaron empresas
que cuenten con informacion financiera durante el periodo 2016 — 2021. Se encontraron un
total de 33 que han subido el formulario de estados financieros en la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros. Sin embargo, a pesar de esto se encontraron dos empresas
que subieron el formulario de informacién financiera reportada en cero los 3 afos por lo que
no se tomaron en cuenta, quedando un total de 31 empresas como muestra.
3.1.1.6 Instrumentos de recoleccion de informacion.

Los instrumentos de recoleccion de informacion son articulos de diversos autores con
el fin de sustentar la parte tedrica, asi como también la creacién de una base de datos, para
la cual se emplea los estados financieros de las empresas objeto de estudio que se
encuentran en la Superintendencia de Compafias y Seguros, los cuales ayudan a resolver
los problemas planteados en esta investigacion.
3.1.1.7 Técnicas de procesamiento de datos.

Para el procesamiento de datos se usa la herramienta de Excel donde se colocé la
informacioén de los activos, pasivos, patrimonio, utilidad neta, ebitda e inversién en el periodo

de estudio de las empresas del sector manufacturero. Posteriormente se procede a obtener
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los indicadores de la sostenibilidad financiera y de las estrategias financieras, y finalmente se
realizd la correlacion entre los indicadores de sostenibilidad financiera de largo plazo y
estrategias financieras de largo plazo.

3.1.2 Estadistica descriptiva

De acuerdo con Salazar y Del Castillo (2018), con la estadistica descriptiva se puede
examinar un conjunto de datos, los cuales arrojan conclusiones validas. Por otro lado, permite
por medio de la aplicacion de métodos presentar e interpretar informaciéon de forma
organizada y resumida; la cual pueden presentarse en tablas, graficos o figuras (Abandes y
Fuentes, 2016).

Con el fin de describir los datos cuantitativos se usan las medidas de tendencia central
cuyo proposito es dar a conocer cual es el centro de los datos analizados. Existen cinco
medidas de tendencia central: la media ponderada, la media aritmética, la moda, la media
geomeétrica y la mediana, de las cuales la mas utilizada es la media aritmética (Lind et al.,
2016).

Pese a esto, la media aritmética no es representativa cuando hay valores muy
pequefios o grandes por lo que se usa la mediana con el objetivo de describir el centro de
estas variables, en otras palabras, la mediana es el valor que se encuentra en medio una vez
se haya ordenado todos los valores de menor a mayor o de mayor a menor.

Otra medida de ubicacion es la moda, la cual permite conocer cual es la variable dentro
de un conjunto de datos que mas se repite y al igual que la mediana no se ve afectada por la
existencia de variables muy grandes o pequefias dentro de los datos analizados. La
desviacion tipica se calcula sacando la raiz cuadrada de la varianza (Lind et al., 2016). Por lo
que, en el presente trabajo se uso la media aritmética, mediana, moda y deviacion tipica.
3.1.3 Coeficiente de correlacion

El analisis de correlaciéon es usado cuando se quiere estudiar la relacion de dos
variables basicamente, por medio del calculo del coeficiente de correlacién se obtiene una
medida cuantitativa que demuestra la fuerza de relacién entre las variables de estudio

(Salazar y Del Castillo, 2018).
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Asimismo, entre las caracteristicas destacan: por medio de la letra “r’, se identifica el
coeficiente de correlacion, el resultado del coeficiente oscila entre -1 y 1, los resultados que
arrojen valores cercanos a cero representan la poca relacion entre las variables analizadas,
los valores cercanos a 1 indican una relaciéon positiva o directa, mientras que, los valores
cercanos a -1 representan una relacién inversa o negativa entre las variables (Lind et al.,
2016).

La correlacion de Spearman o correlacién por rangos se establecié por Spearman y
Pearson en 1936 donde, por medio de la escala ordinal se establece el grado de relacion
entre las variables analizadas (Martinez, 2019). En caso de tener como minimo dos variables
simultdneamente, se plantea la pregunta para conocer el nivel de coherencia que existen
entre estas; para ello, debemos determinar como afectan los valores de una variable con el
cambio de otra variable (Franklin et al., 2018).

Para la interpretacion el grado de correlacion del presente trabajo se utilizo la siguiente
tabla como referencia (tabla 5).

Tabla 5

Rango de correlacion

Rango de valores (r) Interpretacion
0.00=[r]<£0.10 Correlacién nula
+0.102[r]<£0.30 Correlacién débil
+0.30=[r] <+ 0.50 Correlacién moderada
+0.50 2 [r] <£1.00 Correlacion fuerte

Nota. Rango establecido para determinar la fuerza de relacion entre las estrategias financieras
y la sostenibilidad financiera, adaptado de Franklin et al. (2018).
3.2 Resultados
3.2.1 Tablas de estadistica descriptiva de estrategias financieras de largo plazo y
sostenibilidad financiera de largo plazo
Se presentan los resultados de la estadistica descriptiva de los indicadores

financieros de las estrategias financieras del sector manufacturero de la provincia de Loja del
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periodo 2016 al 2020. La tabla 6 recoge los resultados obtenidos en la aplicacion de
estadistica descriptiva del afio 2016 sobre los indicadores de estrategias financieras.

Tabla 6

Estadistica descriptiva del afio 2016

Razén de
ROI endeudamiento ROE
Media 0,02 0,56 -0,31
Mediana 0,02 0,68 0,02
Desviacion estandar 0,15 0,41 1,72

Nota. Estadistica descriptiva de los indicadores financieros de las estrategias financieras.

Los resultados estadisticos de la tabla 6 del afio 2016 del indicador ROI sefialan que
posee una media de 0,02, una mediana de 0,02 y una desviacién estandar de 0,15. Mientras
que, los resultados del indicador de razén de endeudamiento muestran que la media es de
0,56, la mediana es de 0,68 y la desviacidén estandar de 0,41. Por otro lado, la estadistica
descriptiva del ROE arroja una media de -0,31, una mediana de 0,02 y una desviacion
estandar de 1,72.

Esto quiere decir que las estrategias financieras en el area de inversion en promedio
de las empresas analizadas tienen un beneficio sobre la inversion bajo pues el indicador ROI
esta cerca de cero, mientras que las estrategias financieras en el area de endeudamiento
muestran que los acreedores dentro de las empresas tienen una participacion de mas del
50% lo que sugiere que la mayoria de las empresas optan por financiarse con recursos
externos antes de con propios por otro lado, en el area de rendimiento se puede observar que
las empresas no poseen un buen rendimiento por tanto no esta generando beneficios.

La tabla 7 reune los resultados obtenidos en la aplicacién de estadistica descriptiva

del afio 2017 sobre los indicadores de estrategias financieras.
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Tabla7

Estadistica descriptiva del afio 2017

Razén de
ROI endeudamiento ROE
Media 0,11 0,56 0,12
Mediana 0,07 0,08 0,11
Desviacion estandar 0,00 0,00 0,00

Nota. Estadistica descriptiva de los indicadores financieros de las estrategias financieras.

De acuerdo con la tabla 7 sobre la estadistica descriptiva del afio 2017 del indicador
ROl refleja una media de 0,11, una mediana de 0,07 y una desviacion estandar de 0. En tanto,
los resultados del indicador de razén de endeudamiento revelan que la media es de 0,56, la
mediana es de 0,08 y la desviacion estandar de 0. Finalmente, del ROE se puede observas
que posee media de 0,12, una mediana de 0,11 y una desviacién estandar de 0.

Esto significa las estrategias financieras en el area de inversion en promedio de las
empresas analizadas han mejorado pues tienen un beneficio sobre la inversion del 11%,
mientras que las estrategias financieras en el area de endeudamiento muestran que los
acreedores dentro de las empresas mantienen una participacion de mas del 50% por lo que
las empresas prefieren financiarse con recursos externos antes de con propios, en el area de
rendimiento se puede observar que las empresas han conseguido un buen rendimiento y han
comenzado a generando beneficios.

La tabla 8 agrupa los resultados obtenidos en la aplicacion de estadistica descriptiva
del afio 2018 sobre los indicadores de estrategias financieras.

Tabla 8

Estadistica descriptiva del afio 2018

Razén de
ROI endeudamiento ROE
Media -1,11 0,52 -0,88
Mediana 1,19 0,07 1,05
Desviacion estandar 0,00 0,00 0,00

Nota. Estadistica descriptiva de los indicadores financieros de las estrategias financieras.
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La tabla 8 de la estadistica descriptiva del afio 2018 del indicador ROI revela una
media de -1,11, una mediana de 1,19 y una desviacién estandar de 0. En cuanto a los
resultados del indicador de razén de endeudamiento se observa una media de 0,52, una
mediana es de 0,07 y una desviacion estandar de 0. A su vez los resultados del ROE sefialan
una media de -0,88, una mediana de 1,05 y una desviacién estandar de 0.

Esto indica que no existen estrategias financieras en el area de inversion debido a que
en promedio de las empresas analizadas tienen un beneficio sobre la inversion sumamente
elevado y negativo de acuerdo con los resultados del indicador ROI, mientras que las
estrategias financieras en el area de endeudamiento muestran que los acreedores dentro de
las empresas mantienen una participacion de mas del 50% por lo que las empresas prefieren
financiarse con recursos externos antes de con propios, en el area de rendimiento se puede
observar que las empresas no aplican estrategias financieras de largo plazo pues los
resultados del ROE demuestran que no son capaces de generar beneficios.

La tabla 9 recolecta los resultados obtenidos en la aplicacion de estadistica descriptiva

del afio 2019 sobre los indicadores de estrategias financieras.
Tabla 9

Estadistica descriptiva del afio 2019

Razén de
ROI endeudamiento ROE
Media 0,03 0,56 0,14
Mediana 0,04 0,07 0,06
Desviacion estandar 0,00 0,00 0,00

Nota. Estadistica descriptiva de los indicadores financieros de las estrategias financieras.

En la tabla 9 correspondiente a los resultados de la estadistica descriptiva del afo
2019, el indicador ROI proyecta una media de 0,03, una mediana de 0,04 y una desviacion
estandar de 0. Mientras que el indicador de razén de endeudamiento expone una media de
0,56, una mediana es de 0,07 y una desviacion estandar de 0. Por otra parte, los resultados

del ROE arrojan media de 0,14, una mediana de 0,06 y una desviacion estandar de 0.
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Esto revela que las estrategias financieras en el area de inversién en promedio de las
empresas analizadas tienen un beneficio sobre la inversion bajo de acuerdo con los
resultados del indicador ROI, mientras que las estrategias financieras en el area de
endeudamiento muestran que los acreedores dentro de las empresas mantienen una
participacion de mas del 50% por lo que las empresas prefieren financiarse con recursos
externos antes de con propios, en el area de rendimiento se puede observar que las
estrategias financieras de las empresas son capaces de generar un beneficio del 14%.

La tabla 10 guarda los resultados obtenidos en la aplicacion de estadistica descriptiva
del afio 2020 sobre los indicadores de estrategias financieras.

Tabla 10

Estadistica descriptiva del afio 2020

Razén de
ROI endeudamiento ROE
Media -0,86 0,62 -1,78
Mediana 0,39 0,10 1,08
Desviacion estandar 0,00 0,00 0,00

Nota. Estadistica descriptiva de los indicadores financieros de las estrategias financieras.

La tabla 10 sobre los resultados de la estadistica descriptiva del afo 2020, se
encuentra que el indicador ROI muestra una media de -0,86, una mediana de 0,39 y una
desviacion estandar de 0. En cuanto a el indicador de razén de endeudamiento refleja una
media de 0,62, una mediana es de 0,10 y una desviacién estandar de 0. Finalmente, los
resultados del ROE proyectan media de -1,78, una mediana de 1,08 y una desviacion
estandar de 0.

Esto revela que no aplican estrategias financieras en el area de inversion en promedio
de las empresas analizadas pues tienen un beneficio sobre la inversion alto y negativo
acuerdo con los resultados del indicador ROI, mientras que las estrategias financieras en el
area de endeudamiento muestran que los acreedores dentro de las empresas mantienen una
participacion de mas del 60% por lo que las empresas prefieren financiarse con recursos

externos antes de con propios, en el area de rendimiento se puede observar que no
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implementan estrategias financieras en las empresas porque no son capaces de generar un
beneficio.

A continuacion, se presentan los resultados de la estadistica descriptiva del sistema
de indicadores de sostenibilidad financiera de la sostenibilidad financiera del sector
manufacturero de la provincia de Loja del periodo 2016 al 2020. La tabla 11 alberga los
resultados obtenidos en la aplicacion de estadistica descriptiva del afio 2016 sobre los
indicadores de sostenibilidad financiera.

Tabla 11

Estadistica descriptiva del afio 2016

Rendimiento

de los Ratio de Razén
activos fijos endeudamiento corriente
Media 0,41 3,16 2,88
Mediana 0,06 0,89 1,13
Desviacion estandar 1,21 10,67 5,22

Nota. Estadistica descriptiva del sistema de indicadores de sostenibilidad financiera de la
sostenibilidad financiera.

Los resultados estadisticos de la tabla 11 del afo 2016 se puede analizar que el
rendimiento de activos fijos posee una media de 0,41, una mediana de 0,06 y una desviacion
estandar de 1,21. Mientras que, los resultados del ratio de endeudamiento muestran que la
media es de 3,16, la mediana es de 0,89 y la desviacién estandar de 10,67. Por otro lado, la
estadistica descriptiva de la razon corriente arroja una media de 2,88, una mediana de 1,13
y una desviacion estandar de 5,22.

Lo que sugiere que las empresas analizadas no tienen sostenibilidad financiera pues
los resultados desvelan que el rendimiento de activos fijos en promedio genera un desempefio
operativo del 41%, el ratio de endeudamiento muestra que las empresas estan corriendo un
gran riesgo pues el nivel de endeudamiento es demasiado elevado y la razon corriente
muestra que las empresas cuentan con una liquidez muy alta lo cual dependiendo de la
actividad que realicen debe ser evaluada si es buena o mala porque tener un exceso de

liquidez supone para la empresa un desperdicio de recursos.
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La tabla 12 recolecta los resultados obtenidos en la aplicacion de estadistica
descriptiva del afio 2017 sobre los indicadores de sostenibilidad financiera.

Tabla 12

Estadistica descriptiva del afio 2017

Rendimiento

de los Ratio de Razén
activos fijos endeudamiento corriente
Media 2,16 17,19 2,90
Mediana 1,48 15,98 0,97
Desviacion estandar 0,00 0,00 0,00

Nota. Estadistica descriptiva del sistema de indicadores de sostenibilidad financiera de la
sostenibilidad financiera.

De acuerdo con la tabla 12 sobre la estadistica descriptiva del afo 2017 del indicador
de rendimiento de activos fijos refleja una media de 2,16, una mediana de 1,48 una desviacion
estandar de 0. En tanto, los resultados del indicador de ratio de endeudamiento revelan que
la media es de 17,19, la mediana es de 15,98 y la desviacion estandar de 0. Finalmente, de
la razén corriente se puede observas que posee media de 2,90, una mediana de 0,97 y una
desviacion estandar de 0.

Esto revela que las empresas no manifiestan sostenibilidad financiera en el area
operativa pues los resultados desvelan que el rendimiento de activos fijos en promedio genera
un desempenio operativo superior al 100%, pero no tienen sostenibilidad financiera en el area
de endeudamiento y liquidez porque el ratio de endeudamiento muestra que las empresas
estan corriendo un gran riesgo pues el nivel de endeudamiento es demasiado elevada y la
razon corriente muestra que las empresas en promedio tienen una liquidez muy alta lo cual
dependiendo de la actividad que realicen existen empresas que necesitan tener mayor
liquidez que otras sin embargo se debe tener presente que un exceso de liquidez supone
para la empresa un desperdicio de recursos.

La tabla 13 guarda los resultados obtenidos en la aplicacion de estadistica descriptiva

del afio 2018 sobre los indicadores de sostenibilidad financiera.
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Tabla 13

Estadistica descriptiva del afio 2018

Rendimiento
de los Ratio de Razén

activos fijos endeudamiento corriente

Media 5,93 3,67 205,21
Mediana 5,88 1,40 203,56
Desviacion estandar 0,00 0,00 0,00

Nota. Estadistica descriptiva del sistema de indicadores de sostenibilidad financiera de la
sostenibilidad financiera.

La tabla 13 de la estadistica descriptiva del afio 2018 del indicador de rendimiento de
activos fijos revela una media de 5,93, una mediana de 5,88 y una desviacion estandar de 0.
En cuanto a los resultados del indicador de la ratio de endeudamiento se observa una media
de 3,67, una mediana es de 1,40 y una desviacién estandar de 0. A su vez los resultados de
la razon corriente sefialan una media de 205,21, una mediana de 203,56 y una desviacion
estandar de 0.

Esto significa que las empresas muestran tener sostenibilidad financiera en el area
operativa pues los resultados desvelan que el rendimiento de activos fijos en promedio genera
un desempefo operativo superior al 100%, pero no posee sostenibilidad financiera en el area
de endeudamiento y liquidez gracias a que el ratio de endeudamiento muestra que las
empresas estan corriendo un gran riesgo pues el nivel de endeudamiento es demasiado
elevada y la razon corriente muestra que las empresas en promedio tienen una liquidez muy
alta lo cual dependiendo de la actividad que realicen existen empresas que necesitan tener
mayor liquidez que otras sin embargo se debe tener presente que un exceso de liquidez lo
que se traduce en recursos ociosos Y significa una pérdida para la empresa.

La tabla 14 recoge los resultados obtenidos en la aplicacion de estadistica descriptiva

del afio 2019 sobre los indicadores de sostenibilidad financiera.
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Tabla 14

Estadistica descriptiva del afio 2019

Rendimiento

de los Ratio de Razén
activos fijos endeudamiento corriente
Media 7,03 6,62 3,09
Mediana 6,35 4,23 1,43
Desviacion estandar 0,00 0,00 0,00

Nota. Estadistica descriptiva del sistema de indicadores de sostenibilidad financiera de la
sostenibilidad financiera.

En la tabla 14 correspondiente a los resultados de la estadistica descriptiva del afio
2019, el indicador de rendimiento de los activos fijos proyecta una media de 7,03, una
mediana de 6,35 y una desviacién estandar de 0. Mientras que el indicador de ratio de
endeudamiento expone una media de 6,62, una mediana es de 4,23 y una desviacion
estandar de 0. Por otra parte, los resultados de la razon corriente arrojan media de 3,09, una
mediana de 1,43 y una desviacién estandar de 0.

Esto quiere decir que las empresas analizadas tienen sostenibilidad financiera en el
area operativa pues los resultados desvelan que el rendimiento de activos fijos en promedio
genera un desempefo operativo mayor al 100%, pero carece de sostenibilidad financiera en
el area de endeudamiento y liquidez debido a que el ratio de endeudamiento muestra que las
empresas estan corriendo un gran riesgo pues el nivel de endeudamiento muy elevado y la
razon corriente muestra que las empresas en promedio tienen una liquidez muy alta lo cual
dependiendo de la actividad que realicen existen empresas que necesitan tener mayor
liquidez que otras sin embargo es necesario cuidar el exceso de liquidez el cual se traduce
en recursos 0ciosos Yy significa una pérdida para la empresa.

La tabla 15 reune los resultados obtenidos en la aplicacion de estadistica descriptiva

del afio 2020 sobre los indicadores de sostenibilidad financiera.
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Tabla 15

Estadistica descriptiva del afio 2020

Rendimiento

de los Ratio de Razén
activos fijos endeudamiento corriente
Media -238,77 5,41 7,26
Mediana 235,41 5,07 5,34
Desviacion estandar 0,00 0,00 0,00

Nota. Estadistica descriptiva del sistema de indicadores de sostenibilidad financiera de la
sostenibilidad financiera.

La tabla 15 sobre los resultados de la estadistica descriptiva del afo 2020, se
encuentra que el indicador de rendimiento de activos fijos muestra una media de -238,77, una
mediana de 235,41 y una desviacion estandar de 0. En cuanto a el indicador de ratio de
endeudamiento refleja una media de 5,41, una mediana es de 5,07 y una desviacién estandar
de 0. Finalmente, los resultados de la razén corriente proyectan media de 7,26, una mediana
de 5,34 y una desviacién estandar de 0.

Esto revela que las empresas analizadas no cuentan con sostenibilidad financiera en
el area operativa pues los resultados desvelan que el rendimiento de activos fijos en promedio
genera un desempefio operativo excesivamente negativo, de igual manera carece de
sostenibilidad financiera en el area de endeudamiento y liquidez porque el ratio de
endeudamiento muestra que las empresas estan corriendo un gran riesgo pues el nivel de
endeudamiento muy alto y la razén corriente muestra que las empresas en promedio tienen
una liquidez muy elevada lo cual dependiendo de la actividad que realicen existen empresas
que necesitan tener mayor liquidez que otras sin embargo es necesario cuidar el exceso de
liquidez el cual se traduce en recursos ociosos y significa una pérdida para la empresa.
3.2.2 Correlaciones

A continuacién, se presentan los resultados y el andlisis de la correlacion entre los
indicadores de las estrategias financieras de largo plazo con el sistema de indicadores de

sostenibilidad financiera del afio 2016 al afio 2020, con base a la categorizacion de tabla 5.
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La tabla 16 alberga los resultados obtenidos en la correlacién del afio 2016 sobre la
relacion entre los indicadores de estrategias financieras con los de sostenibilidad financiera.

Tabla 16

Correlacion del afio 2016

Rendimiento
Razon de de los Ratio de Razon
ROl endeudamiento ROE activos fijos endeudamiento corriente

ROI 1,00

Razon de 0,05 1,00

endeudamiento

ROE 0,40 -0,19 1,00

Rendimientode 0,11 0,19 0,12 1,00

los activos fijos

Ratio de -0,19 0,20 -0,31 -0,04 1,00
endeudamiento

Razoén corriente -0,12 -0,24 0,07 -0,09 -0,13 1,00

Nota. Correlacion de indicadores de estrategias financieras de largo plazo y sostenibilidad
financiera.

En base a la tabla 16 se puede observar la correlacidon que el sistema de indicadores
de sostenibilidad financiera tiene con los indicadores de las estrategias financieras de largo
plazo: primero, el rendimiento de activos fijos tiene una correlacion del 0,11 con el ROI, de
0,19 con la razén de endeudamiento y de 0,12 con el ROE, en otras palabras, tienen una
correlacion débil.

Segundo, el ratio de endeudamiento tiene una correlacion con el ROI de -0,19 y con
la razon de endeudamiento de 0,20, significando que tiene una correlacion débil, mientras
que con el ROE tiene una correlacion de -0,31 representando una correlacion moderada.
Tercero, la razén corriente tiene una correlacion de -0,12 con el ROl y de -0,24 con la razén
de endeudamiento, reflejando una correlacion catalogada como débil, mientras que con el
indicador del ROE tiene una correlacion de 0,07 considerada como correlaciéon nula.

La tabla 17 guarda los resultados obtenidos en la correlacion del afio 2017 sobre la

relacion entre los indicadores de estrategias financieras con los de sostenibilidad financiera.
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Tabla 17

Correlacion del afio 2017

Rendimiento
Razoén de de los Ratio de Razén

ROl endeudamiento ROE activos fijos endeudamiento corriente

ROI 1,00

Razon de 0,27 1,00

endeudamiento

ROE 0,08 0,10 1,00

Rendimiento de 0,00 0,15 0,41 1,00

los activos fijos

Ratio de -0,04 0,18 0,35 0,95 1,00
endeudamiento

Razén corriente 0,00 -0,27 0,00 -0,01 -0,03 1,00

Nota. Correlacion de indicadores de estrategias financieras de largo plazo y sostenibilidad
financiera.

Como se muestra en la tabla 17, el indicador de sistema de sostenibilidad financiera
de rendimiento de activos fijos posee la siguiente correlacion con los indicadores de las
estrategias de largo plazo: con el ROI tiene una correlacion nula del 0,00, con la razén de
endeudamiento una correlacion débil del 0,15 y con el ROE una correlacion moderada del
0,41.

El indicador de sistema de sostenibilidad financiera de ratio de endeudamiento
conserva la siguiente correlacién con los indicadores de las estrategias de largo plazo: con el
ROI una correlacion nula del -0,04, con la razén de endeudamiento una correlaciéon débil del
0,18 y con el ROE una correlacion moderada del 0,45. Por otro lado, el indicador de razén
corriente cuenta con la siguiente correlacion con los indicadores de las estrategias de largo
plazo: con el ROI una correlacién nula del 0,00, con la razén de endeudamiento una
correlacion débil del -0,27 y con el ROE una correlacion nula del 0,00.

La tabla 18 agrupa los resultados obtenidos en la correlacion del afio 2018 sobre la

relacion entre los indicadores de estrategias financieras con los de sostenibilidad financiera.
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Tabla 18

Correlacion del afio 2018

Rendimiento
Razoén de de los Ratio de Razén

ROl endeudamiento ROE activos fijos endeudamiento corriente

ROI 1,00

Razon de -0,24 1,00

endeudamiento

ROE 1,00 -0,20 1,00

Rendimientode 0,15 0,21 0,19 1,00

los activos fijos

Ratio de -0,44 0,45 -0,42 0,72 1,00
endeudamiento

Razoén corriente 0,04 -0,14 0,03 -0,03 -0,08 1,00

Nota. Correlacion de indicadores de estrategias financieras de largo plazo y sostenibilidad
financiera.

En la tabla 18, el indicador de sistema de sostenibilidad financiera de rendimiento de
activos fijos posee una correlacion débil con los indicadores de las estrategias de largo plazo:
con el ROI tiene una correlacion del 0,15, con la razén de endeudamiento del 0,21 y con el
ROE del 0,19. El indicador de sistema de sostenibilidad financiera de ratio de endeudamiento
conserva una correlacidon moderada con los indicadores de las estrategias de largo plazo: con
el ROI del -0,44, con la razén de endeudamiento del 0,45 y con el ROE del -0,42.

Mientras que, el indicador de razén corriente tiene la siguiente correlacién con los
indicadores de las estrategias de largo plazo: con el ROl una correlacion nula del 0,04, con
la razén de endeudamiento una correlacion débil del -0,14 y con el ROE una correlaciéon nula
del 0,03.

La tabla 19 recolecta los resultados obtenidos en la correlacion del afio 2019 sobre la

relacion entre los indicadores de estrategias financieras con los de sostenibilidad financiera.
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Tabla 19

Correlacion del afio 2019

Rendimiento
Razoén de de los Ratio de Razén

ROl endeudamiento ROE activos fijos endeudamiento corriente

ROI 1,00

Razén de 0,25 1,00

endeudamiento

ROE 0,44 0,17 1,00

Rendimientode 0,20 0,14 0,43 1,00

los activos fijos

Ratio de -0,01 0,25 -0,07 -0,01 1,00
endeudamiento

Razén corriente 0,03 -0,27 -0,09 -0,05 -0,09 1,00

Nota. Correlacion de indicadores de estrategias financieras de largo plazo y sostenibilidad
financiera.

Como se observa en la tabla 19, el indicador de sistema de sostenibilidad financiera
de rendimiento de activos fijos mantiene la siguiente correlacion con los indicadores de las
estrategias de largo plazo: con el ROI tiene una correlaciéon débil del 0,20, con la razén de
endeudamiento una correlacion débil del 0,14 y con el ROE una correlacion modera del 0,43.

El indicador de sistema de sostenibilidad financiera de ratio de endeudamiento
conserva la siguiente correlacién con los indicadores de las estrategias de largo plazo: con el
ROI una correlacion nula del -0,01, con la razén de endeudamiento una correlaciéon débil del
0,25 y con el ROE una correlacion nula del -0,07. Ademas, el indicador de razén corriente
cuenta con la siguiente correlacion con los indicadores de las estrategias de largo plazo: con
el ROI una correlacion nula del 0,03, con la razén de endeudamiento una correlacion débil
del -0,27 y con el ROE una correlacion nula del -0,09.

La tabla 20 reune los resultados obtenidos en la correlacidon del afio 2020 sobre la

relacion entre los indicadores de estrategias financieras con los de sostenibilidad financiera.
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Tabla 20

Correlacion del afio 2020

Rendimiento
Razoén de de los Ratio de Razén

ROl endeudamiento ROE activos fijos endeudamiento corriente

ROI 1,00

Razén de -0,23 1,00

endeudamiento

ROE 0,38 -0,04 1,00

Rendimiento de 0,32 -0,10 0,90 1,00

los activos fijos

Ratio de 0,07 0,10 0,04 -0,02 1,00
endeudamiento

Razoén corriente 0,08 -0,22 0,06 0,04 -0,04 1,00

Nota. Correlacion de indicadores de estrategias financieras de largo plazo y sostenibilidad
financiera.

Como se observa en la tabla 20, el indicador de sistema de sostenibilidad financiera
de rendimiento de activos fijos y los indicadores de las estrategias de largo plazo cuenta con
la siguiente correlacion: con el ROl tiene una correlacion moderada del 0,32, con la razén de
endeudamiento una correlacion débil del 0,10 y con el ROE una correlacion fuerte del 0,90.

El indicador de sistema de sostenibilidad financiera de ratio de endeudamiento
conserva la siguiente correlacién con los indicadores de las estrategias de largo plazo: con el
ROI una correlacion nula del 0,07, con la razén de endeudamiento una correlacion nula del
0,10 y con el ROE una correlacién nula del 0,04. El indicador de razén corriente cuenta con
la siguiente correlacién con los indicadores de las estrategias de largo plazo: con el ROl una
correlacion nula del 0,08, con la razon de endeudamiento una correlacion débil del -0,22 y
con el ROE una correlacion nula del 0,06.

3.2.3 Discusion de resultados

De acuerdo con los resultados obtenidos en el presente trabajo de titulacion los

indicadores que se usan para comprobar la correlacion entre las estrategias financieras de

largo plazo y la sostenibilidad financiera de largo plazo en las empresas manufactureras de
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la provincia de Loja muestran que de manera general que existe una correlacion, lo cual
concuerda con lo que sefiala Steblyanskaya et al. (2019) en su investigacion.

Del mismo modo, Arellano et al. (2020), en su investigacion estrategias financieras
para la sostenibilidad y el crecimiento del banco internacional agencia Riobamba periodo
2019 — 2021, detallan la existencia de una relacion fuerte entre las estrategias financieras y
la sostenibilidad, aparte comentan que es indispensable que las estrategias financieras estén
disefadas y priorizadas de tal forma que su aplicacion contribuya con el crecimiento y
desarrollo de la empresa.

A esto se le suma los resultados obtenidos por Velasquez et al. (2017), quiénes aparte
sefialan la importancia de la aplicacion y revisién y supervision de los indicadores financieros
para comprobar si se esta cumpliendo y alcanzando los objetivos planteados por la empresa
asi como, si se esta alcanzando la sostenibilidad financiera o no, para asi tomar las acciones
correctivas necesarias y ayudar a la empresa a cumplir con todo lo planificado.

Por otro lado, los resultados encontrados por Roca et al. (2020), demuestran que las
estrategias financieras proyectan la viabilidad de las empresas, por lo que su aplicacion
generalmente se realizan con el fin de obtener un mejor posicionamiento de mercado, ademas
estas estrategias ayudan a combatir situaciones de riesgo, con lo que a su vez se puede
alcanzar la sostenibilidad financiera.

Sin embargo, es necesario sefialar que, si bien los autores consultados para el
presente trabajo de investigacidn concuerdan en sus resultados que las estrategias
financieras y la sostenibilidad financiera guardan una relacion entre si, esta relacion puede
ser distinta dependiendo de la muestra tomada. En este caso la mayoria de la relacion que
existe entre estas variables es considerada débil o moderada a comparaciéon con la que
obtienen los autores Steblyanskaya et al. (2019) y Arellano et al. (2020) cuyos resultaron

demostraron la existencia de una relacion fuerte entre estas variables.
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Conclusiones

Con el presente trabajo se puede llegar a la conclusién de la importancia del sector
manufacturero dentro de la economia nacional por el aporte de trabajo que se da en este
sector y por las ventas que genera a nivel nacional, haciendo importante la subsistencia de
estas a largo plazo.

Primero con respecto a los resultados obtenidos al analizar las estrategias financieras
de largo plazo de las empresas manufactureras de la provincia de Loja se encontré que los
indicadores financieros del area de inversién no presentan un crecimiento ni mejora constante
con el paso de los periodos econdmicos lo que sugiere dos cosas, por un lado puede que las
empresas no todos los afios aplican estrategias financieras por ello se tiene resultados que
pasan de lo negativo a lo positivo de un afio a otro o puede que implementen estrategias
financieras pero que no se realice el control y seguimiento necesario por ello la estrategia
financiera de largo plazo no tiene un resultado favorable de acuerdo con lo encontrado en el
indicador ROI. Por otra parte en cuanto a las estrategias financieras de largo plazo en el area
de endeudamiento se pudo evidencias que las empresas prefieren financiarse con recursos
externos los cuales en los afos de estudio oscilan entre el 50% al 60% y las estrategias
financieras en el area de rendimiento se pudo encontrar que las empresas posiblemente no
apliquen estrategias financieras de largo plazo en todos los afios o que la formulacién,
seguimiento y falta de correcciones de la misma ocasionan la volatibilidad en los resultados
de cada afo.

Es importante mencionar que de acuerdo con la teoria efectividad de las estrategias
financieras de largo plazo depende no solo de la creacion y formulacién de esta, la cual deber
estar acuerdo a las necesidades internas de cada empresa, sino que la efectividad de la
misma tiene mucho que ver con la gestién de la empresa es decir es importante no solo
disefar estrategias financieras sino que también es importante el seguimiento, el control y las
correcciones que se realicen para alcanzar los objetivos establecidos.

Segundo de acuerdo con los resultados obtenidos al analizar la sostenibilidad

financiera de largo plazo se pudo observar que las empresas tienen un buen rendimiento de
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activos fijos en cuatro de los cinco afos analizados, pues este indicador va aumenta con el
paso de cada periodo econémico sin embargo, en el afio 2020 se pudo observar una caida
en este indicador a causa del COVID-2019 el cual obligd a las empresas a paralizarse y por
ello los resultados en el desempeno operativo se vio afectado. En cuando a la sostenibilidad
financiera de largo plazo se encontrd que las empresas tuvieron un mayor riesgo de caer en
un sobreendeudamiento en el afio 2017, el cual si bien ha disminuido en los siguientes
periodos econdmicos aun es alto, este es un punto a considerarse pues de acuerdo con la
teoria algunos autores sefialan que la sostenibilidad financiera no solo se basa en que las
empresas no les haga falta financiamiento a largo plazo sino que también este financiamiento
no debe ser excesivo al punto de comprometer la gobernanza de las mismas. En cuanto a la
sostenibilidad financiera de largo plazo en el area de liquidez se encontré que la media de las
empresas mantiene indices muy alto de liquidez, los cuales si bien la teoria sefiala que es
necesario que las empresas cuenten con liquidez para el giro del negocio no es bueno tener
dinero ocioso porque esto se considera un desperdicio de recursos.

Tercero en cuanto a la correlaciéon de las estrategias financieras de largo plazo
implementadas en las empresas manufactureras de la provincia de Loja con la sostenibilidad
financiera de las mismas se encontré que efectivamente existe una correlacion pero que de
acuerdo con los rangos establecidos para medir la fuerza con la que estas se relacionan se
demostré que su relacién en la mayor parte es considerada como débil o moderada, estos
resultados se deben a la volatibilidad de los efectos obtenidos en los indicadores de las
estrategias financieras de largo plazo los cuales manifiestan que no solo hay afios en donde
no aplican estrategias financieras de largo plazo, sino que la efectividad de las mismas
cuando aplican se ven afectadas posiblemente por la falta de gestiéon de las mismas. Ademas,
puede ser que la implementacién de las estrategias financieras de corto plazo en conjunto
con las estrategias de largo plazo genere un mayor impacto en la sostenibilidad financiera de

largo plazo y por ende los resultados encontrados muestran una relacién que no es fuerte.
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Recomendaciones

Primeramente, es necesario que las empresas manufactureras de la provincia de Loja
implementen estrategias financieras de largo plazo durante todos los ciclos econdmicos y que
estas sean medidas a través de indicadores financieros que les permita evaluar si estan
siendo efectivas para que puedan tomar las acciones necesarias y puedan ser corregidas,
reutilizadas o mejoradas. También es importante que mejoren sus estrategias en el area de
inversion pues el indicador del ROI muestra que hace falta implementar nuevas estrategias
pues las que tiene no son efectivas. Por otro lado, es importante que las empresas
manufactureras consideren otras formas de financiamiento como parte de sus estrategias
financieras como lo es el financiamiento con proveedores, la venta de acciones o la emision
de papeles comerciales, pues son buenas alternativas de financiamiento y resultan mucho
mas baratas que el financiamiento con instituciones financieras. Asimismo, cuando las
empresas manufactureras aplican estrategias financieras para obtener rentabilidad de los
fondos propios es deficiente porque lo es imprescindible aplicar estrategias financieras
nuevas y constantes en esta area de las empresas.

En segundo lugar las empresas manufactureras de la provincia de Loja no demuestran
alcanzar una sostenibilidad financiera de largo plazo que se considere estable de acuerdo a
los resultados obtenidos a través del sistema de indicadores de sostenibilidad financiera pues
el ratio de endeudamiento muestra que las empresas corren gran riesgo por la deuda
adquirida y si bien la deuda es una buena alternativa de financiamiento estas empresas deben
buscar el equilibrio en donde se beneficien sin comprometer a la empresa ya que uno de los
aspectos de alcanzar la sostenibilidad financiera es minimizar riesgos y mantenerse estable.

De igual manera es imprescindible que evaluen los niveles de efectivo que manejan y
en caso de tener excedentes altos tomen la decisién de realizar otras inversiones con las
cuales puedan obtener un beneficio/ rentabilidad o que les permita mejorar la productividad
de la empresa para que esos recursos no se desperdicien en vano. Finalmente, es necesario
que las empresas planteen estrategias financieras que sean mediables, realizables y

alcanzables y sobre todo que estas estrategias tengan el enfoque de alcanzar la
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sostenibilidad financiera pues los resultados demostraron que cuando se aplicaron las
estrategias financieras estas no parecen estar directamente encaminadas en alcanzar la

sostenibilidad financiera.
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La tabla 21 muestra el ranking de las empresas manufactureras de la provincia de

Tabla 21

Ranking de las empresas manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con el activo

Loja de acuerdo con el activo del afio 2020.

Nombre Tipo Compaiia Provincia Ciudad Activo - 2020

Monterrey Azucarera Andénima Loja Catamayo 40.883.237,10

Lojana Ca Malca (la toma)

Industria Lojana De Andnima Loja Loja 33.942.699,47

Especerias ILE C.A.

Farmacias Cuxibamba Responsabilidad Loja Loja 6.584.713,86

Farmacux Cia. Ltda. limitada

Lojalac Cia. Ltda. Responsabilidad Loja Loja 4.360.603,24
limitada

Industria De Alimentos Andnima Loja Loja 4.097.397,55

Cafrilosa S.A.

Arcimego C.A. Andnima Loja Loja 2.799.631,34

Industria Licorera Andnima Loja Loja 2.583.425,09

Embotelladora De Loja

S.A. llelsa

Franksur Industrial Responsabilidad Loja Loja 2.393.262,15

Avicola Cia. Ltda. limitada

Hormiconstrucciones Responsabilidad Loja Loja 2.147.748,35

Cia. Ltda. limitada

Empresa De Tejas Responsabilidad Loja Catamayo 1.603.502,63

Decorteja Cia. Ltda. limitada (la toma)

Inapesa S.A. Andnima Loja Loja 1.357.136,84

Agroindustria El  Andnima Loja Macara 1.001.291,20

Macareiito S.A.

Crevigo S.A. Andnima Loja Loja 962.319,06

Delaroma S. A. Andnima Loja Loja 925.040,02

Fabrica De Vidrio Anonima Loja Loja 844.837,21

Templado Favitem

S.A.

Romar Produccién De Responsabilidad Loja Loja 761.400,53

Alimentos-Bebidas

limitada
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Alcohdlicas Y No
Alcohdlicas Cia. Ltda.

Ecolac Cia. Ltda. Responsabilidad Loja Loja 507.877,22
limitada

Agroindustria Responsabilidad Loja Loja 473.053,00

Ricosaecuador Cia. limitada

Ltda.

La Surefiita Sociedad Anoénima Loja Loja 411.838,63

Andnima

Oxiwest Cia. Ltda. Responsabilidad Loja Loja 259.971,23
limitada

Velceramica Cia.. Responsabilidad Loja Loja 206.112,37

Ltda. limitada

Distribuidores De Responsabilidad Loja Loja 171.008,62

Porcinos Diporks Cia. limitada

Ltda.

Biolact-Ec Cia. Ltda. Responsabilidad Loja Loja 159.823,23
limitada

Opticas Optiaustro Responsabilidad Loja Loja 136.231,31

Cia. Ltda. limitada

Distribuidora De Responsabilidad Loja Loja 124.910,24

Aluminio Loja limitada

"Lojalum" Cia. Ltda.

Industrias Sara Panga Responsabilidad Loja Loja 108.602,04

Tomehr Companfia De limitada

Responsabilidad

Limitada

Industrias Alben Anénima Loja Loja 104.880,98

Interalben S.A.

Hormypol Cia. Ltda. Responsabilidad Loja Loja 73.907,93
limitada

Telcoinstalaciones Responsabilidad Loja Loja 70.649,79

Compaiiia De limitada

Responsabilidad

Limitada

Distribuidora De Responsabilidad Loja Loja 38.819,93

Productos De Aluminio
Riascos-Castillo
Prodial Cia. Ltda.

limitada
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Cronica De La Tarde Responsabilidad Loja Loja 38.408,17
Compaiiia Limitada limitada

Zada Ingenieria S.A. Andnima Loja Loja 27.020,51
"Vilca-Inter-Aguas" Responsabilidad Loja Loja 16.014,14

{Vilcabamba
Internacional

Aguas}

De

limitada

Nota. Ranking de las empresas manufactureras con el mayor activo del afio 2020, adaptado

de Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros (2021).

Apéndice B. ROE y ROA de las empresas manufactureras

La tabla 22 proyecta el ROA y ROE de las empresas manufactureras de la provincia

Tabla 22

de Loja de acuerdo con la informacion financiera del afio 2020

ROE y ROA de las empresas manufactureras de la provincia de Loja

Activo Patrimonio Utilidad neta
Nombre 2020 2020 2020 ROA ROE
Monterrey Azucarera
Lojana Ca Malca 40.883.237,10 27.578.480,80 5.569,24 0,01% 0,02%
Industria Lojana De
Especerias ILE C.A.  33.942.699,47 10.366.802,84 2.355.342,77 6,94% 22,72%
Farmacias
Cuxibamba
Farmacux Cia.. Ltda.  6.584.713,86  1.173.680,80 355.737,86 5,40% 30,31%
Lojalac Cia.. Ltda. 4.360.603,24 848.330,51 224.775,48 5,15% 26,50%
Industria De
Alimentos Cafrilosa
S.A. 4.097.397,55  3.120.481,34  231.993,12 5,66% 7,43%
Arcimego C.A. 2.799.631,34 792.782,53 -635.344,95  -22,69%  -80,14%
Industria Licorera
Embotelladora De
Loja S.A. llelsa 2.583.425,09  1.548.475,24 -2.117.035,90 -81,95% -136,72%
Franksur Industrial
Avicola Cia.. Ltda. 2.393.262,15 16.282,02 4.441,65 0,19% 27,28%
Hormiconstrucciones
Cia. Ltda. 2.147.748,35 316.718,71  -510.660,23  -23,78% -161,23%




Empresa De Tejas
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Decorteja Cia.. Ltda. ~ 1.603.502,63  1.253.093,83 -33.955,18 -2,12% -2,71%
Inapesa S.A. 1.357.136,84 758.676,02  -117.277,93 -8,64%  -15,46%
Agroindustria El

Macareiiito S.A. 1.001.291,20 104.599,90 -3.249.689,80 -324,55% -3106,78%
Crevigo S.A. 962.319,06 214.962,37 -460.830,78  -47,89% -214,38%
Delaroma S.A. 925.040,02 418.694,40 -910.860,85 -98,47% -217,55%
Fabrica De Vidrio

Templado Favitem

S.A. 844.837,21 468.361,02 3.087,58 0,37% 0,66%
Romar Produccién

De Alimentos-

Bebidas Alcohdlicas

Y No Alcohdlicas

Cia.. Ltda. 761.400,53 55.311,31 34.980,69 4,59% 63,24%
Ecolac Cia.. Ltda. 507.877,22 45.971,99 - 0,00% 0,00%
Agroindustria

Ricosaecuador Cia..

Ltda. 473.053,00 47.073,27 25.378,73 5,36% 53,91%
La Surefiita Sociedad

Andnima 411.838,63 54.007,87 -244.894,44  -59,46% -453,44%
Oxiwest Cia. Ltda. 259.971,23 147.943,09 30.213,33 11,62% 20,42%
Velceramica Cia.

Ltda. 206.112,37 -39.045,97  -291.74556 -141,55%  747,18%
Distribuidores De

Porcinos Diporks

Cia. Ltda. 171.008,62 171.008,62 - 0,00% 0,00%
Biolact-Ec Cia. Ltda. 159.823,23 25.790,06 26.157,85 16,37%  101,43%
Opticas Optiaustro

Cia. Ltda. 136.231,31 20.766,14 -85.799,38  -62,98% -413,17%
Distribuidora De

Aluminio Loja

"Lojalum" Cia. Ltda. 124.910,24 72.258,63 -636.535,71 -509,59% -880,91%




Industrias Sara
Panga Tomehr
Compaiiia De
Responsabilidad
Limitada

108.602,04

79.852,13

-424,92

-0,39%

59

-0,53%

Industrias Alben
Interalben S.A.

104.880,98

-2.218,56

-4.045,43

-3,86%

182,34%

Hormypol Cia. Ltda.

73.907,93

8.793,11

-10.314,35

-13,96%

-117,30%

Telcoinstalaciones
Compaiiia De
Responsabilidad

Limitada

70.649,79

3.517,61

0,00%

0,00%

Distribuidora De
Productos De
Aluminio Riascos-
Castillo Prodial Cia.
Ltda.

38.819,93

-69.174,36

-63.740,95

-164,20%

92,15%

Cronica De La Tarde

Compaiiia Limitada

38.408,17

26.196,63

-568,25

-0,15%

-0,22%

Zada Ingenieria S.A.

27.020,51

22.176,60

2.263,67

8,38%

10,21%

"Vilca-Inter-Aguas"
{Vilcabamba
Internacional De
Aguas} Compafiia

Limitada

16.014,14

16.005,56

0,00%

0,00%

Proeducare Cia.
Ltda.

15.051,50

1.720,30

840,22

5,58%

48,84%

Grincq Cia. Ltda.

4.789,93

702,73

0,00%

0,00%

Water For Life "Agua

Vitea" Aguaviteallc
Cia. Ltda.

4.706,90

4.706,90

0,00%

0,00%

Constructora Vias Y
Asfaltos Del Austro
Vialasfaltos Cia.
Ltda.

3.670,50

3.670,50

0,00%

0,00%

Cerquinak Cia. Ltda.

2.322,77

2.322,77

-2.282,72

-98,28%

-98,28%




Cordoba Industrias

Alimenticias Cia.
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Ltda. 612,80 396,43 -24,00 -3,92% -6,05%
Tecnoladrillo Cia.

Ltda. 480,00 480,00 - 0,00% 0,00%
Indusvit Cia. Ltda. 415,86 -45,24 -44524 -107,06%  984,17%
Barro Sacro Cia.

Ltda. 414,24 414,24 20,44 4,93% 4,93%
3gt-Pro Cia. Ltda. 400,00 400,00 - 0,00% 0,00%
Industria Alimenticia

Klee Cia. Ltda. 400,00 400,00 -554,09 -138,52% -138,52%
Wilcocerveceria

S.AS. 224,53 100,00 441,53 196,65%  441,53%
Vascal Brewing

Vascalbrewing S.A.S. 200,00 200,00 - 0,00% 0,00%
Zukua Cia. Ltda. 111,30 -661,54 -1.701,27 -1528,54%  257,17%

Nota. ROA y ROE de las empresas manufactureras de la provincia de Loja, adaptado de

Superintendencia de Compafias Valores y Seguros (2021).

Apéndice B. Indicadores de estrategias financieras de las empresas manufactureras

La tabla 23 proyecta el ROI, la razon de endeudamiento y ROE de las empresas

manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con la informacion financiera del afio 2016.

Tabla 23

Estrategias financieras de largo plazo del afio 2016

Empresas ROI Razén de ROE
endeudamiento
3gt-Pro Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Agroindustria El Macarefito S.A. 0,00% 90,19% -739,98%
Arcimego C.A. -3,40% 47,10% -1,58%
Crevigo S.A. 4,00% 75,44% 6,02%
Crénica De La Tarde Compaiiia Limitada 2,25% 15,82% 6,83%
Delaroma S. A. 19,45% 79,58% 42,84%
Distribuidora De Aluminio Loja "Lojalum" 10,68% 125,70% -45,33%

Cia.. Ltda.
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Distribuidora De Productos De Aluminio 11,83% 96,96% 150,19%
Riascos-Castillo Prodial Cia.. Ltda.

Ecolac Cia.. Ltda. 7,70% 76,32% 15,29%
Empresa De Tejas Decorteja Cia.. Ltda. 12,64% 13,61% 6,20%
Fabrica De Vidrio Templado Favitem S.A. 0,00% 0,00% 0,00%
Farmacias Cuxibamba Farmacux Cia.. Ltda. 11,86% 65,04% 14,33%
Franksur Industrial Avicola Cia.. Ltda. 6,81% 134,10% -3,03%
Hormiconstrucciones Cia.. Ltda. -41,77% 96,91% -575,80%
Hormypol Cia.. Ltda. 0,26% 95,48% 2,27%
Inapesa S.A. -32,48% 72,25% -27,64%
Industria Alimenticia Klee Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Industria De Alimentos Cafrilosa S.A. 29,35% 26,01% 8,37%
Industria Licorera Embotelladora De Loja 2,22% 15,46% 0,95%
S.A. llelsa

Industria Lojana De Especerias ILE C.A. 0,00% 60,17% 16,29%
Industrias Sara Panga Tomehr Compafiia De 6,25% 8,19% 0,87%
Responsabilidad Limitada

La Surefita Sociedad Anénima 17,09% 71,25% 54,28%
Lojalac Cia.. Ltda. 24,63% 68,50% 5,48%
Monterrey Azucarera Lojana Ca Malca -5,66% 36,57% -1,55%
Opticas Optiaustro Cia. Ltda. 6,76% 77,36% 18,34%
Tecnoladrillo Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Telcoinstalaciones Compafiia De 2,81% 90,66% 31,69%
Responsabilidad Limitada

Velceramica Cia.. Ltda. -2,48% 103,38% 44,75%
Oxiwest Cia.. Ltda. -32,85% 6,59% -8,80%
Vilca-Inter-Aguas 3,80% 88,10% 10,15%
Water For Life "Agua Vitea" Aguaviteallc Cia. 0,00% 0,00% 0,00%
Ltda.

Nota. Indicadores de estrategias financieras de las empresas manufactureras de Loja.
La tabla 24 recolecta el ROI, la razon de endeudamiento y ROE de las empresas
manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con la informacion financiera del afio 2017.

Tabla 24

Estrategias financieras de largo plazo del afio 2017

Empresas ROI Razén de ROE
endeudamiento
3gt-Pro Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
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Agroindustria El Macarefito S.A. 1,97% 99,80% 130,98%
Arcimego C.A. 4,70% 77,06% 3,73%
Crevigo S.A. 18,77% 69,25% 21,49%
Crénica De La Tarde Compaifiia Limitada 1,26% 49,81% 8,32%
Delaroma S. A. 33,97% 62,44% 75,75%
Distribuidora De Aluminio Loja "Lojalum" 13,02% 62,63% 30,99%
Cia.. Ltda.

Distribuidora De Productos De Aluminio -30,38% 109,02% 130,99%
Riascos-Castillo Prodial Cia.. Ltda.

Ecolac Cia.. Ltda. -23,98% 89,94% -208,46%
Empresa De Tejas Decorteja Cia.. Ltda. 16,70% 13,22% 10,00%
Fabrica De Vidrio Templado Favitem S.A. 41,86% 80,06% 130,10%
Farmacias Cuxibamba Farmacux Cia.. Ltda. 7,84% 68,47% 13,74%
Franksur Industrial Avicola Cia.. Ltda. 180,41% 141,56% -51,68%
Hormiconstrucciones Cia.. Ltda. 5,80% 90,22% 25,04%
Hormypol Cia.. Ltda. 8,19% 87,62% 41,38%
Inapesa S.A. -85,25% 64,95% -46,33%
Industria Alimenticia Klee Cia.. Ltda. -19,97% 0,00% -30,39%
Industria De Alimentos Cafrilosa S.A. 24,38% 26,80% 9,68%
Industria Licorera Embotelladora De Loja -10,00% 16,07% -4,84%
S.A. llelsa

Industria Lojana De Especerias ILE C.A. 0,00% 182,38% -7,16%
Industrias Sara Panga Tomehr Compafiia De 19,51% 18,86% 4,78%
Responsabilidad Limitada

La Surefita Sociedad Anénima 2,30% 72,25% 7,43%
Lojalac Cia.. Ltda. 56,08% 67,09% 9,97%
Monterrey Azucarera Lojana Ca Malca -15,86% 42,00% -4,88%
Opticas Optiaustro Cia. Ltda. 7,66% 16,14% 4,95%
Tecnoladrillo Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Telcoinstalaciones Compafiia De 47,62% 80,98% 52,73%
Responsabilidad Limitada

Velceramica Cia.. Ltda. 33,91% 36,01% 19,00%
Oxiwest Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Vilca-Inter-Aguas 1,41% 0,32% 0,88%
Water For Life "Agua Vitea" Aguaviteallc Cia. 0,00% 0,00% 0,00%
Ltda.

Nota. Indicadores de estrategias financieras de las empresas manufactureras de Loja.
La tabla 25 agrupa el ROI, la razon de endeudamiento y ROE de las empresas

manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con la informacion financiera del afio 2018.



Tabla 25

Estrategias financieras de largo plazo del afio 2018
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Empresas ROI Razon de ROE
endeudamiento

3gt-Pro Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Agroindustria El Macarefito S.A. 22,54% 97,33% 148,29%
Arcimego C.A. 40,87% 67,66% 29,07%
Crevigo S.A. 11,70% 66,70% 10,65%
Crénica De La Tarde Compaifiia Limitada 2,03% 43,28% 12,68%
Delaroma S. A. 45,05% 57,76% 65,85%
Distribuidora De Aluminio Loja "Lojalum" 19,66% 57,78% 33,46%
Cia.. Ltda.
Distribuidora De Productos De Aluminio - 95,76%  -3236,92%
Riascos-Castillo Prodial Cia.. Ltda. 3673,21%
Ecolac Cia.. Ltda. -5,26% 93,91% -53,85%
Empresa De Tejas Decorteja Cia.. Ltda. 10,44% 21,10% 7,59%
Fabrica De Vidrio Templado Favitem S.A. 3,13% 81,16% 17,43%
Farmacias Cuxibamba Farmacux Cia.. Ltda. 13,25% 23,90% 8,78%
Franksur Industrial Avicola Cia.. Ltda. -123,81% 151,93% 21,31%
Hormiconstrucciones Cia.. Ltda. 31,89% 73,36% 65,51%
Hormypol Cia.. Ltda. 6,68% 82,30% 31,52%
Inapesa S.A. -111,56% 60,51% -48,44%
Industria Alimenticia Klee Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Industria De Alimentos Cafrilosa S.A. 1,30% 27,57% 10,67%
Industria Licorera Embotelladora De Loja 12,51% 47,94% 10,26%
S.A. llelsa
Industria Lojana De Especerias ILE C.A. 0,00% 30,42% 4,58%
Industrias Sara Panga Tomehr Compafiia 47,18% 13,58% 10,55%
De Responsabilidad Limitada
La Surefiita Sociedad Andnima 0,91% 77,29% 3,30%
Lojalac Cia.. Ltda. 6,49% 85,08% 1,57%
Monterrey Azucarera Lojana Ca Malca 1,84% 39,98% 0,45%
Opticas Optiaustro Cia. Ltda. 7,53% 57,81% 14,76%
Tecnoladrillo Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Telcoinstalaciones Compafiia De 11,29% 11,87% 8,68%
Responsabilidad Limitada
Velceramica Cia.. Ltda. 64,68% 86,36% 87,97%
Oxiwest Cia.. Ltda. -9,83% 55,37% -4,28%
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Vilca-Inter-Aguas 7,39% 0,65% 1,60%
Water For Life "Agua Vitea" Aguaviteallc 100,00% 0,00% 6,18%
Cia. Ltda.

Nota. Indicadores de estrategias financieras de las empresas manufactureras de Loja.

La tabla 26 recolecta el ROI, la razon de endeudamiento y ROE de las empresas
manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con la informacion financiera del afio 2019.

Tabla 26

Estrategias financieras de largo plazo del afio 2019

Empresas ROI Razon de ROE
endeudamiento

3gt-Pro Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Agroindustria El Macarefito S.A. 24,92% 85,11% 85,04%
Arcimego C.A. 0,00% 75,82% 0,00%
Crevigo S.A. 0,00% 78,89% 0,00%
Crénica De La Tarde Compaifiia Limitada 0,37% 40,04% 1,80%
Delaroma S. A. 14,79% 61,73% 20,40%
Distribuidora De Aluminio Loja "Lojalum" 27,41% 58,24% 48,52%
Cia.. Ltda.
Distribuidora De Productos De Aluminio 0,15% 182,28% -0,10%
Riascos-Castillo Prodial Cia.. Ltda.
Ecolac Cia.. Ltda. 2,87% 90,17% 10,34%
Empresa De Tejas Decorteja Cia.. Ltda. 1,87% 20,32% 1,29%
Fabrica De Vidrio Templado Favitem S.A. 0,00% 0,00% 0,00%
Farmacias Cuxibamba Farmacux Cia.. Ltda. 12,69% 82,09% 56,13%
Franksur Industrial Avicola Cia.. Ltda. 0,00% 99,25% 0,00%
Hormiconstrucciones Cia.. Ltda. 1,27% 82,12% 2,49%
Hormypol Cia.. Ltda. 2,82% 64,17% 5,47%
Inapesa S.A. 0,00% 52,28% 0,00%
Industria Alimenticia Klee Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 5,61%
Industria De Alimentos Cafrilosa S.A. 17,35% 13,16% 6,16%
Industria Licorera Embotelladora De Loja 11,63% 48,41% 13,80%
S.A. llelsa
Industria Lojana De Especerias ILE C.A. 0,00% 74,94% 8,23%
Industrias Sara Panga Tomehr Compafiia 16,68% 14,91% 4,27%
De Responsabilidad Limitada
La Surefiita Sociedad Andnima 0,00% 80,33% 0,00%

Lojalac Cia.. Ltda. 10,29% 84,93% 1,63%
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Monterrey Azucarera Lojana Ca Malca 0,00% 46,14% 0,00%
Opticas Optiaustro Cia. Ltda. 31,70% 66,87% 145,52%
Tecnoladrillo Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Telcoinstalaciones Compafiia De 0,00% 93,52% 0,00%
Responsabilidad Limitada

Velceramica Cia.. Ltda. 20,14% 83,62% 29,91%
Oxiwest Cia.. Ltda. 0,65% 51,51% 0,27%
Vilca-Inter-Aguas 0,00% 0,11% 0,00%
Water For Life "Agua Vitea" Aguaviteallc -100,00% 0,00% -0,66%
Cia. Ltda.

Nota. Indicadores de estrategias financieras de las empresas manufactureras de Loja.
La tabla 27 recoge el ROI, la razén de endeudamiento y ROE de las empresas
manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con la informacion financiera del afio 2020.

Tabla 27

Estrategias financieras de largo plazo del afio 2020

Empresas ROI Razén de ROE
endeudamiento

3gt-Pro Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Agroindustria El Macarefito S.A. -450,82% 89,55%  -3106,78%
Arcimego C.A. -114,97% 71,68% -80,14%
Crevigo S.A. -123,10% 77,66% -214,38%
Crénica De La Tarde Compaifiia Limitada -0,15% 31,79% -0,22%
Delaroma S. A. -338,40% 54,74% -217,55%
Distribuidora De Aluminio Loja "Lojalum" -828,45% 42,15% -880,91%
Cia. Ltda.

Distribuidora De Productos De Aluminio -263,14% 278,19% 92,15%
Riascos-Castillo Prodial Cia.. Ltda.

Ecolac Cia.. Ltda. 0,00% 87,39% 0,00%
Empresa De Tejas Decorteja Cia.. Ltda. -3,91% 21,85% -2,71%
Fabrica De Vidrio Templado Favitem S.A. 1,56% 44,56% 0,66%
Farmacias Cuxibamba Farmacux Cia.. Ltda. 11,32% 82,18% 30,31%
Franksur Industrial Avicola Cia.. Ltda. 5,00% 99,32% 27,28%
Hormiconstrucciones Cia.. Ltda. -92,37% 85,25% -161,23%
Hormypol Cia.. Ltda. -38,83% 88,10% -117,30%
Inapesa S.A. -49,98% 44,10% -15,46%
Industria Alimenticia Klee Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% -138,52%

Industria De Alimentos Cafrilosa S.A. 39,18% 23,84% 7,43%
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Industria Licorera Embotelladora De Loja -194,50% 40,06% -136,72%
S.A. llelsa

Industria Lojana De Especerias ILE C.A. 0,00% 101,96% -520,09%
Industrias Sara Panga Tomehr Compafiia -1,22% 26,47% -0,53%
De Responsabilidad Limitada

La Surefita Sociedad Anénima -92,99% 86,89% -453,44%
Lojalac Cia.. Ltda. 426,21% 80,55% 26,50%
Monterrey Azucarera Lojana Ca Malca 0,18% 32,54% 0,02%
Opticas Optiaustro Cia. Ltda. -104,09% 84,76% -413,17%
Tecnoladrillo Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Telcoinstalaciones Compafiia De 0,00% 95,02% 0,00%
Responsabilidad Limitada

Velceramica Cia.. Ltda. -526,86% 118,94% 747,18%
Oxiwest Cia.. Ltda. 62,15% 43,09% 20,42%
Vilca-Inter-Aguas 0,00% 0,05% 0,00%
Water For Life "Agua Vitea" Aguaviteallc 0,00% 0,00% 0,00%
Cia. Ltda.

Nota. Indicadores de estrategias financieras de las empresas manufactureras de Loja.
Apéndice C. Sistema de indicadores de sostenibilidad financieras de las empresas
manufactureras
La tabla 28 muestra el rendimiento de activos fijos, la ratio de endeudamiento y razon
corriente de las empresas manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con la
informacion financiera del afio 2016.

Tabla 28

Sostenibilidad financiera del afio 2016

Empresas Rendimiento Ratio de Razén
de los endeudamiento corriente

activos fijos

3gt-Pro Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Agroindustria El Macarefito S.A. 0,00% 918,89% 110,88%
Arcimego C.A. -11,88% 89,03% 2699,02%
Crevigo S.A. -16,09% 307,11% 18,60%
Cronica De La Tarde Compaifiia 54,72% 18,79% 485,21%
Limitada

Delaroma S. A. 41,24% 389,78% 103,60%
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Distribuidora De Aluminio Loja "Lojalum" 59,92% -489,07% 115,03%
Cia.. Ltda.

Distribuidora De Productos De Aluminio 129,72% 3189,32% 96,69%
Riascos-Castillo Prodial Cia.. Ltda.

Ecolac Cia.. Ltda. 1,23% 322,38% 196,28%
Empresa De Tejas Decorteja Cia.. Ltda. 16,56% 15,75% 578,64%
Fabrica De Vidrio Templado Favitem 0,00% 0,00% 0,00%
S.A.

Farmacias Cuxibamba Farmacux Cia.. 32,66% 186,02% 119,55%
Ltda.

Franksur Industrial Avicola Cia.. Ltda. 9,37% -393,24% 42,73%
Hormiconstrucciones Cia.. Ltda. 5,93% 3139,04% 56,52%
Hormypol Cia.. Ltda. 7,98% 2112,13% 75,16%
Inapesa S.A. -5,13% 260,36% 202,24%
Industria Alimenticia Klee Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Industria De Alimentos Cafrilosa S.A. 24.,45% 35,15% 587,05%
Industria Licorera Embotelladora De Loja 7,63% 18,29% 630,68%
S.A. llelsa

Industria Lojana De Especerias ILE C.A. 0,00% 151,04% 123,45%
Industrias Sara Panga Tomehr 5,70% 8,92% 833,68%
Compaiiia De Responsabilidad Limitada

La Surefiita Sociedad Andnima 58,37% 247,83% 116,21%
Lojalac Cia.. Ltda. 2,11% 217,42% 32,10%
Monterrey Azucarera Lojana Ca Malca 7,26% 57,64% 155,74%
Opticas Optiaustro Cia. Ltda. 664,05% 341,74% 113,37%
Tecnoladrillo Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Telcoinstalaciones Compafiia De 0,00% 970,15% 111,25%
Responsabilidad Limitada

Velceramica Cia.. Ltda. 142,75% -3054,86% 219,82%
Oxiwest Cia.. Ltda. 28,68% 7,05% 1083,42%
Vilca-Inter-Aguas 4,23% 740,34% 6,24%
Water For Life "Agua Vitea" Aguaviteallc 0,00% 0,00% 0,00%

Cia. Ltda.

Nota. Sistema de indicadores de sostenibilidad financiera de las empresas manufactureras de

Loja.

La tabla 29 presenta el rendimiento de activos fijos, la ratio de endeudamiento y razén

corriente de las empresas manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con la

informacion financiera del afio 2017.



Tabla 29

Sostenibilidad financiera del afio 2017
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Empresas Rendimiento Ratio de Razon
de los endeudamiento  corriente
activos fijos
3gt-Pro Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Agroindustria El Macarefiito S.A. 4415,55% 49616,96% 209,30%
Arcimego C.A. 16,29% 335,84% 93,11%
Crevigo S.A. 13,06% 225,24% 50,97%
Cronica De La Tarde Compaifiia 20,41% 99,24% 150,98%
Limitada
Delaroma S. A. 1304,22% 166,22% 150,10%
Distribuidora De Aluminio Loja "Lojalum" 65,21% 167,61% 126,30%
Cia.. Ltda.
Distribuidora De Productos De Aluminio -154,98% -1208,47% 193,40%
Riascos-Castillo Prodial Cia.. Ltda.
Ecolac Cia.. Ltda. -33,40% 894,41% 111,80%
Empresa De Tejas Decorteja Cia.. Ltda. 18,05% 15,23% 165,49%
Fabrica De Vidrio Templado Favitem 75,10% 401,41% 73,54%
S.A.
Farmacias Cuxibamba Farmacux Cia.. 71,29% 217,13% 202,12%
Ltda.
Franksur Industrial Avicola Cia.. Ltda. -31,44% -340,60% 56,45%
Hormiconstrucciones Cia.. Ltda. 25,63% 922,31% 62,23%
Hormypol Cia.. Ltda. 14,14% 707,95% 132,78%
Inapesa S.A. -24,63% 185,28% 78,37%
Industria Alimenticia Klee Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Industria De Alimentos Cafrilosa S.A. 25,29% 36,61% 602,43%
Industria Licorera Embotelladora De Loja 0,39% 19,15% 505,15%
S.A. llelsa
Industria Lojana De Especerias ILE C.A. 0,00% -221,38% 133,75%
Industrias Sara Panga Tomehr 17,99% 23,24% 374,29%
Compaiiia De Responsabilidad Limitada
La Surefiita Sociedad Andnima 32,94% 260,39% 208,52%
Lojalac Cia.. Ltda. 4,87% 203,86% 35,61%
Monterrey Azucarera Lojana Ca Malca 5,44% 72,43% 195,79%
Opticas Optiaustro Cia. Ltda. 664,05% 19,24% 597,48%
Tecnoladrillo Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%




69

Telcoinstalaciones Compafiia De 0,00% 425,77% 123,49%
Responsabilidad Limitada

Velceramica Cia.. Ltda. 141,64% 56,28% 1725,65%
Oxiwest Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Vilca-Inter-Aguas 15,27% 0,32% 2617,34%
Water For Life "Agua Vitea" Aguaviteallc 0,00% 0,00% 0,00%

Cia. Ltda.

Nota. Sistema de indicadores de sostenibilidad financiera de las empresas manufactureras de

Loja.

La tabla 30 expone el rendimiento de activos fijos, la ratio de endeudamiento y razén

corriente de las empresas manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con la

informacion financiera del afio 2018.
Tabla 30

Sostenibilidad financiera del afio 2018

Empresas Rendimiento Ratio de Razén
de los endeudamiento  corriente
activos fijos
3gt-Pro Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Agroindustria El Macarefito S.A. 18077,47% 3639,00% 118,78%
Arcimego C.A. 38,05% 209,22% 151,11%
Crevigo S.A. 19,58% 200,27% 63,83%
Cronica De La Tarde Compaifiia 40,32% 76,31% 185,96%
Limitada
Delaroma S. A. 340,77% 136,73% 166,83%
Distribuidora De Aluminio Loja "Lojalum" 99,93% 136,84% 177,96%
Cia.. Ltda.
Distribuidora De Productos De Aluminio -2054,98% 2258,81% 97,45%
Riascos-Castillo Prodial Cia.. Ltda.
Ecolac Cia.. Ltda. 1,02% 1541,74% 74,89%
Empresa De Tejas Decorteja Cia.. Ltda. 15,17% 26,74% 115,67%
Fabrica De Vidrio Templado Favitem 35,74% 430,78% 79,71%
S.A.
Farmacias Cuxibamba Farmacux Cia.. 110,21% 31,41% 631209,99%
Ltda.
Franksur Industrial Avicola Cia.. Ltda. -3,52% -292,57% 44.71%
Hormiconstrucciones Cia.. Ltda. 27,64% 275,39% 84,88%
Hormypol Cia.. Ltda. 13,99% 465,02% 132,12%




Loja.
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Inapesa S.A. -26,33% 153,22% 140,00%
Industria Alimenticia Klee Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Industria De Alimentos Cafrilosa S.A. 27,95% 38,06% 567,67%
Industria Licorera Embotelladora De 20,24% 92,08% 132,18%
Loja S.A. llelsa

Industria Lojana De Especerias ILE C.A. 0,00% 43,71% 133,14%
Industrias Sara Panga Tomehr 50,60% 15,72% 510,08%
Compaiiia De Responsabilidad Limitada

La Surefita Sociedad Anénima 17,56% 340,40% 176,77%
Lojalac Cia.. Ltda. 3,18% 570,04% 42,03%
Monterrey Azucarera Lojana Ca Malca 9,44% 66,61% 208,11%
Opticas Optiaustro Cia. Ltda. 979,07% 137,04% 157,32%
Tecnoladrillo Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Telcoinstalaciones Compafiia De 0,00% 13,48% 842,11%
Responsabilidad Limitada

Velceramica Cia.. Ltda. 525,54% 633,09% 167,50%
Oxiwest Cia.. Ltda. -0,56% 124,09% 30,48%
Vilca-Inter-Aguas 10,55% 0,65% 325,27%
Water For Life "Agua Vitea" Aguaviteallc 0,00% 0,00% 0,00%

Cia. Ltda.

Nota. Sistema de indicadores de sostenibilidad financiera de las empresas manufactureras de

La tabla 31 evidencia el rendimiento de activos fijos, la ratio de endeudamiento y razén

corriente de las empresas manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con la

informacion financiera del afio 2019.

Tabla 31

Sostenibilidad financiera del afio 2019

Empresas Rendimiento Ratio de Razén
de los endeudamiento  corriente
activos fijos

3gt-Pro Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Agroindustria El Macarefito S.A. 19732,53% 571,49% 117,37%
Arcimego C.A. 81,51% 313,51% 207,03%
Crevigo S.A. 12,21% 373,80% 69,72%
Cronica De La Tarde Compaifiia 24,04% 66,77% 210,19%
Limitada

Delaroma S. A. 140,98% 161,33% 159,22%
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Distribuidora De Aluminio Loja "Lojalum" 534,55% 139,44% 293,09%
Cia.. Ltda.

Distribuidora De Productos De Aluminio 0,00% -221,53% 46,04%
Riascos-Castillo Prodial Cia.. Ltda.

Ecolac Cia.. Ltda. -16,42% 917,68% 65,34%
Empresa De Tejas Decorteja Cia.. Ltda. 7,89% 25,49% 125,32%
Fabrica De Vidrio Templado Favitem 0,00% 0,00% 0,00%
S.A.

Farmacias Cuxibamba Farmacux Cia.. 11,95% 458,42% 162,42%
Ltda.

Franksur Industrial Avicola Cia.. Ltda. 2,47% 13233,85% 29,52%
Hormiconstrucciones Cia.. Ltda. 22,43% 459,24% 144,74%
Hormypol Cia.. Ltda. 19,77% 179,06% 176,83%
Inapesa S.A. 4,96% 109,58% 165,29%
Industria Alimenticia Klee Cia.. Ltda. 25,15% 0,00% 0,00%
Industria De Alimentos Cafrilosa S.A. 20,00% 15,16% 526,44%
Industria Licorera Embotelladora De 35,41% 93,84% 125,25%
Loja S.A. llelsa

Industria Lojana De Especerias ILE C.A. 0,00% 298,99% 103,84%
Industrias Sara Panga Tomehr 62,54% 17,52% 505,86%
Compaiiia De Responsabilidad Limitada

La Surefita Sociedad Anénima 19,48% 408,51% 188,78%
Lojalac Cia.. Ltda. 6,66% 563,51% 39,35%
Monterrey Azucarera Lojana Ca Malca 14,46% 85,68% 249,60%
Opticas Optiaustro Cia. Ltda. 16,70% 201,86% 104,53%
Tecnoladrillo Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Telcoinstalaciones Compafiia De 1,64% 1442,14% 78,46%
Responsabilidad Limitada

Velceramica Cia.. Ltda. 986,29% 510,37% 234,62%
Oxiwest Cia.. Ltda. 20,38% 106,22% 1014,05%
Vilca-Inter-Aguas 0,00% 0,11% 4444,30%
Water For Life "Agua Vitea" Aguaviteallc 0,00% 0,00% 0,00%
Cia. Ltda.

Nota. Sistema de indicadores de sostenibilidad financiera de las empresas manufactureras de
Loja.

La tabla 32 exhibe el rendimiento de activos fijos, la ratio de endeudamiento y razén
corriente de las empresas manufactureras de la provincia de Loja de acuerdo con la

informacion financiera del afio 2020.
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Empresas Rendimiento Ratio de Razon
de los endeudamiento  corriente
activos fijos
3gt-Pro Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Agroindustria El Macarefito S.A. -730086,08% 857,26% 130,45%
Arcimego C.A. -37,20% 253,14% 160,25%
Crevigo S.A. -49,98% 347,67% 69,80%
Cronica De La Tarde Compafiia 12,49% 46,61% 264,73%
Limitada
Delaroma S. A. -483,23% 120,93% 157,71%
Distribuidora De Aluminio Loja "Lojalum" -4791,03% 72,87% 212,22%
Cia.. Ltda.
Distribuidora De Productos De Aluminio -812,54% -156,12% 28,68%
Riascos-Castillo Prodial Cia.. Ltda.
Ecolac Cia.. Ltda. 0,00% 692,85% 114,43%
Empresa De Tejas Decorteja Cia.. Ltda. 6,35% 27,96% 116,19%
Fabrica De Vidrio Templado Favitem 7,16% 80,38% 198,40%
S.A.
Farmacias Cuxibamba Farmacux Cia.. -20,99% 461,03% 136,61%
Ltda.
Franksur Industrial Avicola Cia.. Ltda. 6,00% 14598,80% 34,60%
Hormiconstrucciones Cia.. Ltda. -41,21% 578,12% 817,82%
Hormypol Cia.. Ltda. -50,88% 740,52% 109,34%
Inapesa S.A. -11,82% 78,88% 232,79%
Industria Alimenticia Klee Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
Industria De Alimentos Cafrilosa S.A. 15,50% 31,31% 730,23%
Industria Licorera Embotelladora De -140,05% 66,84% 140,74%
Loja S.A. llelsa
Industria Lojana De Especerias ILE C.A. 0,00% -5205,88% 6,23%
Industrias Sara Panga Tomehr 32,83% 36,00% 307,96%
Compaiiia De Responsabilidad Limitada
La Surefiita Sociedad Andnima -248,34% 662,55% 238,28%
Lojalac Cia.. Ltda. 13,17% 414,02% 45,69%
Monterrey Azucarera Lojana Ca Malca 5,56% 48,24% 262,48%
Opticas Optiaustro Cia. Ltda. -224,36% 556,03% 146,77%
Tecnoladrillo Cia.. Ltda. 0,00% 0,00% 0,00%
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Telcoinstalaciones Compafiia De 0,00% 1908,46% 82,55%
Responsabilidad Limitada

Velceramica Cia.. Ltda. -3303,40% -627,87% 174,20%
Oxiwest Cia.. Ltda. 29,06% 75,72% 900,46%
Vilca-Inter-Aguas 0,00% 0,05%  16687,18%
Water For Life "Agua Vitea" Aguaviteallc 0,00% 0,00% 0,00%
Cia. Ltda.

Nota. Sistema de indicadores de sostenibilidad financiera de las empresas manufactureras de



