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RESUMEN

El presente trabajo inicia con la finalidad de entender cual es el
comportamiento normal del sector y también para analizar los efectos de las politicas
implementadas con respecto a aranceles y salvaguardias en insumos y productos de
alta calidad. Muestra un andlisis de los efectos que se producen desde los puntos de
vista contables, financieros y tributarios del sector de fabricacion de pinturas,

barnices y lacas, esté forma parte del sector manufacturero.

Ya que el Estado realiza auditorias tanto tributarias como financieras
periodicamente surge la necesidad de comprender y controlar el entorno en el que
operan las empresas y a su vez entender y comprobar los resultados presentados

por las mismas, asi como también los valores de renta declarados.

Se identifico las principales normativas, leyes y todas las regulaciones
aplicables para el sector de mercado, dentro de este punto se detallard la
informacion concerniente y de afectacion a las empresas que forman parte del

estudio.

Se expone un caso practico para analizar el efecto de las normas expuestas
en el capitulo Il, esto dentro de la contabilidad y los resultados tributarios y
financieros que se obtienen al final del periodo, para lograr determinar si las

compafias resultan estables, rentables o si resultan riesgosas.

Finalmente se expone un analisis multivariado en el que se utilizé varios
meétodos estadisticos que permitid identificar de forma grafica las empresas
riesgosas, cuales tienen semejanza entre si, ademas de un analisis de dispersion de

los datos utilizados de las empresas.
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ABSTRACT

The present work begins with the purpose of understanding the normal
behavior of the sector and also to analyze the effects of policies implemented with
respect to tariffs and safeguards on inputs and high quality products. It shows an
analysis of the effects that occur from the accounting, financial and tax points of view
of the sector of manufacture of paints, varnishes and lacquers, is part of the

manufacturing sector.

Since the State conducts tax and financial audits periodically, the need arises
to understand and control the environment in which companies operate and, in turn,
to understand and verify the results presented by them, as well as the declared

income values.

It identifies the main regulations, laws and all applicable regulations for the
market sector, within this point will detail the information concerning and affecting the

companies that are part of the study.

A practical case is presented to analyze the effect of the rules set forth in
Chapter I, this in accounting and tax and financial results obtained at the end of the

period, to determine if companies are stable, profitable or if they result risky.

Finally, a multivariate analysis was carried out in which several statistical
methods were used to identify graphically the risk companies, which are similar to

each other, as well as a scatter analysis of the data used by the companies.
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INTRODUCCION

En los Ultimos periodos se presentaron cambios en el ambito tributario por
politicas con respecto a las salvaguardias y aranceles para la importacién de pinturas
y de los insumos necesarios para la produccion de las mismas. Esto llevo a que las

empresas busquen para algunos casos sustitutos en el mercado local.

El sector de pinturas forma parte de la industria manufacturera, y su
crecimiento en el mercado depende directamente de otras actividades como las de
construccion, por esto el estado busca incentivar el mercado de construccién a través

de proyectos e incentivos.

Dentro del estudio se identificara cual es el proceso normal para la importacion
de los diferentes tipos de pinturas, asi como los insumos que se utilizan en la
produccion local. Se espera ademas interpretar los datos que se obtendran de los
diferentes organismos de control del pais, los efectos a mediano plazo dentro del
sector productivo, asi como también cuantificar los margenes de participacion de las

diferentes empresas del sector identificando las mas representativas.

Se reviso6 las normas contables que aplican al giro normal del negocio para ver
como afecta su aplicacion en las transacciones normales de las empresas y en la

base tributaria que se calcula por periodo.

El analisis multivariado aplicado permite revisar aquellas empresas que
resultan riesgosas, y ademas nos permitira clasificarlas de acuerdo a la semejanza
gue presenten, esto para mediante los graficos estadisticos poder hacer una

interpretacion de la dispersion de las variables identificadas en el estudio.

XX



CAPITULO |

1. ASPECTOS GENERALES

1.1 Definicion del Tema
Analisis Tributario y Financiero Sectorial, Estudio de Caso: Fabricacion de

Pinturas, Barnices, Esmaltes o Lacas.

1.2 Justificacion

El sector de la fabricacién y comercializacion de pinturas, barnices y esmaltes
en los ultimos periodos ha presentado varios cambios, principalmente, en el &mbito
tributario ya que se han implementado una serie de politicas con respecto a las
salvaguardias y aranceles para la importacion de pinturas y de los insumos
necesarios para la produccion de las mismas. Esto ha influenciado el crecimiento de
la produccion local, pero a pesar de ello hay un amplio nimero de productos e
insumos que por ser de alto desempefio alin no son elaborados internamente, lo que

implica tratar de reducir los costos logisticos para la importacion de los mismos.

A raiz de la crisis inmobiliaria que se produjo en Estados Unidos en el afio
2007, los paises que tienen tratos comerciales con EEUU adoptaron medidas
econOmicas de forma urgente para buscar amortiguar los efectos que pudieran
producirse. En el caso del Ecuador, entre las acciones tomadas se aprobo la Ley de
Equidad Tributaria. Este estatuto modifico el porcentaje de los aranceles advalorem
de importacion en algunos productos considerados como de lujo (Servicio de Rentas
Internas SRI 2007).

Fueron alrededor de 293 partidas arancelarias las que el Comité de Comercio
Exterior (COMEX) reguld, listado en el que se encontraban incluidos mas de 1000

productos que son insumos indispensables para los procesos de produccién de los

1



diferentes tipos de pinturas, llevando a que las compafias encuentren la forma de

sustituirlos por similares de produccion nacional (Publicado 25-01-14 Diario Expreso).

En la actualidad, para la industria el estrato principal del mercado es el
arquitectonico, ya que a nivel nacional se han incrementado el nimero de proyectos
de construccion, actividad que esta relacionada de forma directa con el
comportamiento general de la economia nacional. Por lo tanto, las politicas de
gobierno buscan incentivar los proyectos de vivienda e infraestructura con la finalidad

de reactivar el dinamismo de estos sectores.

De acuerdo a Pablo Vascones, Gerente General de Pinturas Unidas, uno de
los productos incluidos fue el Surfactante para resinas Latex, el mismo que es usado
para fines arquitectdénicos principalmente para la decoracién de interiores y el
acabado de las superficies trabajadas. El alza del costo final de la importacién de
este insumo lleva a buscar fuentes de sustitucion para el mismo lo que lleva en

algunos casos a afectar la calidad final de los productos (25-01-14 Diario Expreso).

Las caracteristicas de las pinturas es dar un acabado decorativo y una

proteccion a las superficies. Se componen principalmente de los siguientes insumos:

o Pigmentos: Da opacidad y color a las capas de pintura.
o Ligantes: Corresponde a las propiedades quimicas y
necesarias que dan la proteccion adecuada.

o Disolventes: Otorga solidez y conserva el producto en el
recipiente.

o Aditivos: Para agilitar el proceso de endurecimiento de la
pintura.

o Barnices: Sus principales ingredientes son disolventes y

ligantes, sirve para proteger plastico, metales, madera entre otros

materiales.



1.3 Planteamiento del Problema

El Estado a través del Servicio de Rentas Internas [SRI] y la Superintendencia
de Compaiiias realiza auditorias tanto tributarias como financieras periédicamente,
con la finalidad de comprender y controlar el entorno en el que operan las empresas
y a su vez entender y comprobar los resultados presentados por las mismas, asi

como también los valores de renta declarados.

Razon por la cual se busca realizar un analisis financiero y tributario del
sector en el que funcionan especificamente las industrias de fabricaciéon de pinturas,
como una base para lograr identificar problemas que se den en el entorno del
negocio y para poder proponer controles que resulten eficientes y permitan verificar

el debido cumplimiento de las normativas vigentes por parte de las compafiias.

Se espera evaluar y cuantificar cudles han sido las repercusiones de todas
estas medidas politicas en el sector pinturero, desde el punto de vista econémico-
comercial de la aplicacion, que afectaron directamente a las importaciones a nivel
nacional, ademéas de analizar qué medidas tomé el sector para hacer frente a las

mismas.

El mercado con el afan de ser competitivo y lograr mantener sus operaciones
normales busco reducir los costos de la logistica internacional en sus importaciones,
tratando siempre de no afectar los requerimientos y las necesidades de sus clientes,
asi como garantizar los tiempos pactados para la entrega y la calidad de los

productos, entre otras ligadas al proceso de importacion en si.

Dentro del estudio se identificara cual es el proceso normal para la importaciéon
de los diferentes tipos de pinturas, asi como los insumos que se utilizan en la
produccion local. Se espera ademas interpretar los datos que se obtendran de los
diferentes organismos de control del pais, los efectos a mediano plazo dentro del

sector productivo, asi como también cuantificar los margenes de participacion de las
3



diferentes empresas del sector identificando las méas representativas.

1.4 Objetivo General

Analizar el entorno financiero y tributario del sector pinturero a fin de
determinar su crecimiento o decrecimiento mediante el estudio de las normas
tributarias, legales y contables que generan un impacto econdmico Yy que regulan

Sus operaciones.

1.5 Objetivos Especificos

° Identificar todas las normativas aplicables y los entes

responsables de regular y controlar el sector.

° Identificar las principales compafiias del sector y sus riesgos

inherentes tipicos del sector.

) Revisar y analizar los estados financieros e indicadores
econdmicos de aquellas empresas que tengan mayor control y participacion

del mercado.

) Medir el impacto de las importaciones en el proceso de

produccion del sector pinturero.

° Aplicar un andlisis multivariado a través de la identificacion de
las variables cuantitativas y cualitativas del entorno para establecer el modelo
mas idéneo para el analisis de los datos de las industrias potenciales del

sector.



1.6 Metodologia de Trabajo

Se opté por una investigacion mixta, es decir de enfoque cualitativo y
cuantitativo. Es de tipo analitica puesto que se usara como herramienta el andlisis

multivariado, aplicando varios métodos estadisticos para el analisis de los datos.

Se revisaran los aspectos generales del sector de produccién de las pinturas,
barnices, esmaltes o lacas que sean realmente relevantes para el proceso de

produccion y posterior comercializacién nacional e internacional de las mismas.

Se extraera toda la informacion financiera, tributaria, proyecciones de
crecimiento, inversion, etc. de las diferentes empresas que conforman el sector;
ademas de las tipicas del segmento de mercado. Se tomara de referencia datos de
mercados internacionales de los diferentes organismos de control que regulan las
actividades productivas del pais, asi como de las asociaciones, institutos y gremios
que participen en el sector.

Se identificaran también aquellas condiciones técnicas y tecnoldgicas, ademas
de las de calidad de produccion que debe cumplirse para la aceptacién de los
productos finales que ingresaran al mercado, asi como también aquellas normas y
regulaciones de produccion y medio ambiente que deben cumplirse a nivel nacional e

internacional para la elaboracion y comercializacion de los productos.

Luego de la recopilacion de datos de los organismos de control se preparara la
informacion concerniente a las empresas que se identifiquen como las principales o

gue tengan el mayor grado de participacion en el sector.

Se busca identificar las variables cuantitativas y cualitativas del entorno para
lograr establecer el mejor modelo para realizar el respectivo analisis de los datos y
resultados obtenidos, con la finalidad de evaluar el impacto de las medidas tomadas

en el caso de los insumos y productos importados, asi como el efecto de los mismos
5



en la parte tributaria y financiera de los Estados Financieros del Sector.

Dentro del analisis multivariado que se propone hacer, podemos mencionar

los siguientes tipos de analisis:

Andlisis de Claster: Nos permite clasificar un conjunto de datos en grupos

homogéneos.

Analisis de Componentes Principales: Permite sintetizar la informacion, es
decir que reduce la dimension de datos con muchas variables, por medio de su uso

busca reducirse los datos tratando de perder la menor cantidad de informacion.

Analisis Factorial: Ayuda mediante la reduccion de datos a explicar las
correlaciones entre las diferentes variables en relacion a un ndmero menor de

variables denominadas factores.

Andlisis Discriminante: Es una técnica multivariantes cuyo fin es describir de
existir las diferencias significativas entre varios grupos sobre los que se observan y

estudian las variables.

1.7 Marco Tedérico

De acuerdo al sector industrial del caso de estudio, seran aplicadas las
diferentes normas y leyes vigentes que permitan regular y controlar las actividades
normales del negocio. Todo esto aplicable a los diferentes estados financieros con la
finalidad de garantizar la integridad, existencia y la medicién de los mismos. Para el
respectivo analisis a realizarse es necesario comprender ciertas definiciones que a

continuacion se detallan:

Inventarios: “Son activos poseidos para ser vendidos en el curso normal de la
6



explotacion; en proceso de produccion de cara a esa venta; o en forma de materiales
0 suministros, para ser consumidos en el proceso de produccion o en el suministro

de servicios” (NIC 2 — Existencias).

Propiedades, Plantas y Equipos: “Son los activos tangibles que posee una
entidad para su uso en la produccion o suministro de bienes y servicios, para
arrendarlos a terceros o para propositos administrativos; y se esperan usar durante

mas de un ejercicio” (NIC 16 — Inmovilizado Material).

Ingresos: “Es la entrada bruta de beneficios econdomicos, durante el periodo,
surgidos en el curso de las actividades ordinarias de una entidad, siempre que tal
entrada de lugar a un aumento en el patrimonio, que no esté relacionado con las
aportaciones de los propietarios de ese patrimonio” (NIC 18 - Ingresos de

Actividades Ordinarias).

Normas Internacionales de Informacion Financiera: “Son las normas e
interpretaciones adoptadas por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (CNIC). Esas Normas comprenden las Normas Internacionales de
Informacién Financiera; las Normas Internacionales de Contabilidad; y las
interpretaciones originadas por el Comité de Interpretaciones Internacionales de
Informacién Financiera (IFRIC) o las antiguas Interpretaciones (SIC)” (NIC 1 —

Presentacion de Estados Financieros).

Dentro de las normas y leyes aplicables mencionamos las siguientes:

1. Normas de Auditoria Generalmente Aceptadas (NAGA)

Normas Internacionales de Auditoria (NIA)

3. Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF)

o] NIIF 15: Ingresos de Actividades Ordinarias
7



Procedentes de Contratos con Clientes
4. Normas Internacionales de Contabilidad (NIC)
NIC 2: Existencias

NIC 16: Inmovilizado Material

NIC 18: Ingresos

o O O O

NIC 36: Deterioro de Valor de los Activos

5. Cddigo Tributario (CT)

6. Ley Organica de Régimen Tributario Interno (LORTI)

7. Reglamento para la aplicacion de la Ley Organica de
Régimen Tributario Interno (RLORTI)

8. Comité de Comercio Exterior (COMEX)

9. 1S0O 9001 Sistemas de Gestion de la Calidad

10. 1SO 14001 Sistemas de Gestion Medioambiental

11. OHSAS 18001 Sistema de Gestion en Seguridad y Salud
Ocupacional
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Catolica del Ecuador, Quito, Ecuador.

1.9 Alcance del Trabajo

El alcance del trabajo sera de los ultimos 3 afios de informacion presentada,

es decir el periodo comprendido entre los afios 2013 -2015.

El respectivo analisis de informacién comprendiendo el ambito financiero como
tributario tendra como base los estados financieros y demas informacion obtenida de
los respectivos entes reguladores como son la Superintendencia de Compafiias,
Valores y Seguros; asi como también los obtenidos del Servicio de Rentas Internas y

demas informacion recopilada del entorno del sector.

1.10Limitaciones

Una de las mayores limitantes del proyecto serd que el medio principal de

informacion sera la obtenida a través de los organismos reguladores.



CAPITULO I

2. ASPECTOS LEGALES, TRIBUTARIOS Y CONTABLES

En este capitulo se describiran las leyes y normativas que deberan cumplir
las diferentes compafias que forman parte del sector, para de acuerdo al debido
cumplimiento de estas, puedan ser consideradas compafiias legalmente

constituidas y que operen de forma idénea en el sector de mercado.

2.1 Aspectos Legales
2.1.1 Constitucion de la Republica del Ecuador

El Estado por medio de la Constitucidn regula y define las bases para el buen
desarrollo de las actividades econdémicas en los diferentes sectores del pais,
buscando incentivar la inversion y la produccion local con la finalidad primordial de
crear las condiciones para el respeto y el crecimiento laboral, asi como a través de
regulaciones especificas, mantener el entorno y medio ambiente en armonia,

buscando no afectar la sostenibilidad de las generaciones futuras.

Dentro de los propésitos de la Constitucion con el sector de la industria estan

los siguientes:

A través del Plan de Desarrollo planteado por el Estado, crear un sistema
productivo y sostenible que genere fuentes de trabajos dignos y estables. Ademas
busca recuperar y conservar la naturaleza para que las personas y la colectividad

gocen de un medio ambiente sano.

. Numeral 2, 6 del Art. 276 de la Constitucion de la Republica del Ecuador.
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Busca impulsar el consumo social que ademas sea ambientalmente
responsable, a través de incentivos para la inversidbn en sectores econdémicos
definidos, como son especificamente aquellos ligados a la construccién y demas en

los que se utilicen pinturas, barnices y demas productos del &rea pinturera®.

El modelo econdémico expuesto por el Estado es social y solidario, es decir que
esta preparado para que exista una relacion dinamica entre todos quienes conforman
el sector productivo, en otras palabras la sociedad, el Estado y el mercado en si, que
ademas espera que se mantenga el medio ambiente en condiciones que posibiliten

el buen vivir®.

La Politica Econdémica estatal incentiva la produccién nacional, asi como
también crea las condiciones para la insercion estratégica de las compafias

nacionales en la economia mundial®.

El Estado por medio de todas las reformas y demas politicas impuestas
promueve la inversion, ya sea esta de tipo nacional o extranjero, estableciendo todas
las regulaciones necesarias para controlar y regular la produccion y el comercio

siempre dando prioridad a la inversién nacional®.
Dentro de todas estas reformas se encuentran las ya mencionadas en el caso
especifico de las importaciones, cuyo efecto fue el incremento de los costos de

importacion de diferentes materiales basicos para la fabricacién de pinturas.

21.1.1 Comité de Comercio Exterior

El COPCI define como actividad productiva al proceso por el cual se da la

transformacion de las materias primas e insumos en productos o servicios para ser

% Art. 285 de la Constitucion de la Republica del Ecuador.
% Art. 283 de la Constitucion de la Republica del Ecuador.
“ Art. 284 de la Constitucion de la Republica del Ecuador.
® Art. 339 de la Constitucion de la Repuiblica del Ecuador.
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comercializados®.

Crea segun Registro Oficial No. 351 en diciembre del 2010 el Comité de
Comercio Exterior (COMEX) como entidad reguladora, cuya finalidad primordial es la
de aprobar politicas para el control comercial nacional. ElI COMEX mediante
resolucién del 6 de marzo del 2015, definié todos los productos a los cuales se
aplicaran aranceles adicionales, sobretasa arancelaria, que afecta a 2.800 productos

aproximadamente.

Dentro de las principales funciones que tiene el COMEX estan la de promulgar
politicas que regulen el comercio exterior y las exportaciones, ademas las de crear y
modificar tarifas arancelarias. Sera el encargado de crear planes y normas de
contingencia para contrarrestar posibles efectos internacionales que afecten la
industria y produccion local o si las condiciones econdémicas del pais lo requieran;
aprobard normativas que permitan proteger el medio ambiente buscando seguir
estdndares de calidad promoviendo también las exportaciones e importaciones

ambientalmente responsables’.

2.1.1.2 Ley de Gestion Ambiental

Establece las pautas principales de reformas y politicas para la proteccion
ambiental, sefiala ademas los limites permisibles, asi como los controles y sanciones

que deberan tomarse en todos los casos posibles®.

Las compaiiias que operan en sectores en los cuales las actividades que
supongan o generen riesgos ambientales deberan poseer las licencias respectivas,

las mismas que seréan otorgadas por el Ministerio de Ambiente”®.

® Art. 2 — Actividades Productivas- Cddigo de la Produccién, Comercio e Inversiones.
" Art. 72 — Competencias - Cédigo de la Produccion, Comercio e Inversiones.

8 Art. 72— Competencias - Codigo de la Produccion, Comercio e Inversiones.

% Art. 20 - Ley de Gestion Ambiental.
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Se crearan sistemas que permitan evaluar el impacto ambiental, asi como las
estructuraciones de posibles evaluaciones y planes de manejo de riesgos; también
da la pauta para el establecimiento de sistemas de contingencia de monitoreo y

mitigacion.

2.1.1.3 Norma Técnica Ecuatoriana INEN 439 Colores, Sefales y

Simbolos de Seguridad

Establece las caracteristicas que deberan cumplir las sefiales de seguridad,
con la finalidad de precautelar y garantizar la integridad de los trabajadores y todos
aquellos que estén dentro o cerca del area de producciébn y manipulacién de
sustancias, asi como la de preparar los posibles planes de contingencia para hacer

frente a emergencias.

Busca ademés identificar fuentes que pudieran generar riesgos y problemas

durante el proceso productivo, de almacenaje y distribucion de los productos.

21.1.4 Norma Técnica Ecuatoriana INEN 2266; 2013 Transporte,
Almacenamiento y Manejo de Materiales Peligrosos. Requisitos

Da las pautas para el correcto manejo de sustancias que resulten peligrosas

para el contacto humano y contaminante para el entorno ambiental.

Todo lo concerniente al manejo de los diferentes productos debe hacerse de
acuerdo a las normas nacionales y a lo dispuesto por los organismos internacionales.
Las empresas deben tener establecidos los procedimientos e instrucciones que

permitan manejar en forma segura los materiales a lo largo del proceso.

Entre dichos procesos se pueden mencionar:

13



o Embalaje, rotulado y etiquetado.

. Produccion

J Carga

. Descarga

o Almacenamiento

o Manipulacion

o Disposicion adecuada de residuos
o Descontaminacion y limpieza

2.1.1.5 Norma Técnica Ecuatoriana NTE INEN 2288:2000 Productos
Quimicos Industriales Peligrosos. Etiquetado de precaucion.

Requisitos

Se encarga de la preparacion de las diferentes etiquetas que deberan
utilizarse para la precauciéon al momento de la manipulacién de productos quimicos
gue resulten peligrosos. La etiqueta deberd cumplir ciertos requisitos, dependiendo

también del tipo de material y el uso que tendra el mismo.

x |ldentidad del producto o componente (s) peligroso (s),
x Palabra clave,

x Declaracién de riesgos,

x Medidas de precaucion,

x Instrucciones en caso de contacto o exposicion,

% Antidotos,

x Notas para médicos,

x Instrucciones en caso de incendio, derrame o goteo, y

x Instrucciones para manejo y almacenamiento de recipientes.
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2.1.1.6 Reglamento Técnico Ecuatoriano INEN 061; 2012 Pinturas

Este reglamento técnico define los requerimientos necesarios que deben tener las
pinturas, con el objetivo de amparar el medio ambiente y la vida de las personas;
ademas de evitar la realizacion de practicas que puedan inducir a errores y provocar

perjuicios a los usuarios finales.

REQUISITOS DE ROTULADO

El rotulado que deben tener todos los envases, sin excluir importar el tamafio para

los envases.

Para todos los tamarfios del envase, el rotulado de las pinturas, debe contener la

siguiente informacion:

¢ Nombre o denominacion del producto

e Marca comercial

¢ Identificacién del lote

e Contenido neto en volumen, de acuerdo al Sistema Internacional de Unidades,
S| Razén social y direccion completa de la empresa productora.

e Razon social y direccién completa del importador.

e Pais de fabricacion del producto

e Fecha de produccion del producto (afio y mes)

¢ Fecha maxima de consumo del producto (afio y mes)

e Condiciones de conservaciéon

e Norma de referencia

e En caso que el producto contenga algun insumo o materia prima que
represente riesgo o peligro, debe declararse.

e Advertencia del riesgo o peligro que pudieran derivarse de la naturaleza o

empleo del producto.
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Tabla 1

Pintura anticorrosiva.

Esmalte brillante

Pinturas arquitecténicas.

Pinturas al aguatipo

emulsion (latex)

Barnices alquidicos de

secamiento de aire

Normas INEN de pinturas, esmaltes y Pinturas

NTE INEN
1011
1004
1006
1009
1013
1010
1022
1003
1007
1011
1013
2092

1542

1543
2093

1538

1539
1007
2273
1011
1013
1024
2092
1003
1006
1001
2272
2270
1011
2091

16

Parametros
Tiempos de secado
Flexibilidad
Adherencia
Densidad
Viscosidad y Brillo

Poder cubriente en m?/litro

Brillo

Finura de dispersion
Tiempo de secado
Viscosidad

Sdélidos por volumenes
Resistencia a la abrasién
hdameda

Lavabilidad

Contenido de plomo
Resistencia al cambio de
temperatura

Resistencia al agua
Finura de dispersion
Contenido de agua
Tiempo de secado
Viscosidad

Sdélidos por masa
Sdélidos por volumen
Brillo

Adherencia

Dureza

Contenido en el envase
Propiedades de aplicacion
Propiedades del repintado

Resistencia al agua



Pinturas y esmaltes
sintéticos para uso

doméstico

Lacas transparentes
brillantes o mates para

acabados sobre madera

Esmaltes alquidicos

sintéticos para vehiculos.

1024
1013
1011
1003
1006
1002
1609
2088
1032

1540

2272
2270
1013
2092
1003

2275

1001
2273
1007
1013
1011
1024
1006
1609
1001
2123
2088

2091

2090

Fuente: INEN 061; 2012 Pinturas

Elaborado por: Autores
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Composicion

Viscosidad

Tiempo de secado

Brillo

Adherencia

Flexibilidad

Grados de sedimentacion
Flotacion uniforme de color
Resistencia a la intemperie
Estabilidad en
almacenamiento
Contenido en el envase
Propiedades de aplicacién
Viscosidad

Tiempo de secado

Brillo

Resistencia al cambio de
temperatura

Dureza

Contenido de Agua

Finura de dispersion
Viscosidad

Tiempo de Secado

Sdlidos por masa
Adherencia

Brillo

Dureza

Contenido de plomo
Resistencia al cambio de color
Observacion inmediata, a las
24y 72 horas

Resistencia a los aceites

minerales y gasolina



2.2 Aspectos Contables

2.2.1 Normas Internacionales de Contabilidad

2211 . NIC 2 - Existencias

Esta norma define el tratamiento contable que se dard a los inventarios,
incluyendo en esto la forma en la que serd determinado el costo con el cual se
registraran en los libros, tomando como referencia el menor del analisis entre el

valor neto de realizaciéon y el costo.

Establece ademas el método de control de los inventarios el cual
determinara el costo a través del uso del método de primeras entradas primeras
salidas o al costo promedio ponderado. Una vez vendidos los inventarios el valor

registrado como costo sera reconocido como gasto en el periodo correspondiente.

2.2.1.2 NIC 12 — Impuesto sobre las Ganancias

Esta norma establece el tratamiento para facilitar las consecuencias
fiscales por la liquidaciéon en el futuro de los pasivos que ya se encuentran
reconocidos en los estados financieros de las entidades, y de operaciones y
demas sucesos ocurridos durante el periodo de los estados financieros.

Define lo que son las diferencias temporarias, que en pocas palabras es la
diferencia entre el valor contable, ya sea este un activo o un pasivo, y su base

imponible.

Se deberan registrar pasivos por los impuestos diferidos en los que se den
futuras consecuencias fiscales por todas aquellas diferencias temporarias que
estén directamente sujetas a tributacion, exceptuando tres casos: en los que sea

18



por el reconocimiento inicial del fondo de comercio, cuando se dé el
reconocimiento de un activo o pasivo que no provenga de una combinacion de
negocios y que no afecte el resultado contables ni la base imponible, y por
diferencias procedentes de participaciones en sociedades dependientes,
asociadas y acuerdos conjuntos siempre que la entidad pueda controlar el
momento en que se dé la reversion y pueda estimar que se dé en un futuro

previsible.

Estos deberan estar valorizados al monto que se espera esté vigente al
momento de la liquidacion del pasivo o que se reconozca el activo, todo esto en
funcién de las normativas vigentes a la fecha de cierre del periodo. Los activos y
pasivos por los impuestos diferidos deben revelarse como partidas dentro de los

rubros no corrientes en los estados de situacion financiera de las entidades.

2.2.1.3 NIC 16 — Inmovilizado Material

La presente norma incluye los tratamientos que se daran durante el
reconocimiento y valoracién inicial asi como el registro de las valoraciones

posteriores de los Activos Fijos.

Esta norma da las condiciones necesarias para considerar a algun bien
como parte de los activos fijos, siempre que este cumpla que generara beneficios
econdmicos a la posteridad para la compafia y que la medicion de su costo

pueda ser medido de forma fiable.

En su reconocimiento inicial al momento de la contabilizacion de los
mismos se incluiran adicional al costo de adquisicién todos aquellos valores que
sean necesarios para poner en funcionamiento el mencionado bien incluyendo en
estos los costos por intereses generados por el posible financiamiento para la
adquisicién del mismo, siempre que estos cumplan las condiciones para ser

capitalizados, para esto se usara como referencia el tratamiento expuesto en la
19



NIC 23 — Costos por Prestamos.

2.2.1.4 NIC 18 — Ingresos Ordinarios

Esta norma da los lineamientos que deberan seguirse para el registro en
los periodos en los que se den todos aquellos valores recibidos por ingresos ya
sean estos con ventas de bienes, servicios, intereses recibidos, canones o por el

pago de dividendos.

Todos aquellos valores por ingresos solo podran ser registrados en los
libros contables siempre que sea probable que se reciban dichos valores, ademas
de que su medicién pueda hacerse de forma fiable y que ademas cumpla con las
condiciones caracteristicas de los diferentes tipos de ingresos, detallados a

continuacion:

e En la venta de bienes luego de que los riesgos y beneficios
asociados al bien sean transferidos al comprador,

e Cuando los ingresos generados por servicios cumplan en su
valuacioén por el método de porcentaje de realizacion,

e En el caso de intereses se aplicara lo dispuesto en la NIC 39 —
Instrumentos Financieros: Reconocimiento y Valoracion.

e Para los canones se llevara de acuerdo al principio del devengado
de acuerdo a los principios contables generalmente aceptados.

¢ En cuanto a dividendos una vez que se establezca el derecho de los
accionistas a recibir el pago.

e Siocurre que en una misma transaccion se deé la recepcion de mas
de un tipo de ingreso, cada uno recibira el trato de acuerdo a las

condiciones antes mencionadas.
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2.2.15 NIC 36 — Deterioro del Valor de los Activos

Busca garantizar que los Activos que forman parte de la compafia no
estén reconocidos a un valor que supere el importe recuperable, establece
ademas los procesos para el calculo de dicho importe, ademas del trato que

debera llevarse en caso de existir pérdida por deterioro o reversion.

Esta norma serd aplicable para todos los Activos exceptuando aquellos
para los cuales se hayan previsto tratos especiales en Normas especificas para el
control de sus valores en libros (NIC2 -11-12-19-39-40-41;0NIlIF4 -5
-9).

Al cierre de cada periodo contable se deberéa realizar la valuaciéon de los

activos con el fin de detectar posibles indicios de deterioro para el registro de

dichos efectos.
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2.2.2 Normas Internacionales de Informacién Financiera

2.2.2.1 NIIF 15 — Ingresos de Actividades Ordinarias Procedentes de

Contratos con Clientes

Entrara en vigencia para los ejercicios anuales a partir del 1 de enero del
2018, sustituyendo a la NIC 11y a la NIC 18.

Esta norma prescribira el tratamiento a todos los ingresos procedentes de
contratos ya sean estos por la venta de bienes o la prestacion de servicios,

exceptuando a todos aquellos que no procedan de contratos con clientes.

Para cumplir con el objetivo primordial de la norma, en el que se establece
gue se logren reconocer aquellos ingresos ordinarios, debera seguir lineamientos
como identificar de forma clara los contratos realizados con los clientes y las
obligaciones asociadas, asi como la determinacién del precio y su distribucion
dentro de las obligaciones del contrato, y finalmente contabilizar los ingresos cada

vez que los clientes satisfagan sus obligaciones.
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2.3 Aspectos Tributarios

2.3.3 Cdbdigo Tributario

Segun la normativa tributaria se fundamenta en los principios de generalidad,
progresividad, eficiencia, simplicidad administrativa, irretroactividad, equidad,
transparencia y suficiencia recaudatoria brindando mayor importancia a los

impuestos directos y progresivos.

El Cdodigo Tributario determina los fundamentos, procedimientos, estatuto
juridico-tributario y relaciones entre los sujetos activos y sujetos pasivos producidas
por los tributos originados a nivel nacional, provincial, municipal o local o distintas

situaciones derivadas de estos'®.

Las leyes tributarias estableceran el objeto imponible, el valor del tributo o la
forma de establecerla, las exenciones y deducciones; las apelaciones, multas y

demas procedimientos que se relacionen con este Cédigo™”.

Obligacién tributaria es el vinculo juridico que existe entre las entidades
acreedoras de tributos y los sujetos pasivos, en virtud del cual debe satisfacerse una
prestacion en dinero o similar en bienes o servicios al verificarse el hecho generador

que resulta de una contraprestacion a beneficio del contribuyente®?.
Este Cddigo dispone los plazos o términos de pago de los tributos por parte
de los sujetos pasivos, si el contribuyente excede el limite de plazo se tendra que

regir a las sanciones, intereses y multas impuestas por la Administracién Tributaria.

Sujeto Activo.- El Servicio de Rentas Internas (SRI) es una institucion

10 Art. 4 Codigo Tributario.
- Art. 15 Cédigo Tributario.
2 Art. 23 Cédigo Tributario.
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creada por el estado ecuatoriano responsable de la administracion de la politica
tributaria y de la recaudacion de los tributos del pais™®. 'y

Sujeto Pasivo.- Es la persona natural o juridica que tiene el deber de

obedecer las normas tributarias y el pago de tributos™®.

2.3.4 Ley Orgéanica de Régimen Tributario Interno

2.3.4.1 Ingreso de Fuente Ecuatoriana

Son considerados como ingresos de fuente ecuatoriana la cantidad de dinero
ganado que ha sido obtenido por personas naturales o juridicas, las cuales pueden
ser nacionales, extranjeras o mixtas por actividades o bienes de caracter econdmico

que se efectlen dentro del Ecuador.

Los ingresos obtenidos por la venta de pinturas, barnices o lacas dentro de
las empresas son considerados ingresos de fuente ecuatoriana y estan sujetos a

impuestos y retenciones que se indiquen en esta ley.

2.3.4.2 Impuesto ala Renta

Es un tributo que se establece de forma anual a partir del 1 de enero hasta el
31 de diciembre, gravando a la totalidad de los ingresos provenientes de actividades
economicas y de aprovechamiento de bienes muebles o inmuebles y disminuyendo
los gastos y deducciones permitidos en esta ley obtenidos por personas naturales,

sociedades o sucesiones indivisas®.

Las compafias que se dediquen a la distribucion y venta de pinturas,

13 Art. 23 Cédigo Tributario.
4 Art. 24 Cédigo Tributario.
5 Art. 1 Ley de Régimen Tributario Interno.
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barnices o lacas aplicaran la tarifa impositiva del veinte y dos por ciento (22%) a su
base imponible para la cancelacién de dicho impuesto. Sin embargo, cuando las
empresas tengan socios, beneficiarios o similares establecidos en paraisos fiscales o
en regimenes de menor imposicion con participacidon mayor al 50% del capital social

se aplicara la tarifa del veinte y cinco (25%).

Este impuesto debera ser declarado y cancelado a partir del mes de febrero y

vence las siguientes fechas, dependiendo del noveno digito del RUC™.
Tabla 2 Limite de fecha de declaracion del Impuesto a la Renta

Noveno Digito Fecha de vencimiento para
sociedades
10 de abril
12 de abril
14 de abril
16 de abril
18 de abril
20 de abril
22 de abril
24 de abril
26 de abril
0 28 de abril

Fuente: Art. 72 Reglamento para la Aplicaciéon Ley de Régimen Tributario Interno.

© 00 N o o b~ W N P

Elaborado por: Autores

2.3.4.3 Anticipo del Impuesto a la Renta

El Estado a través del SRI, que es el organismo encargado de controlar la
recaudacion de tributos, regula y define la forma en la que deberan efectuar los
pagos del impuesto las sociedades y entidades dedicadas a la elaboracion y

comercializacién de pinturas, barnices, esmaltes o lacas. Determinaran en las

% Art. 72 Reglamento para la Aplicacion Ley de Régimen Tributario Interno.
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declaraciones del ejercicio anterior el monto por anticipo que deberd pagarse de

acuerdo a un equivalente de los siguientes rubros:

e EI 0.2% del patrimonio total

e EI0.2% del total de costos y gastos deducibles efectuados al

impuesto a la renta.

e El 0.4% del activo total.

e EI 0.4% del total de ingresos gravables derivados del

impuesto a la renta.

Si no se cumpliere con el calculo del anticipo, sera la administracion tributario
quien proceda a determinarlo y emitir y auto pago incluyendo en el mismo los
intereses correspondientes, las multas del 3% y un recargo del 20% del valor

anticipado®’.

Tabla 3 Limite de fecha de declaracién del Anticipo del IR

Noveno Digito

Del Ruc Primera Cuota (50%) Segunda Cuota (50%)
1 10 de julio 10 de septiembre
2 12 de julio 12 de septiembre
3 14 de julio 14 de septiembre
4 16 de julio 16 de septiembre
5 18 de julio 18 de septiembre

' Art. 43 Ley de Régimen Tributario Interno.
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6 20 de julio 20 de septiembre
7 22 de julio 22 de septiembre
8 24 de julio 24 de septiembre
9 26 de julio 26 de septiembre
0 28 de julio 28 de septiembre

Fuente: Art 77 del Reglamento para la aplicaciéon Ley Organica de Régimen Tributario

Elaborado por: Autores

2.3.4.4 Impuesto al Valor Agregado

Es un tributo que grava a la transferencia de dominio de bienes o servicios
que se presten, en todas sus etapas de comercializacion en la forma y en las
condiciones que prevé esta Ley; se puede sefialar que para este impuesto existen
dos tarifas impositivas que son el 12% y 0% y se debe aplicar al valor total del bien o

servicio®®,

Cuando son bienes o servicios que graven con tarifa 12%, la presentacion de
la declaracion y pago se realiza de forma mensual mientras que cuando se
transfieran bienes o se presten servicios con tarifa 0% la declaracion es de manera

semestral.

En las industrias que se dedican a la fabricacién y venta de pinturas, lacas o
barnices, tanto en la compra de insumos como en la venta de sus productos, estos
bienes gravan el 12% del IVA. Los valores que han sido recaudados por medio de
este tributo en dicha industria seran declarados y pagados de forma mensual con la
fecha maxima que se muestra a continuacion dependiendo del noveno digito del
RUC de la sociedad™.

18 Art 52 — Art. 140 Reglamento para la Aplicacion Ley de Régimen Tributario Interno.
9 Art. 158 Reglamento para la Aplicacion Ley de Régimen Tributario Interno.
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Tabla 4 Limite de fecha de declaracion del IVA

Noveno Digito Fecha de vencimiento para
sociedades
10 del mes siguiente
12 del mes siguiente
14 del mes siguiente
16 del mes siguiente
18 del mes siguiente
20 del mes siguiente
22 del mes siguiente
24 del mes siguiente

26 del mes siguiente

O © 0o N o 0o &~ W N P

28 del mes siguiente

Fuente: Art. 158 Reglamento para la Aplicacion Ley de Régimen Tributario Interno.
Elaborado por: Autores

2.3.4.5 Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria en el Ecuador

Impuesto a la Salida de Divisas

Es un impuesto en el que se aplica la tarifa del 5% sobre el valor total de las
operaciones y transacciones que se realicen en el exterior, que exista o no la
intervencién de alguna institucién financiera y que debe ser cancelada por las

personas naturales, sociedades y sucesiones indivisas®.

El Impuesto a la Salida de Dividas (ISD) puede generar crédito tributario en el
impuesto a la renta, cuando el pago del impuesto sea por concepto de importacion
de las materias primas, insumos y bienes de capital con el objetivo de que estos
insumos sean agregados en la cadena de produccion de la industria ecuatoriana y

que consten en un listado emitido por el Comité de Politica Tributaria®'.

20 Art. 155 - Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria
L Art. Innumerado (luego del 162) - Ley Reformatoria para la Equidad Tributaria

28



El'ISD en el caso de la industria dedicada a la fabricacion de pinturas, lacas o
barnices podra generar crédito tributario por la importacion de pigmentos (incluidos el
polvo y escamillas metalicos) dispersos en medios no acuosos, liquidos o en pasta,

de los tipos utilizados para la fabricacion de pinturas.
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CAPITULO 1lI

3. ANALISIS SECTORIAL

3.1 Antecedentes de las pinturas

Desde tiempos primitivos el hombre usé colores para decorar las paredes de
sus viviendas en forma de dibujos en cavernas con 6xidos de hierro natural ocre o
rojo, u otros similares a base de cal, carbon vegetal, ocres amarillo, rojo y tierra verde
con técnicas simples. En la época del auge del imperio Egipcio se utilizé
recubrimientos a base de caseina, huevos, agua, goma arabiga y pigmentos
minerales como 6xidos de hierro, trisulfuro de arsénico, etc. Hace mas de 2000 afios
se descubrié uno de los primeros tipos de pigmentos sintéticos, preparado a base de

la reaccién del vinagre con plomo.

El primer libro o guia de pinturas se public6 800 afios antes de Cristo.
Posteriormente se utilizé disoluciones de resinas molidas en aceites calientes
secantes. A medida que la poblacion mundial crecié evolucionaron los utensilios y los
métodos de preparacion y aplicacion de las pinturas que se utilizaron a nivel
arquitectonico y en barcos, armas, instrumentos musicales en una creciente variedad
de pigmentos y resinas. Durante mas de 300 afios la resina mas usada y popular
para la proteccién y decoracién fue el ambar de forma individual o en mezcla con
aceite de linaza pero, su escasez ocasion0 la busqueda de sustitutos adecuados,

reemplazandose parcialmente por gomas fésiles y semifosiles.

El auge pinturero inicié durante el siglo XIX con la apariciéon del poliéster a
base de glicerina calentada con &cido tartico, uno de los tipos de resina sintéticas,
posteriormente aparecieron nuevas mezclas de este producto con diferentes
caracteristicas. La General Electric fue la primera en investigar las resinas alquidicas
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y en realizar sus patentes durante los afios 1914 y 1915.

La investigacion industrial de quimica sintética descubridé los recubrimientos
acrilicos, vinilos, epoxis y uretanos, a inicios del siglo XX. A raiz de la fabricacion de
la primera pintura con latex a base de estireno después de la Segunda Guerra
Mundial, se incentivd su rapido crecimiento dentro del mercado de estos tipos de
recubrimientos para estructuras. En la actualidad existe una gran variedad de

emulsiones para un amplio sector y usos muy variados.

La evolucién de estos productos ha sido constante, se dio la creacién de
nuevos tipo de pigmentos y colorantes que mejoran la resistencia, brillantez,

durabilidad y oxigenacion de los acabados.

3.2 Resefia de las Pinturas, Barnices y Esmaltes en el Ecuador

En el mercado nacional existe una gran variedad de productos que
responden a la demanda del segmento: pinturas a base de agua, aceite y Oleo
resinoso, barnices, lacas, pigmentos, esmaltes, diluyentes, pinturas marinas,
automotrices e industriales, etc., cuya clasificacion la realizd6 la Norma Técnica
Ecuatoriana con el proposito de determinar las caracteristicas, usos y manejo de

cada una.

Las industrias dedicadas a la fabricacion de pinturas en el Ecuador forman
parte fundamental del desarrollo y crecimiento del mercado arquitectonico, que en los
ultimos afos ha tenido una serie de incentivos econdmicos y de financiamiento por

parte de regulaciones y proyectos estatales que generaron crecimiento en este nicho.

En los ultimos afos se ejecutaron regulaciones que afectaron directamente a
los insumos y productos terminados de alta calidad que se importan para uso y
comercializaciéon local, incrementando los aranceles a varias partidas directas del

proceso de produccion. Todos estos impactos provoco el alza de los costos de
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importacion, lo que obligd al sector pinturero a reducir costos logisticos en el
traslado internacional y en otros casos, a reemplazar con productos locales aquellos
gue resultaban excesivamente costosos. Durante el 2015 de acuerdo a datos del
Banco Central las compras de materias primas por parte del sector industrial y
manufacturero tuvieron un descenso de 8076 a 6878 millones, lo que ocasiond que el
desempeiio del sector disminuya en un 1,33% durante el primer trimestre del 2016
(Diario Expreso 7-08-2016).

3.3 Clases de pinturas

La pintura se define como un material que sirve para el recubrimiento, para
su aplicacion debe encontrarse en estado liquido o solido, una vez aplicado y al ser
extendido en la superficie se adhiere y luego se endurece formando una capa o
pelicula. Las funciones principales son brindar proteccion a la superficie, ofrecer
resistencia a la intemperie y a la corrosion, dar adherencia y estabilidad al color,

buen rendimiento ademas de ser decorativa a la vista.

En base a sus componentes existen dos tipos de pinturas, las que son a

base de agua y las elaboradas a base de aceite.

e Base de Agua: Para este tipo de pinturas su proceso inicia con la
adicion de agua, amoniaco y agentes dispersantes. Luego de salir del
estanque de pre-mezcla se adicionan los pigmentos y agentes
extensores para pasar al equipo de molienda para la dispersion. En el
proceso de agitacién es en el que se incorporan las resinas y los
plastificantes, junto con los preservantes, antiespumantes y la

emulsiéon de resina,

e Base de Aceite: Elaboradas a base de conglomerantes y como
aglutinante aceites vegetales, ademas de los pigmentos. Durante el

proceso de produccion no se afladen resinas. Este tipo de pinturas es
32



muy usada por su flexibilidad y adherencia sobre bases porosas.

Otros tipos de pinturas: Lacas, esmaltes, barnices.

e Laca: Es un liguido que sirve para el acabado en madera, de color
claro o coloreado cuyo proceso de secado se da al evaporarse el
disolvente. Usualmente, también se usa para procesos de acabado en
el que da al objeto aplicado un acabado duradero y un endurecimiento

de la superficie.

e Barniz: Es una disolucion con base de aceite o0 resinosas en un
solvente, cuyo secado es a través del aire mediante la evaporaciéon del
disolvente o con accién de un catalizador, cuyo acabado deja una
pelicula sobre la superficie en la que fue aplicado.

e Esmaltes: Se da esta denominacion a las pinturas que son
elaboradas a base de resinas alcidicas en las que se da la reaccion
entre el aceite y el disolvente, dejando un acabado tipo pelicula en la
superficie haciéndola tersa y resistente, ademas de tener

caracteristicas brillantes, satinadas o mate.

3.4 Componentes para la elaboracion

Hay dos grupos de componentes que son utilizados para la elaboracion de
las pinturas; estan los liquidos como el vehiculo que tiene aglutinante y un disolvente,
y los solidos que incluyen los pigmentos y las cargas, ademas llevan secativos y

aditivos.

Dentro de los materiales requeridos para la produccion destacan los

siguientes:
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Pigmentos: Proporciona el color y la opacidad a la pintura, este
puede ser de tipo organico o mineral. De este componente dependen
dos propiedades importantes de la pintura final, su poder de

cubrimiento y la estabilidad del color.

Disolventes: Son los liquidos presentes en las pinturas y diluyente a
cualquier sustancias que al ser afadida en la mezcla provoca una

reduccion de los solidos presentes.

Aditivos: Son productos que al ser afiadidos a las pinturas influencian
sus propiedades fisicas y quimicas. Afectan su viscosidad ya que al
estar en estado de reposo toman un aspecto gelatinoso que al ser
sometidos a agitacion provoca que las particulas se separen y

disminuya su viscosidad.

Aglutinante: Puede ser aceite no saturado o secante, puede ser
también un polimero. Tiene componentes en polvo que mejoran la
resistencia de la pelicula al secar la pintura. Dentro de las
caracteristicas que da a la pintura es darle cuerpo, dureza y

durabilidad ademas de dar proteccién a la base.

3.5 Maquinarias utilizadas

La industria de pintura para su proceso de produccién tiene un equipo

humano especializado y maquinarias propias de una linea de produccién a gran

escala.
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Tabla b Maquinas y equipos de la planta de produccion

DESCRIPCION POTENCIA
Cowles de 50 HP 50 HP
Cowles de 25 HP 25 HP
Agitadores 5 HP
Tanques de reduccién 7 HP
Molinos de acero 7 HP
Molinos de arena 7 HP
Tanques de almacenamiento Latex 7 HP
Tanques de almacenamiento Titanio 7 HP
Emulsificador 30 HP
Compresor 30 HP
Llenadora 1 HP

Fuente: Dpto. Mantenimiento Pinturas Ecuatorianas S. A.
Elaborado por: Autores

También, utiliza otros equipos entre los que se destacan los siguientes:

e Carretillas transportadoras de tanques,
e Batchs de 100/200/300 galones de acero,
e Ollas de 400 gal/c de acero inoxidable,

e Bombas neumaticas.

3.6 Proceso General de Produccién de Pinturas

El proceso de elaboracién se detalla a continuacion:

1. Pesado: En esta etapa se pesa cada uno de los insumos requeridos

para el proceso de fabricacion de acuerdo a las especificaciones y
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estandares establecidos por las empresas y los requerimientos del
sector.

Pre-Mezcla: Es la etapa del proceso en la que se mezclan los
pigmentos con la parte liquida, para someterlo al procesado necesario

para obtener una mezcla homogénea.

Dispersion: En este se obtiene la molienda definida en los
requerimientos del acabado final del producto, sometiéndolos a un
proceso de cizallamiento y choque que destruye los aglomerados de

pigmentos y obtener una pasta.

Reduccion o completado: Se completan los ingredientes y se los
somete a agitacion, es en esta etapa en la que se realiza el ajuste del

color y las propiedades de acabado final.

Sobrante: Producto en perfecto estado que queda luego del

envasado.
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llustraciéon 1 Flujo de Proceso de Produccién de Pinturas

¢Revision OK?

Fuente: Proporcionado por Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco
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llustracion 2 Flujo de Proceso de Produccién de Pinturas en base solventes

@

¢Fineza es
satisfactoria?,

¢Equipo en buen
estado?

¢Hay novedad en
materia prima?

¢satisfactorio?
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¢ Muestras de colores
satisfactorias?

Si

¢cLaboratorio
aprueba el
producto?

Si

Fuente: Proporcionado por Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco
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llustracion 3 Flujo de Produccién de Lacas, selladores y esmaltes horneables

INICIO

z Revision OK?

Si

NO

sRevision OK?

1

o Revision OK?

S1

Fuente: Proporcionado por Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco
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3.7 Datos Macroecondmicos y caracteristicos del sector

Es importante realizar el andlisis comparativo de las diferentes caracteristicas
econdémicas, financieras y tributarias que influyen en el adecuado desarrollo del
sector pinturero del pais y de los segmentos que se desenvuelven directamente con
él, por lo que resulta realmente necesario efectuar también un analisis historico de

las variables que se detallaran a continuacion.

3.4.1 Producto Interno Bruto (PIB)

Es una magnitud macroecondmica que permite expresar el valor monetario
de la produccion total de bienes y servicios de un pais durante periodos

determinados.

En el Ecuador durante el primer trimestre del 2016 su Producto Interno Bruto
lleg6b a 17.113 millones (a precios constantes) con una variacion de -1,9% en

comparacion con el Gltimo trimestre del 2015%,

Exceptuando el 2009, decrecié en -1,5%, el PIB ha tenido un crecimiento

positivo.

Se realizé un analisis de los componentes del PIB en la economia nacional
desde el 2004 al 2014, el sector que tenia mayor peso era el petrolero y de minas
(13,2%). A partir del 2014 cambio siendo el sector manufacturero el de mayor peso
en el PIB (11,8%) (Ekos — septiembre 2015).

22 Fyente: Banco Central del Ecuador
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3.4.2 Producto Interno Bruto Manufacturero

De acuerdo a la tabla del Banco Central, el PIB tuvo un periodo de
crecimiento en el segundo trimestre y en el que logr6 mantener una tasa baja de

expansion trimestral anual (0,2%).

Durante el ultimo trimestre del 2015 y el primero del 2016 el PIB se redujo en
un 1,9% en “términos constantes”; por otro lado de tomarse como referencia el
primer trimestre del 2015, dicha tasa disminuyo a -3% en el primer trimestre del
2016. Para cualquiera de las dos medidas utilizadas, la contraccién en el PIB

ecuatoriano es la mas alta ocurrida desde el 2007 (Diario Expreso 7-agosto-2016).

Tabla 6 PIB Manufacturero
Periodo Millones .de dolares Variacion %
corrientes
20131 2.852 5,83%
I 2.950 6,35%
1 3.047 6,64%
v 3.125 5,79%
20141 3.392 3,87%
I 3.476 2,91%
1 3.503 2,71%
v 3.508 2,32%
20151 3.484 1,11%
I 3.479 0,08%
1 3.450 -1,55%
v 3.401 -2,72%
2016 1 3.380 -2,16%
Il 3.399 -2,06%
1 3.407 -0,26%
v 3.441 2,42%

Fuente: Banco Central del Ecuador (Actualizado abril-2017)

Elaborado por: Autores
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llustracion 4 PIB Manufacturero por trimestre

PIB Manufacturero (no petrolero) por trimestre

4.000 8,00%

3.500 .00%
3.000
2.500 4,00%
2.000 2,00%
1.500 0.00%
1.000
S0 -2,00%
0 -4,00%
o,

mm Millones de dolares corrientes —\ErECION T

Fuente: Banco Central del Ecuador (Actualizado abril-2017)

Elaborado por: Autores

Debido a todos los cambios en la ultima década se puede notar la
importancia de la manufactura en el desarrollo del pais, ya que en los ultimos 10
afos su incremento ha sido del 0,3%, razon por la que se busca fortalecer de forma
permanente las inversiones y el desarrollo en el sector (Ekos — septiembre 2015).

El sector manufacturero se encuentra subdividido en varios segmentos

adicionales, los mismos que se mencionan a continuacion junto con su porcentaje de
participacion del segmento que poseen del mercado.
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Tabla 7 Clasificacion del PIB Manufacturero

Sector Porcentaje

Alimentos y Bebidas 38%
Industria Quimica 11%
Productos minerales no metélicos 9%
Textiles y cueros 7%
Metales comunes y productos

derivados del metal %
Productos de Madera 6%
Papel 6%
Otras Actividades 16%

Fuente: Banco Central del Ecuador (Sept. 2015)
Elaborado por: Autores

llustracion 5 Composicién del PIB Manufacturero

Composicion PIB Manufacturero

B Alimentos y Bebidas
M Industria Quimica

M Productos minerales no
metalicos

( M Textiles y cueros
B Metales comunes y

productos derivados del
metal

Fuente: Banco Central del Ecuador (Sept. 2015)
Elaborado por: Autores
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3.4.3 Inflacién

llustracion 6 Inflaciéon anual en Ecuador

Inflacion Anual

2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Banco Central del Ecuador (Enero — 2017)

Elaborado por: Autores

La inflacién anual en el Ecuador ha tenido tendencia a decrecer teniendo en
el afio 2016 la inflacibn méas baja (1,12%), desde que se implementd la dolarizacion;
mientras que el sector de muebles, articulos para el hogar y conservacion; unos de
los nueve sectores que se utilizan para el calculo de la inflacion y donde se
encuentra el sector de fabricacién de pinturas, lacas y barnices no incide en gran
proporcion a la inflacién general anual porque solo ha tenido una inflacién del 0,02%

segun el informe publicado por el Banco Central del Ecuador.
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3.8 Conocimiento del Sector

El sector de fabricacion de pintura en la actualidad forma parte de uno de los
rubros més importantes del PIB, razon por la cual es uno de los sectores priorizados
y disfruta de incentivos como el no pago del impuesto a la renta durante 5 afios a
partir de que se generen ingresos por las nuevas inversiones que se realicen en el

sector.

El segmento mas importante del mercado para la comercializaciéon de las
pinturas es el area arquitectonica, el mismo que a pesar de todas las restricciones ha
mostrado un aumento en los proyectos que ayudaran a que se incremente la

demanda de los diferentes tipos de pinturas.

3.8.1 Importaciones de Pinturas

En la actualidad debido a todos los cambios en los aranceles y por la
aplicacion de las salvaguardias el impacto econdmico y comercial en las
importaciones del sector de la produccién de pinturas industriales se vio afectado,
llevando a las empresas a tomar medidas contingentes y en algunos casos sustituir
los insumos para produccién o productos ya terminados por los disponibles que

resultaren similares en la industria local.

Luego de que el gobierno llegara a un acuerdo con los empresarios del
sector productivo del pais, se anunciaron las medidas de restricciones a
importaciones que se implementarian para enfrentar la crisis financiera internacional
de aquel entonces y el impacto de los bajos precios que se recibian por la venta del

petréleo.

A continuacion se muestra el rubro de importaciones anuales que realizo el

sector de fabricacion de pinturas durante cinco afos, partiendo del 2010 hasta el
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2015.

Tabla 8 Importaciones de la industria de la pintura

Afios Toneladas Rubro de Importacion
Miles USD FOB
2010 20.096 2.685
2011 21.547 6.114
2012 20.548 8.397
2013 25.082 7.266
2014 22.256 6.094
2015 23,948 7.035

Fuente: Banco Central del Ecuador (2015)
Elaborado por: Autores

llustracion 7 Historico de Importaciones del Sector de Fabricacion de Pinturas

Importaciones de Pinturas en el Ecuador
30,000
25,000
20,000
15,000
10,000

5,000

2010 2011 2012 2013 2014 2015

s Toneladas == Rubro de Importacién Miles USD FOB

Fuente: Banco Central del Ecuador (2015)

Elaborado por: Autores
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3.8.2 Principales Importaciones de Pinturas en el Ecuador

A continuacion se muestra la participacion que tiene cada uno de los rubros o
tipos de productos e insumos en las importaciones para la elaboracion de las

pinturas, barnices y esmaltes a nivel nacional.
Tabla 9 Participacion en las Importaciones

Participacion en las Importaciones

1 Los demés pinturas y barnices 23%

5 Demas materias colorantes con un contenido de diéxido 189
0
de titanio superior o igual 80%

Pinturas y barnices a base de polimeros acrilicos o

3 - 9%
vinilicos
4 Pinturas y barnices a base de poliésteres 8%
Las demés materias colorantes 7%
Pinturas y barnices a base de polimeros acrilicos o
6 6%
vinilicos
Pigmentos (incluidos el polvo pigmentos) 5%
8 Las demas materias colorantes 4%
9 Pinturas y barnices 3%
10  Las demas materias colorantes 3%
11  Otros productos 14%

Fuente: Banco Central del Ecuador (2015)
Elaborado por: Autores
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llustracion 8 Proporciones porcentuales por tipo de importacion

H]l E2 m3 E4 m5 W6 m7 m8 9 m10 11

Fuente: Banco Central del Ecuador (2015)
Elaborado por: Autores
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3.8.3 Principales Empresas del Sector

Para la seleccion de las empresas que se dedican a la fabricacién de
pinturas, lacas o barnices se considero el total de ingresos que reportdé cada empresa

a la Superintendencia de Compaiiias.

Tabla 10 Principales empresas del sector

Nombre Total Ingresos
Pinturas Condor S. A. $ 77.922.236,20
Pinturas Unidas S.A. $ 62.283.988,30
Adheplast S.A $ 32.176.724,00
Pinturas Ecuatorianas S.A. Pintuco $ 25.914.928,00
Ecuabarnices S.A. $ 8.352.479,11
Solventes Y Masillas Nacionales Neira (Pinturas Neirasolven) $ 5.791.559,42
Cia. Ltda.

Pinturas Superior Cia. Ltda. $ 3.466.452,36
Pinturas Produtekn Cia. Ltda. $ 2.754.108,24
Pinturas América Pintamer S.A. $ 2.614.399,24

Indualca S.A. $ 2.007.301,25
Fuente: Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores
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llustracion 9 Participaciéon porcentual de las principales empresas del sector

H Pinturas Condor S. A.
1.17% 1.11%

4.82%

B Pinturas Unidas S. A.

H Adheplast S. A.

M Pinturas EcuatorianasS.
A.

H Ecuabarnices S. A.

il Solventes y masillas
nacionales Neira Cia.

Ltda. )
M Pinturas Superior Cia.

Ltda.

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores
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3.8.3.1 Pinturas Céndor S. A.

Tabla 11 Datos Generales de Céndor S.A.

Razdén Social: PINTURAS CONDOR SA
RUC: 1790013561001

Estado del Contribuyente en el RUC: Activo

Clase de Contribuyente : Especial

Tipo de Contribuyente: Sociedad

Fecha de inicio de actividades: 21-12-1946

Categoria Mi PYMES: Grande

Fuente: Servicio de Rentas Internas
Elaborado por: Autores

En octubre del 2010 Sherwin Williams empresa Americana adquirié el 100%
de las acciones de la compafia. Por esto pinturas Condor paso a ser una subsidiaria
de dicha entidad, y estd considerada como una compafiia extranjera lo que le

permite transferir libremente sus utilidades, luego del pago de sus impuestos.

En noviembre del 2011 se aprobo la fusion por absorcién de Fanapisa S. A.

cuya actividad principal era la elaboracion de pintura.

En la linea de productos que ofrece Pinturas Céndor estan las pinturas para
acabado interior y exterior. Ademas tiene la linea de productos arquitecténicos que
es especificamente para el sector constructor. También dispone con productos para

maderas y metalmecanica.

Tabla 12 Indicadores de Liquidez de Condor S.A.

2013 2014 2015

Activos Corrientes

Liquidez Corriente 1,93 2,36 2,75

Pasivos Corrientes
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Prueba Acida

Activos Corrientes — Inventarios

Pasivos Corrientes

1,05

Fuente: Superintendencia de Companiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

1,25

1,23

Analizando el indicador de liquidez corriente interpretamos que tan facil

resultdé cumplir sus obligaciones a la empresa a través del efectivo disponible,

mostrdndonos que durante los tres afios de andlisis la empresa por cada ddlar de

obligaciones a corto plazo existentes conto con mas de USD 1,93 para cubrir dichas

obligaciones.

Analizando la prueba &cida se puede concluir que la empresa en cada uno

de los afios del estudio, sin contar con el disponible recibido por la venta de sus

inventarios, tuvo la liquidez necesaria para cubrir sus obligaciones a corto plazo.

Tabla 13

Endeudamiento del Activo

Endeudamiento del Patrimonio

Endeudamiento del Activo Fijo

Apalancamiento

Apalancamiento Financiero

Indicadores de Solvencia de Céndor

Total Posive
Total Activo

Total Paosive

Patrimonio

Patrimonio

Neto Activo Fijo

Total Activo

Patrimonio

WAl
{Parﬂ'mum‘uj
DAl
{Tum.{ Activo )

2013

0,44

0,79

2,05

1,79

1,38

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores
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2014

0,37

0,60

2,36

1,60

1,84

2015

0,33

0,50

2,07

1,50

2,70



El resultado del indicador de endeudamiento del activo para el afio 2013 del
andlisis de la compafiia se muestra en el rango 6ptimo del 0,4 al 0,6 por lo que se
considera que la compafiia goza de independencia financiera; en el caso de los dos
afos siguientes (2014 -2015) el ratio muestra valores inferiores al rango 6ptimo, lo
que nos permite concluir que la empresa estd generando un exceso de capital

propio.

El endeudamiento patrimonial nos permite determinar qué tan comprometido
se encuentra el patrimonio para cubrir las obligaciones adquiridas, en el caso de la
compafiia para los tres aflos podemos interpretar que la compafia goza de
independencia ante la influencia de terceros en sus operaciones normales. Ya que

cuanto menor es el indicador se puede interpretar que es mas auténoma.

Segun el analisis del indicador de endeudamiento del activo fijo se puede
concluir que para los tres afios del analisis la empresa estuvo en la capacidad de
adquirir el total de sus activos fijos sin necesidad de adquirir obligaciones con

entidades financieras.

Los indicadores de apalancamiento y apalancamiento financiero permiten
analizar si el capital de la compafia se ha utilizado de forma idonea permitiéndole a
la compafiia generar beneficios respecto de sus activos. De acuerdo a los resultados
obtenidos podemos determinar que de cada dolar invertido en el patrimonio neto la
compafiia posee USD 1,79 — 1,60 — 1,50 como beneficio operativo y USD 1,59 —

1,84 — 2,70 de beneficio financiero por sus activos.

Tabla 14 Indicadores de Gestion de Céndor S.A.
2013 2014 2015
Rotacion de Cuentas por Cobrar Ventas 526 422 425

Cuentas por cobrar
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Rotacién de Activo Fijo Ventas 6.02 5,50 4,64

Activo Fijo
Rotacion de Ventas
Ventas
Activo Total 1.64 1.46 1,49
Periodo Medio de Pago Luentas y docs. por pagar 115.51 14591 14744

Compras

Cuentas y docs.por cobrar

Periodo Medio de Cobro

68,44 85,28 84,69

Ventas

Gastos Adm. y ventas

Impacto Gastos Adm. Y Ventas 0,22 0,20 0,26

Ventas

Gostos Finoncieros 0,00 0,00 0,00

Ventas

Impacto de la Carga Financiera

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

En el analisis del indicador de rotaciébn de cuentas por cobrar se puede
observar que la compafiia presenta una demora en la recaudacién de los valores por
cobrar a los clientes. Para el afio 2013 se concluye que la compafia recauda 5,26
veces al afio dichos montos, para el afio 2014 es 4,22 veces y para el 2015 se
realiza 4,25 veces al afio. A su vez esto nos permite observar que el tiempo
promedio que les toma a los clientes cancelar las deudas es 68 dias, 85 dias y 85

dias para cada afio respectivamente.

Al revisar los resultados obtenidos del indicador de rotacién de activos fijos
se puede concluir que para el afio 2013 la compaiiia por cada dolar invertido en sus
activos fijos logré vender USD 25,65, y para los afios 2014 y 2015 vendié USD 5,50 y
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USD 10,94 respectivamente.

La rotacién de ventas nos permite observar que por cada dolar invertido en el
activo total de la compafia se obtiene USD 1,64, USD 1,46 y USD 1,49 para los afios
2013, 2014 y 2015 respectivamente, mostrando ademéas que los activos han sido

bien aprovechados.

El periodo medio de pago nos permite verificar cuantos dias le toma a la
compafiia cumplir con sus obligaciones, los resultados muestran que durante los
aflos 2013, 2014 y 2015 le tomaron 117, 148 y 149 dias respectivamente para

culminar sus procesos de cancelacion de créditos adquiridos con los proveedores.
El impacto de los gastos administrativos y de ventas tiene una baja influencia
en las ventas, ya que el indicador muestra que por cada délar vendido la empresa

incurre en USD 0,22, USD 0,20 Y USD 0,26 por concepto de gastos.

Tabla 15 Indicadores de Rentabilidad de Céndor S.A.

2013 2014 2015
. ) Utilidad Neta 0,10 0,09 0,06

Rentabilidad Neta del Activo _

Activo Total
Ventos Netos — Costo de Ventas 0,32 0,32 0,44
Margen Bruto
Ventas
. Utilidad Operacional

Margen Operacional 0,10 0,08 0,04

Ventas
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Rentabilidad Neta en Ventas —Uﬁﬁdad Neta 0,06 0,06 0,04

Ventas
Rentabilidad Operacional del Patrimonio Utilidad operacional 0.30 0.19 0.09
FPatrimonio
Rentabilidad Financiera Ventas = UAll Activo U4l UN - 49 1,07 0,40

Activo Ventas Patrimenio UAII UAI

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

El célculo de la rentabilidad neta del activo nos permite concluir que por cada
dolar invertido en los activos totales, la empresa obtiene USD 0,10, USD 0,09 y USD
0,06 de utilidad por cada afio de estudio en orden ascendente. Esto ademas nos
permite concluir que el 10% de la utilidad en el 2013 proviene de la correcta gestion
del activo total de la compafiia, para los afios 2014 y 2015 representa el 9% y el 6%.

El margen bruto nos permite conocer si la empresa tuvo un margen de
ganancia y esta en capacidad de cubrir, en base a las ventas, los costos asociados a
la produccion. Para la empresa en los afios 2013 y 2014 reflejo que por cada délar
de ventas sus costos asociados a produccion eran de USD 0,32 y para el 2015 fue
de USD 0,44, lo que nos permite concluir que la empresa obtiene ganancias

operativas antes del calculo de impuestos.

En cuanto al margen operacional podemos concluir que para los afios 2013,
2014 y 2015 la compafia recibia como margen de ganancia USD 0,10, USD 0,08 y

USD 0,04 por cada délar vendido respectivamente.

El indicador de rentabilidad neta en ventas nos muestra que la compaiiia por
cada ddlar vendido obtiene como rentabilidad USD 0,06, USD 0,06 y USD 0,04 al
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comparar los ingresos provenientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad operacional del patrimonio nos permite observar que por cada
dolar que se invirtio en el patrimonio, la empresa obtiene USD 0,30, USD 0,19 y USD
0,09 de ganancias de las operaciones corrientes del giro normal del negocio,
mostrando ademas que ha decrecido a lo largo de los tres afios de estudio.

La rentabilidad financiera para su analisis incluye varios indicadores que
estudian la capacidad financiera de la organizacién. Lo que nos permite decir que
por cada ddlar invertido por la empresa en el patrimonio, la organizacién recibe USD
1,82, USD 1,07 y USD 0,40 de la utilidad neta para los respectivos afios de estudio.

Tabla 16 Indicadores Tributarios de Condor S.A.

2013 2014 2015
] I'mpuesto o lo rentn causado
Tasa de Impuesto Efectiva - 0,02 0,02 0,02
Ventas
Impuesto a la Renta i .
Max(Anticipo IR; Impuesto Causado 0,22 0.22 0.22
Definitivo Ingreso Gravado

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

La tasa de impuesto efectiva nos permite medir el grado de impacto que tiene
el impuesto a la renta sobre las ventas del periodo, permitiéndonos observar que en

el caso de la compaiiia no tiene mayor incidencia.

A través del indicador del impuesto a la renta definitivo podemos calcular cual
fue realmente el porcentaje de impuesto cancelado por la compaiiia, ya que mide el

impacto de los ingresos gravados con el mayor de la comparacion entre el anticipo y
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el impuesto causado, siendo para la compafiia el 22% para los tres afios de estudio.

3.83.2 Pinturas Unidas S. A.

Tabla 17 Datos Generales de Pinturas Unidas S.A.
Razdn Social: PINTURAS UNIDAS S.A.
RUC: 0990000689001
Estado del Contribuyente en el RUC: Activo
Clase de Contribuyente : Especial
Tipo de Contribuyente: Sociedad
Fecha de inicio de actividades: 30-06-1967
Categoria Mi PYMES: Grande

Fuente: Servicio de Rentas Internas
Elaborado por: Autores

Es una compafiia anénima cuyo fin principal es la de la fabricacion,
comercializacién y distribucién de pinturas. Fue constituida mediante escritura

publica en la ciudad de Guayaquil.

Dentro de la linea de productos que ofrece Pinturas Unidas estan las que
cubren los requerimientos del sector automotriz, industrial, arquitecténico, para

maderas y de transito.

Tabla 18 Indicadores de Liquidez de Pinturas Unidas S.A.
2013 2014 2015
. . . Activos Corrientes
LIQUIdeZ Corriente Pasivos Corrientes 2,39 2,98 4,13
Prueba Acida ; ; _ ;
Activos Corrientes — Inventarios 1.47 175 2.70

Pasivos Corrientes

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores
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Al analizar el indicador de liquidez corriente se puede interpretar que por
cada ddlar de obligaciones contraidas por la empresa durante el 2013 existen 2,39
dolares para cubrir dichas obligaciones, para el caso del 2014 y 2015 la compafia
conto con USD 2,36 y USD 2,75 respectivamente para la cobertura y el cumplimiento

de pagos.

Analizando el indicador de prueba acida se puede concluir que la empresa
en cada uno de los afios conto con la liquidez necesaria para cubrir las obligaciones
ya que de cada dolar de obligaciones registradas la compafila contaba con
resultados necesarios para dicha cobertura, esto sin contar con los ingresos

recibidos por la venta de sus inventarios.

Tabla 19 Indicadores de Solvencia de Pinturas Unidas S.A.

2013 2014 2015

Total Pasiveo

. . Total Activo 0,45 0,38 0,30
Endeudamiento del Activo

Total Pasivo

i 0,83 0,61 0,44
Endeudamiento del Patrimonio Fatrimonio

Patrimonio
Neto Activo Fijo 2,18 2,64 2,93

Endeudamiento del Activo Fijo

Total Active

; Patrimonio 1,83 1,61 1,44
Apalancamiento
LAl
{Pa.tﬂ'mum'uj
, : : (—oal__, 1,55 2,24 2,17
Apalancamiento Financiero Total Activo

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores
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El de endeudamiento del activo para el afio 2013 de analisis de la compafiia
se muestra dentro del rango Optimo, lo que indica que la compafia goza de
independencia financiera; en el caso de los dos afos siguientes (2014 -2015) el ratio
muestra valores inferiores al rango optimo por lo que se considera que la compaiiia

podria estar empezando a generar un exceso de capitales propios.

Para los afios de estudio la compafia tiene la suficiente autonomia
financiera, es decir que no tienen influencia de terceros en el funcionamiento y el

Optimo equilibrio de la empresa.

De acuerdo al andlisis del indicador de endeudamiento del activo fijo se
puede determinar que la empresa estuvo en capacidad de adquirir el total de sus

activos fijos sin necesidad de adquirir obligaciones con entidades financieras.

Los indicadores de apalancamiento y apalancamiento financiero demuestran
qgue el capital de la compafia se utilizdé correctamente, permitiéndole a la compafiia
generar beneficios respecto de sus activos. De acuerdo a los resultados obtenidos
podemos determinar que de cada dolar invertido en el patrimonio neto la compafiia
posee mas de USD 1,44 como beneficio operativo y USD 1,55 de beneficio
financiero por sus activos por afio, por lo que se puede concluir que la empresa

mantiene dependencia absoluta en sus activos totales.

Tabla 20 Indicadores de Gestién de Pinturas Unidas S.A.

2013 2014 2015

Rotacién de Cuentas por Cobrar Ventas 410 373 3,30

Cuentas por cobrar

Rotacion de Activo Fijo _ Ventas 5.63 5.86 5,50
Activo Fijo ’ , ,
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Rotacion de Ventas _ Ventas 1,41 1,38 1,31
Activo Total

Periodo Medio de Pago Cuentas y docs. por pagar 146,86 15868 212,71
Compras
Periodo Medio de Cobro ~ entasydocspor cobrar 87,70 96,48 109,02

Ventas

Gostos Adm.y ventas

Impacto Gastos Adm. Y Ventas S 0,21 0,21 0,22
Ventas
. . Gastos Financieros 0,00 0,00 0,00
Impacto de la Carga Financiera —
entas

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El analisis del indicador de rotacion de cuentas por cobrar muestra que la
compainiia tiene un proceso lento de recaudacion de las cuentas pendientes de cobro
de los clientes. Para el afio 2013 se concluye que la compafia recauda 4,10 veces
al afio dichos montos, para el afio 2014 es 3,73 veces y para el 2015 se realiza 3,30
veces al aflo. A su vez esto nos permite observar que el tiempo promedio que les
toma a los clientes cancelar las deudas es 88 dias, 97 dias y 109 dias

aproximadamente por cada afio.

Al revisar los resultados obtenidos del indicador de rotacion de activos fijos
se puede concluir que para el afio 2013 la compaiiia por cada ddlar invertido en sus
activos fijos logré vender USD 5,63, y para los afios 2014 y 2015 vendié USD 5,86 y
USD 5,50 respectivamente.

La rotacién de ventas nos permite observar que por cada dolar invertido en el
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activo total de la compafiia se obtiene un buen resultado en los ingresos por ventas
en cada periodo.

El periodo medio de pago nos permite verificar cuantos dias le toma a la
compafiia cumplir con sus obligaciones, los resultados muestran que durante los
afos 2013, 2014 y 2015 le tomaron 149, 161 y 216 dias respectivamente para

culminar sus procesos de cancelacion de créditos adquiridos con los proveedores.

El impacto de los gastos administrativos y de ventas impacta poco en las
ventas, ya que el indicador muestra que por cada délar vendido la empresa incurre
en USD 0,21, USD 0,21 Y USD 0,22 por concepto de gastos.

Tabla 21 Indicadores de Rentabilidad de Pinturas Unidas S.A.

2013 2014 2015

[tilidad Neta

P 0,12 0,14 0,12
Rentabilidad Neta del Activo Activo Total
Margen Bruto Ventas Netas — Costo de Ventas 0,34 0,36 0,44
Ventas
Margen Operacional Utilidad Operacional 0,13 011 0.10

Ventas

{Itilidod Neta

7 0,08 0,10 0,09
Rentabilidad Neta en Ventas Ventas
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- . . . Utilidad operacional
Rentabilidad Operacional del Patrimonio 0,34 0,23 0,18

Patrimonio

Rentabilidad Financiera Ventas UAII Activo Al UN 1,02 1,37 0.99

Activo Ventas Patrimonio UAII UAI

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El calculo de la rentabilidad neta del activo nos permite concluir que por cada
doélar invertido en los activos totales, la empresa obtiene USD 0,12, USD 0,14 y USD
0,12 de utilidad por cada afio. Esto ademas nos permite concluir que el 12% de la
utilidad en el 2013 proviene la correcta gestion del activo total de la compafiia, para
los afios 2014 y 2015 representa el 14% y el 12%.

El margen bruto nos permite conocer si la empresa tuvo buenos resultados
en sus ganancias y que esta en capacidad de cubrir, en base a las ventas, los costos
asociados a la produccion. Para la empresa en el afio 2013 reflejo que por cada
délar de ventas sus costos asociados a produccion eran de USD 0,34, para el 2014
fue de USD 0,36 y para el 2015 fue de USD 0,44, lo que nos permite concluir que la

empresa obtiene ganancias operativas antes del calculo de impuestos.

En cuanto al margen operacional podemos concluir que para los afios 2013,
2014 y 2015 la compaiiia recibia como margen de ganancia USD 0,13, USD 0,11 y

USD 0,10 por cada délar vendido respectivamente.

El indicador de rentabilidad neta en ventas nos muestra que la compaiiia por
cada dolar vendido obtiene como rentabilidad USD 0,08, USD 0,10 y USD 0,09 al

comparar los ingresos provenientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad operacional del patrimonio nos permite observar que por cada

dolar que se invirti6 en el patrimonio, la empresa obtiene buenos margenes de
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ganancias de las operaciones corrientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad financiera nos permite decir que por cada dolar invertido por
la empresa en el patrimonio recibe USD 1,92, USD 1,37 y USD 0,99 de la utilidad
neta para los respectivos afios de estudio.

Tabla 22 Indicadores Tributarios de Pinturas Unidas S.A.

2013 2014 2015

) Impuesto ala renta cousado
Tasa de Impuesto Efectiva — 0,03 0,03 0,03
entas

Impuesto a la Renta

Max(Anticipo IR; Impuesto Causado 0!22 0122 0,22
Ingreso Gravado

Definitivo

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

La tasa de impuesto efectiva nos permite medir el impacto que tiene el
impuesto a la renta causado al ser comparado con las ventas del periodo, lo que nos
permite concluir de acuerdo al resultado del indicador que no tiene importancia tan

significativa.

Al realizar el analisis del impuesto a la renta definitivo podemos concluir que
la empresa paga la tarifa normal impuesta de renta en el periodo, es decir el 22%
luego de la comparacion entre el maximo del anticipo y el impuesto causado contra

los ingresos gravados del periodo.
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3.8.3.3 Adheplast S. A.

Tabla 23 Datos Generales de Adheplast S.A.

Razo6n Social: ADHEPLAST S.A.
RUC: 0190099725001
Estado del Contribuyente en el RUC: Activo

Clase de Contribuyente : Especial

Tipo de Contribuyente: Sociedad

Fecha de inicio de actividades: 27-05-1985
Categoria Mi PYMES: Grande

Fuente: Servicio de Rentas Internas
Elaborado por: Autores

Constituida en la ciudad de Cuenca. Su objetivo principal de operar es para
la elaboracion y comercializacion de adhesivos y productos plasticos que tendran un

uso industrial y artesanal.

Entre los productos que ofrece Adheplast estan las pinturas para exterior e
interior y esmaltes, ademas de los productos ofertados al sector automovilistico.
También tiene su linea de adhesivos.

Tabla 24 Indicadores de Liquidez de Adheplast S.A.
2013 2014 2015
. . . Activos Corrientes
LIqUIdeZ Corriente m 1,88 1,86 1,84
Prueba Acida Activos Corrientes — Inventarios

1,47 1,42 1,39

Pasivos Corrientes

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores
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La liquidez corriente permite interpretar que por cada dolar de obligaciones
contraidas por la empresa durante el 2013 existe el monto en ddlares para cubrir
dichas obligaciones, para el caso del 2014 y 2015 la compafiia conto con capacidad

para la cobertura y el cumplimiento de pagos.

Analizando el indicador de prueba acida se puede concluir que la empresa
en cada uno de los afios conto con la liquidez necesaria para cubrir las obligaciones
ya que de cada dolar de obligaciones registradas la comparfia contaba con

resultados necesarios para dicha cobertura.

Tabla 25 Indicadores de Solvencia de Adheplast S.A.

2013 2014 2015

Total Pasive

. . Total Active 0,71 0,67 0,64
Endeudamiento del Activo

Total Pasivo

P 5 2,45 1,99 1,79
Endeudamiento del Patrimonio Patrimonio

Patrimonio

Neto Activo Fijo 3,13 3,82 4,36

Endeudamiento del Activo Fijo

Total Activo

; Patrimonio 3,45 2,99 2,79
Apalancamiento
LAl
{Pmrﬂmuﬂ:‘uj
. . . 2T, 2,92 4,94 3,61
Apalancamiento Financiero Total Activo

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El de endeudamiento del activo para el afio 2013 de analisis de la compafiia
se observa que paso el rango 6ptimo, por lo que se considera que la compafia

podria estar empezando a generar un exceso de capitales propios.
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Para los afios de estudio la compafiia tiene comprometido el patrimonio para
la cobertura de las obligaciones de forma excesiva, superando para todos los afios el

100%, excediendo significativamente el rango optimo.

De acuerdo al analisis del indicador de endeudamiento del activo fijo se
puede determinar que la empresa estuvo en capacidad de adquirir el total de sus

activos fijos sin necesidad de adquirir obligaciones con entidades financieras.

Los indicadores de apalancamiento y apalancamiento financiero demuestran
que el capital de la compaiiia se utilizé correctamente, permitiéndole a la compafiia
generar beneficios respecto de sus activos. De acuerdo a los resultados obtenidos
podemos determinar que de cada doélar invertido en el patrimonio neto la compafia
posee mas de USD 2,79 como beneficio operativo y USD 2,92 de beneficio
financiero por sus activos por afio, por lo que se puede concluir que la empresa

mantiene dependencia absoluta en sus activos totales.

Tabla 26 Indicadores de Gestién de Adheplast S.A.

2013 2014 2015

Ventas
Rotacién de Cuentas por Cobrar Cuentas por cobrar 3,56 1,72 1,46
Rotacion de Activo Fijo
Ventas 13,04 8,57 8,26
Activo Fijo
Ventas
Rotacién de Ventas Activo Total 1,21 0,75 0,68

. . Cuentas v docs,
Periodo Medio de Pago Uentas y cocs. pov pagar

179,84 296,34 361,34
Compras
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Cuentas 'y docs.por cobrar

Periodo Medio de Cobro 101,16 209,88 247,09

Ventas

Gastos Adm.y ventas
Impacto Gastos Adm. Y Ventas Ventas 0,23 0,16 0,19

Gastos Financieros 0,00 0,00 0,00

Ventas

Impacto de la Carga Financiera

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

El andlisis del indicador de rotacion de cuentas por cobrar muestra que la
compainiia tiene un proceso lento de recaudacién de las cuentas pendientes de cobro
de los clientes. Para el afio 2013 se concluye que la compafiia recauda 3,56 veces
al afio dichos montos, para el afio 2014 es 1,72 veces y para el 2015 se realiza 1,46
veces al aflo. A su vez esto nos permite observar que el tiempo promedio que les
toma a los clientes cancelar las deudas es 101 dias, 209 dias y 247 dias

aproximadamente por cada afio.

Al revisar los resultados obtenidos del indicador de rotacion de activos fijos
se puede concluir que para el afio 2013 la compafia por cada délar invertido en sus
activos fijos logré vender USD 13,04, y para los afios 2014 y 2015 vendié USD 8,57 y
USD 8,26 respectivamente.

La rotacién de ventas nos permite observar que por cada dolar invertido en el
activo total de la compafiia se obtiene un resultado razonable durante el afio 2013,
pero en el caso de los dos afos siguientes comienza a presentar un decrecimiento

en los ingresos por cada porcentaje invertido.

El periodo medio de pago nos permite verificar cuantos dias le toma a la
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compafiia cumplir con sus obligaciones, los resultados muestran que durante los
afos 2013, 2014 y 2015 le tomaron 182, 300 y 366 dias respectivamente para

culminar sus procesos de cancelacion de créditos adquiridos con los proveedores.

El impacto de los gastos administrativos y de ventas impacta poco en las
ventas, ya que el indicador muestra que por cada dolar vendido la empresa incurre
en USD 0,23, USD 0,16 Y USD 0,19 por concepto de gastos.

Tabla 27 Indicadores de Rentabilidad de Adheplast S.A.
2013 2014 2015

[tilidad Neta

P 0,06 0,06 0,05
Rentabilidad Neta del Activo Activo Total
Margen Bruto Ventos Netas — Costo de Ventas 0,32 0,28 0,36
Ventas
Margen Operacional Utilidad Operacional 0,10 0,08 0,08
Ventas

Utilidad Neta

7 0,05 0,08 0,08
Rentabilidad Neta en Ventas Ventas

- . . . Ltilidad i {
Rentabilidad Operacional del Patrimonio ac operaeiome 0,41 0,18 0,15
Patrimonio

Rentabilidad Financiera VE?‘.‘,ERE‘H UAlr ) Activo ) UAI ) N 5,30 1,52 1,25
Active Ventas Patrimonico UAIl UAl

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores
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El célculo de la rentabilidad neta del activo nos permite concluir que por cada
dolar invertido en los activos totales, la empresa obtiene USD 0,06, USD 0,06 y USD
0,05 de utilidad por cada afio. Esto ademas nos permite concluir que el 6% de la
utilidad en el 2013 proviene la correcta gestion del activo total de la compafia, para

los afios 2014 y 2015 representa el 6% y el 5%.

El margen bruto nos permite conocer si la empresa estd en capacidad de
cubrir, en base a las ventas, los costos asociados a la produccion. Para la empresa
en el afio 2013 reflejo que por cada dolar de ventas sus costos asociados a
produccioén eran de USD 0,32, para el 2014 fue de USD 0,28 y para el 2015 fue de
USD 0,36, lo que nos permite concluir que la empresa obtiene ganancias operativas

antes del calculo de impuestos.

En cuanto al margen operacional podemos concluir que para los afios 2013,
2014 y 2015 la compafia recibia como margen de ganancia USD 0,10, USD 0,08 y

USD 0,08 por cada délar vendido respectivamente.

El indicador de rentabilidad neta en ventas nos muestra que la compaiiia por
cada dolar vendido obtiene como rentabilidad USD 0,05, USD 0,08 y USD 0,08 al

comparar los ingresos provenientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad operacional del patrimonio nos permite observar que por cada
dolar que se invirti6 en el patrimonio, la empresa obtiene buenos margenes de

ganancias de las operaciones corrientes del giro normal del negocio.
La rentabilidad financiera nos permite decir que por cada ddlar invertido por

la empresa en el patrimonio recibe USD 5,30, USD 1,52 y USD 1,25 de la utilidad

neta para los respectivos afos de estudio.
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Tabla 28 Indicadores Tributarios de Adheplast S.A.

2013 2014 2015

Impuesto o lo renta cousado
Tasa de Impuesto Efectiva — 0,04 0,03 0,02
Impuesto a Ia Renta Deﬁnitivo Max(Anticipo IR; Impuesto Causado 0'22 0'22 0'22

Ingreso Gravado

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

El andlisis de la tasa de impuesto efectiva de la compafila nos permite
concluir que el impuesto a la renta no tiene un impacto fuerte en las ventas, ya que
por cada dolar de ventas se destina aproximadamente USD 0,03 lo que no resulta

significativo.
En cuanto a la tasa definitiva de impuesto a la renta, se puede observar que

la compafiia cancela en todos sus periodos el 22% que corresponde a la tasa fijada

por el Servicio de Rentas Internas a través de la LORTI.
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3.8.34 Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Tabla 29 Datos Generales de Pintuco
Razo6n Social: PINTURAS ECUATORIANAS S.A. PINTUCO
RUC: 0990034958001
Estado del Contribuyente en el RUC: Activo
Clase de Contribuyente : Especial
Tipo de Contribuyente: Sociedad
Fecha de inicio de actividades: 20-12-1956
Categoria Mi PYMES: Grande

Fuente: Servicio de Rentas Internas
Elaborado por: Autores

Su actividad y fin principal es la fabricacion de la linea de productos de la

marca Pintuco, de sus ventas el 100% corresponde al mercado local.

En enero del 2014 la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del
Ecuador aprob6 el cambio de su denominacién de Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintec

por Pinturas Ecuatorianas S.A. Pintuco.

Es subsidiaria de Compairiia Global de Pinturas S. A. de origen colombiano.
Entre los productos que ofrece estan las pinturas para acabado interior y
exterior ademas de los esmaltes, también las dirigidas al sector maderero y

automovilistico.

Tabla 30 Indicadores de Liquidez de Pintuco
2013 2014 2015
Liquidez Corriente Activos Corrientes 2,48 1,90 2,12

Pasivos Corrientes
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Prueba Acida Activos Corrientes — Inventarios
Pasivos Corrientes

1,80 1,23 1,48

Fuente: Superintendencia de Companiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

La liquidez corriente permite interpretar que por cada doélar de obligaciones
contraidas por la empresa durante el 2013 existe el monto suficiente en dolares para
cubrir dichas obligaciones, para el caso del 2014 y 2015 la compafiia conto con

capacidad para la cobertura y el cumplimiento de pagos.

Analizando el indicador de prueba acida se puede concluir que la empresa
en cada uno de los afios conto con la liquidez necesaria para cubrir las obligaciones
ya que de cada dolar de obligaciones registradas la compafiia contaba con

resultados necesarios para dicha cobertura.

Tabla 31 Indicadores de Solvencia de Pintuco
2013 2014 2015

Total Pasivo

. . Total Activo 0,34 0,43 0,38
Endeudamiento del Activo

Total Pasivo
0,52 0,76 0,60

Endeudamiento del Patrimonio Patrimonio

Patrimonio
Neto Activo Fijo 2,75 2,27 2,17

Endeudamiento del Activo Fijo

Total Activo

; Patrimonio 1,52 1,76 1,60
Apalancamiento

LAl
I:P|:e.i“:v':"r|-?,|:|ﬂ:'u:]
: . : (—Aa__, 1,31 2,14 2,59
Apalancamiento Financiero Total Active

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores
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El de endeudamiento del activo para el afio 2014 de andlisis de la compaiiia
se observa que se ubicé en el rango 6ptimo, por otro lado, paro los afios 2013 y 2015
estuvo por debajo del rango por lo que se considera que la empresa depende de sus

acreedores.

Para los afios de estudio la compafiia no tiene el escenario 6ptimo, ya que el
resultado de los indicadores sale del rango norma, estando Unicamente en el afio

2014 dentro de dicho rango.

De acuerdo al analisis del indicador de endeudamiento del activo fijo se
puede determinar que la empresa estuvo en capacidad de adquirir el total de sus

activos fijos sin necesidad de adquirir obligaciones con entidades financieras.

Los indicadores de apalancamiento y apalancamiento financiero demuestran
qgue el capital de la compafia se utilizdé correctamente, permitiéndole a la compafia
generar beneficios respecto de sus activos. De acuerdo a los resultados obtenidos
podemos determinar que de cada dolar invertido en el patrimonio neto la compafiia
posee mas de USD 1,52 como beneficio operativo y USD 1,31 de beneficio
financiero por sus activos por afio, por lo que se puede concluir que la empresa

mantiene dependencia absoluta en sus activos totales.

Tabla 32 Indicadores de Gestién de Pintuco

2013 2014 2015

Ventas
Rotacion de Cuentas por Cobrar Cuentas por cobrar 3,35 3,13 2,58
., . .. Ventas
Rotacion de Activo Fijo —_— 6,15 5,69 455
Activo Fijo ' ' ’
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Ventos

Rotacion de Ventas "
Activo Total

1,47 1,43 1,31

Periodo Medio de Pago Cuentas y docs.por pagar o452 201,34 204,106
Compras ’ ' ’

Cuentas 'y docs.por cobrar

Periodo Medio de Cobro 107,56 115,15 139,31

Ventas

Gostos Adm. y ventas

Impacto Gastos Adm. Y Ventas 0,21 0,24 0,29

Ventas

Gastos Financieros 0,00 0,00 0,01

Ventas

Impacto de la Carga Financiera

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El analisis del indicador de rotacion de cuentas por cobrar muestra que la
compainiia tiene un proceso lento de recaudacion de las cuentas pendientes de cobro
de los clientes. Para el afio 2013 se concluye que la compafia recauda 3,35 veces
al afio dichos montos, para el afio 2014 es 3,13 veces y para el 2015 se realiza 2,58
veces al aflo. A su vez esto nos permite observar que el tiempo promedio que les
toma a los clientes cancelar las deudas es 108 dias, 117 dias y 141 dias

aproximadamente por cada afio.

Al revisar los resultados obtenidos del indicador de rotacion de activos fijos
se puede concluir que para el afio 2013 la compaiiia por cada ddlar invertido en sus
activos fijos logré vender USD 6,15, y para los afios 2014 y 2015 vendio USD 5,69 y
USD 4,55 respectivamente.

La rotacién de ventas nos permite observar que por cada dolar invertido en el
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activo total de la compafia se obtiene un resultado razonable durante el afio 2013,
en los afos siguientes a pesar de ser un resultado normal se presenta una ligera

baja en el margen obtenido de ventas.

El periodo medio de pago nos permite verificar cuantos dias le toma a la
compafiia cumplir con sus obligaciones, los resultados muestran que durante los
afios 2013, 2014 y 2015 le tomaron 187, 204 y 298 dias respectivamente para

culminar sus procesos de cancelacion de créditos adquiridos con los proveedores.

El impacto de los gastos administrativos y de ventas impacta poco en las
ventas, ya que el indicador muestra que por cada doélar vendido la empresa incurre
en USD 0,21, USD 0,24 Y USD 0,29 por concepto de gastos.

Tabla 33 Indicadores de Rentabilidad de Pintuco

2013 2014 2015

Ttilidad Neta

P 0,17 0,17 0,11
Rentabilidad Neta del Activo Activo Total
Margen Bruto Ventas Netas — Costo de Ventas 0,38 0,41 0,49
Ventas
Margen Operacional Utilidad Operacional 0,16 0,12 0,09
Ventas

{Itilidod Neta

7 0,12 0,12 0,08
Rentabilidad Neta en Ventas Ventas
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Rentabilidad Operacional del Patrimonio Utilidad operacional 0,37 0,31 0,19

Patrimonio

Rentabilidad Financiera Ventas UAIl ~ Active  UAI UN 2.26 1,77 0,87
Active Ventas Patrimonio UAII UAl

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El calculo de la rentabilidad neta del activo nos permite concluir que por cada
doélar invertido en los activos totales, la empresa obtiene USD 0,17, USD 0,17 y USD
0,11 de utilidad por cada afio. Esto ademas nos permite concluir que el 17% de la
utilidad en el 2013 proviene la correcta gestién del activo total de la compafia, para
los afios 2014 y 2015 representa el 17% y el 11%.

El margen bruto nos permite conocer si la empresa est4 en capacidad de
cubrir, en base a las ventas, los costos asociados a la produccion. Para la empresa
en el afio 2013 reflejo que por cada délar de ventas sus costos asociados a
produccién eran de USD 0,38, para el 2014 fue de USD 0,41 y para el 2015 fue de
USD 0,49, lo que nos permite concluir que la empresa obtiene ganancias operativas
antes del calculo de impuestos, con un ligero aumento en los costos de produccion a

través de los periodos.

En cuanto al margen operacional podemos concluir que para los afios 2013,
2014 y 2015 la compafia recibia como margen de ganancia USD 0,16, USD 0,12 y

USD 0,09 por cada délar vendido respectivamente.

El indicador de rentabilidad neta en ventas nos muestra que la compaiiia por
cada ddlar vendido obtiene como rentabilidad USD 0,12, USD 0,12 y USD 0,08 al

comparar los ingresos provenientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad operacional del patrimonio nos permite observar que por cada
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dolar que se invirtié en el patrimonio, la empresa obtiene margenes de ganancias de

las operaciones corrientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad financiera nos permite decir que por cada ddlar invertido por
la empresa en el patrimonio recibe USD 2,26, USD 1,77 y USD 0,87 de la utilidad

neta para los respectivos afos de estudio, mostrando nuevamente que ha decrecido

dicho rubro.
Tabla 34 Indicadores Tributarios de Pintuco
2013 2014 2015
Tasa de Impuesto Efectiva Impuesto ala renta causado 0,03 0,03 0,03
Ventas
Impuesto a la Renta
Max(Anticipo IR; Impuesto Causado 0122 0,22 0,22

Definitivo

Ingreso Gravado

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El analisis de la tasa de impuesto efectiva nos permite concluir que el
impuesto a la renta no representa un impacto fuerte al ser comparados con las
ventas, ya que podemos interpretar que la empresa apenas paga USD 0,03 por cada

dolar que logra vender.

En cuanto al andlisis de impuesto a la renta, es facil de concluir que la

empresa paga la tasa normal fijada que es del 22% durante los tres afios de andlisis.
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3.8.35 Ecuabarnices S. A.

Tabla 35 Datos Generales de Ecuabarnices
Razdén Social: ECUABARNICES S.A.
RUC: 0990226903001
Estado del Contribuyente en el RUC: Activo
Clase de Contribuyente: Especial
Tipo de Contribuyente: Sociedad
Fecha de inicio de actividades: 05-05-1975
Categoria Mi PYMES: Grande

Fuente: Servicio de Rentas Internas
Elaborado por: Autores

Constituida como sociedad anénima tiene como actividad principal la
produccién y comercializacion de barnices y esmaltes para envases sanitarios de
hojalata, tubos de aluminio y tapas que seran utilizadas en productos de consumo

humano e industrial.

Durante el dltimo periodo (2016) del total de sus ventas, el 86% fueron
efectuadas a la Fabrica de Envases S. A. FADESA.

La empresa es subsidiaria de Rodeway Trading Inc. De Panama, la que

posee en la actualidad el 99% del capital social de la entidad.

Dentro de los productos que ofrece estan las pinturas, ademas de los

productos de recubrimiento y adhesivos.
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Tabla 36 Indicadores de Liquidez de Ecuabarnices

2013
. : Activos Corrient
Liquidez Corriente S0 morTen et
Pasivos Corrientes 1,84
Prueba Acida Activos Corrientes — Inventarios 051

Pasivos Corrientes

Fuente: Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

2014

3,30

0,73

2015

2,46

1,42

La liquidez corriente permite interpretar que por cada délar de obligaciones

contraidas por la empresa durante el 2013 existe el monto suficiente en ddlares para

cubrir dichas obligaciones, para el caso del 2014 y 2015 la compafiia conto con

capacidad para la cobertura y el cumplimiento de pagos.

Analizando el indicador de prueba acida se puede concluir que la empresa

en cada uno de los afios conto con la liquidez necesaria para cubrir las obligaciones

ya que de cada dolar de obligaciones registradas la compafia contaba con

resultados necesarios para dicha cobertura.

Tabla 37 Indicadores de Solvencia de Ecuabarnices
2013
Total Pasivo
Total Active 0,53

Endeudamiento del Activo

Total Pasivo
Endeudamiento del Patrimonio Patrimonio
Patrimonio
Neto Activo Fijo

Endeudamiento del Activo Fijo

Total Active

. Patrimonio
Apalancamiento
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1,11

3,45

2,11

2014

0,35

0,53

4,11

1,53

2015

0,43

0,77

4,93

1,77



LAl
{Pmrﬂmuﬂ:‘uj
_ . . ( UAll ) 1,42 1,74 2,43
Apalancamiento Financiero Total Active

Fuente: Superintendencia de Companiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El andlisis del endeudamiento del activo para el afio 2013 y 2015 de andlisis
de la compafia se observa que se ubicé en el rango 6ptimo, por otro lado, paro el
afio 2014 estuvo por debajo del rango por lo que se considera que la empresa es

independiente de sus acreedores.

Para los afios de estudio la compaiiia tiene la capacidad de respaldar sus
obligaciones con el patrimonio neto, se sale del rango normal Unicamente en el afio
2014 estando por debajo de 0,7.

De acuerdo al analisis del indicador de endeudamiento del activo fijo se
puede determinar que la empresa estuvo en capacidad de adquirir el total de sus

activos fijos sin necesidad de adquirir obligaciones con entidades financieras.

Los indicadores de apalancamiento y apalancamiento financiero demuestran
qgue el capital de la compafia se utilizd correctamente, permitiéndole a la compafia

generar beneficios respecto de sus activos.

De acuerdo a los resultados obtenidos podemos determinar que de cada
dolar invertido en el patrimonio neto la compafiia posee mas de USD 1,53 como
beneficio operativo y USD 1,42 de beneficio financiero por sus activos por afio, por lo
que se puede concluir que la empresa mantiene dependencia absoluta en sus

activos totales.
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Tabla 38 Indicadores de Gestion de Ecuabarnices

2013 2014 2015

Rotacion de Cuentas por Cobrar Ventas 27.00 31.24 4,72
Cuentas por cobrar

Rotacién de Activo Fijo _ Ventas 1195 1197 1238

Activo Fijo

Rotacion de Ventas Ventas 1,64 1,90 1,42
Activo Total

Cuentas y docs, por pagar

Periodo Medio de Pago 21,61 20,51 142,39

Compras

Periodo Medio de Cobro Cuentas y docs por cobrar 13,33 11,53 76,26

Ventas

Gostos Adm. v vent
Impacto Gastos Adm. Y Ventas Gstos Adm.y ventas

" 0,08 0,08 0,10
Ventas

Impacto de la Carga Financiera
Gastos Financieros 0,02 0,01 0,00

Ventas

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El analisis del indicador de rotacion de cuentas por cobrar muestra que la
comparniia tuvo un proceso agil de recaudaciéon de las cuentas pendientes de cobro
de los clientes, pero presento un problema durante el afio 2015 ya que se aumenté
altamente el periodo normal de cobro. Para el afio 2013 se concluye que la
compafiia recauda 27 veces al afio dichos montos, para el afio 2014 es 31,24 veces

y para el 2015 se realiza 4,72 veces al afio. A su vez esto nos permite observar que
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el tiempo promedio que les toma a los clientes cancelar las deudas es 13 dias, 12
dias y 76 dias aproximadamente por cada afo.

Al revisar los resultados obtenidos del indicador de rotacién de activos fijos
se puede concluir que para el afio 2013 la compafiia por cada délar invertido en sus
activos fijos logré vender USD 12, y para los afios 2014 y 2015 vendié USD 12 y

USD 13 respectivamente.

La rotacion de ventas nos permite observar que por cada dolar invertido en el
activo total de la compafiia se obtiene un resultado razonable durante los tres afios

del estudio.

El periodo medio de pago nos permite verificar cuantos dias le toma a la
compafiia cumplir con sus obligaciones, los resultados muestran que durante los
afios 2013, 2014 y 2015 le tomaron 22, 21 y 144 dias respectivamente para culminar
sus procesos de cancelacion de créditos adquiridos con los proveedores, mostrando
el mismo aumento durante el afio 2015 en el tiempo que toma para la empresa

cancelar sus obligaciones.

El impacto de los gastos administrativos y de ventas impacta poco en las
ventas, ya que el indicador muestra que por cada dolar vendido la empresa incurre
en USD 0,08, USD 0,08 Y USD 0,10 por concepto de gastos.

Tabla 39 Indicadores de Rentabilidad de Ecuabarnices

2013 2014 2015

[tilidad Neta

o 0,08 0,10 0,08
Rentabilidad Neta del Activo Activo Total
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Ventas Netas — Costo de Ventas 0,17 0,18 0,60

Ventas

Margen Bruto

Margen Operacional Utilidad Operacional 0,09 0,08 0,06
Ventas

{Itilidod Neta

7 0,05 0,05 0,05
Rentabilidad Neta en Ventas Ventas

Rentabilidad Operacional del Patrimonio Utilidad operacional 0.30 0,24 0,14
Fatrimonio

Rentabilidad Financiera Ventas UAIl Activo UAI UN 361 284 1,78
Active Ventas Patrimonio UAII UAI

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El célculo de la rentabilidad neta del activo nos permite concluir que por cada
dolar invertido en los activos totales, la empresa obtiene USD 0,08, USD 0,10 y USD
0,08 de utilidad por cada afio. Esto ademas nos permite concluir que el 8% de la
utilidad en el 2013 proviene la correcta gestion del activo total de la compafia, para
los aflos 2014 y 2015 representa el 10% y el 8%.

El margen bruto nos permite conocer si la empresa esta en capacidad de
cubrir, en base a las ventas, los costos asociados a la produccion. Para la empresa
en el aflo 2013 reflejo que por cada doélar de ventas sus costos asociados a
produccion eran de USD 0,17, para el 2014 fue de USD 0,18 y para el 2015 fue de
USD 0,60, lo que nos permite concluir que la empresa obtiene ganancias operativas
antes del calculo de impuestos, con un aumento significativo en los costos de
produccion del afio 2015.
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En cuanto al margen operacional podemos concluir que para los afios 2013,
2014 y 2015 la compafia recibia como margen de ganancia USD 0,09, USD 0,08 y

USD 0,06 por cada délar vendido respectivamente.

El indicador de rentabilidad neta en ventas nos muestra que la compaiiia por
cada ddlar vendido obtiene como rentabilidad USD 0,05, USD 0,05 y USD 0,05 al

comparar los ingresos provenientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad operacional del patrimonio nos permite observar que por cada
dolar que se invirtid en el patrimonio, la empresa obtiene margenes de ganancias de

las operaciones corrientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad financiera nos permite decir que por cada dolar invertido por
la empresa en el patrimonio recibe USD 3,61, USD 2,84 y USD 1,78 de la utilidad
neta para los respectivos afios de estudio, mostrando nuevamente que ha decrecido

dicho rubro.

Tabla 40 Indicadores Tributarios de Ecuabarnices

2013 2014 2015

Impuesto o lo renta cousado

Tasa de Impuesto Efectiva 0,01 0,02 0,02
Ventas
Impuesto a la Renta Definitivo
Max(Anticipo IR; Impuesto Causado 0122 0,26 0,23

Ingreso Gravado

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores
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El impacto de la tasa de impuesto efectiva no resulto significativa al comparar
el impuesto a la renta causado con las ventas, esto nos permite concluir que se paga

aproximadamente USD 0,02 por cada ddlar vendido.

Al revisar la tasa de impuesto que la compafia cancelo durante los tres
periodos de analisis podemos notar que solo el primer afio pago la tasa fija impuesta
del 22%, durante el periodo 2014 se incrementd en 4 puntos porcentuales lo que
supera la tasa normal de impuesto, y durante el periodo 2015 se muestra solo un

punto porcentual por encima de la tasa fija.

3.8.3.6 Solventes y masillas nacionales Neira Cia. Ltda. (Pinturas

Neirasolven)

Tabla 41 Datos Generales Pinturas Neirasolven

Razo6n Social: SOLVENTES Y MASILLAS NACIONALES
NEIRA CIA. LTDA. - PINTURAS
NEIRASOLVEN

RUC: 0991157476001

Estado del Contribuyente en el RUC: Activo

Clase de Contribuyente : Especial

Tipo de Contribuyente: Sociedad

Fecha de inicio de actividades: 10-07-1991

Categoria Mi PYMES: Grande

Fuente: Servicio de Rentas Internas

Elaborado por: Autores

Constituida en la ciudad de Guayaquil como Compafia Limitada. Su objeto
principal es la produccion de pinturas de lineas arquitectdnicas, barnices, esmaltes y
anticorrosivos, lacas, disolventes, poliuretanos para uso automotriz e industrial; que

son comercializados bajo las marcas Imperial y Universal.
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Dentro de sus operaciones importa pinturas automotrices de las marcas

Maxitone y Easicoat.

Tabla 42 Indicadores de Liquidez de Pinturas Neirasolven

2013 2014 2015
. . . Activos Corrientes
Liquidez Corriente Pasivos Corrientes 1,63 1,83 2,01
Prueba Acida ; ; _ ;
Activos Corrientes — Inventarios 0,94 1.09 1,05

Pasivos Corrientes

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

La liquidez corriente permite interpretar que por cada doélar de obligaciones
contraidas por la empresa durante los tres afios del estudio existe el monto suficiente
en dolares para cubrir dichas obligaciones, por lo que la compafia conto con

capacidad para la cobertura y el cumplimiento de pagos.

Analizando el indicador de prueba acida se puede concluir que la empresa
en cada uno de los afios conto con la liquidez necesaria para cubrir las obligaciones
ya que de cada dolar de obligaciones registradas la comparfia contaba con

resultados necesarios para dicha cobertura.

Tabla 43 Indicadores de Solvencia de Pinturas Neirasolven

2013 2014 2015

Total Pasive

) . Total Active 0,72 0,75 0,74
Endeudamiento del Activo

Total Pasivo

Patrimonio 2,63 2,95 2,87

Endeudamiento del Patrimonio

Patrimonio 1,24 1,24 1,35
Neto Activo Fijo
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Endeudamiento del Activo Fijo

Total Activo

: Patrimonio 3,63 3,95 3,87
Apalancamiento
LAl
{Pmrﬂmuﬂ:‘uj
: : . 2T, 2,43 337 316
Apalancamiento Financiero Total Active

Fuente: Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

El andlisis del endeudamiento del activo para los tres afios excede el rango
optimo lo que muestra que existe una dependencia de la empresa por los

acreedores.

Para los afios de estudio la compafiia sale del rango 6ptimo del indicador,
por lo que sugiere alto grado de influencia de terceros en sus operaciones y en el

dinamismo de la empresa.

De acuerdo al analisis del indicador de endeudamiento del activo fijo se
puede determinar que la empresa estuvo en capacidad de adquirir el total de sus

activos fijos sin necesidad de adquirir obligaciones con entidades financieras.

Los indicadores de apalancamiento y apalancamiento financiero demuestran
que el capital de la compafia se utilizdé correctamente, permitiéndole a la compafia
generar beneficios respecto de sus activos. De acuerdo a los resultados obtenidos
podemos determinar que de cada délar invertido en el patrimonio neto la compaiiia
posee mas de USD 3,63 como beneficio operativo y USD 2,43 de beneficio
financiero por sus activos por afio, por lo que se puede concluir que la empresa

mantiene dependencia absoluta en sus activos totales.

89



Tabla 44 Indicadores de Gestion de Pinturas Neirasolven

Rotacién de Cuentas por Cobrar

Rotacién de Activo Fijo

Rotacion de Ventas

Periodo Medio de Pago

Periodo Medio de Cobro

Impacto Gastos Adm. Y Ventas

Impacto de la Carga Financiera

Ventas

Cuentas por cobrar

Ventas

Activo Fijo

Ventas

Activo Total

Cuentas y docs. por pagar

Compras

Cuentas 'y docs.por cobrar

Ventas

Gostos Adm.y ventas

Ventas

Gostos Financieros

Ventas

2013

4,74

7,27

1,62

106,85

75,95

0,21

0,02

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

2014

3,84

7,63

1,55

133,93

83,68

0,18

0,02

2015

4,30

8,27

1,58

100,51

92,03

0,21

0,02

El analisis del indicador de rotacion de cuentas por cobrar muestra que la

compaiiia tuvo un lento proceso de recaudacion de las cuentas pendientes de cobro

de los clientes. Para el afio 2013 se concluye que la compafia recauda 4,74 veces

al afio dichos montos, para el afio 2014 es 3,84 veces y para el 2015 se realiza 4,30

veces al aflo. A su vez esto nos permite observar que el tiempo promedio que les
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toma a los clientes cancelar las deudas es 76 dias, 94 dias y 84 dias

aproximadamente por cada afo.

Al revisar los resultados obtenidos del indicador de rotacién de activos fijos
se puede concluir que para el afio 2013 la compafiia por cada délar invertido en sus
activos fijos logré vender USD 7,27, y para los afios 2014 y 2015 vendié USD 7,63 y
USD 8,27 respectivamente.

La rotacion de ventas nos permite observar que por cada dolar invertido en el
activo total de la compafiia se obtiene un resultado razonable durante los tres afios

del estudio.

El periodo medio de pago nos permite verificar cuantos dias le toma a la
compafiia cumplir con sus obligaciones, los resultados muestran que durante los
afios 2013, 2014 y 2015 le tomaron 108, 136 y 102 dias respectivamente para
culminar sus procesos de cancelacion de créditos adquiridos con los proveedores,
mostrando el mismo aumento durante el afio 2015 en el tiempo que toma para la

empresa cancelar sus obligaciones.

El impacto de los gastos administrativos y de ventas impacta ligeramente en
las ventas, ya que el indicador muestra que por cada ddlar vendido la empresa
incurre en USD 0,21, USD 0,18 Y USD 0,21 por concepto de gastos.

Tabla 45 Indicadores de Rentabilidad de Pinturas Neirasolven

2013 2014 2015

[tilidad Neta

P 0,09 0,07 0,03
Rentabilidad Neta del Activo Activo Total
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Ventas Netas — Costo de Ventas 0,31 0,28 0,34

Ventas

Margen Bruto

Utilided Operacional

Margen Operacional - 0,11 0,07 0,04
Ventas
Utilidad Neta 0,06 0,05 0,02
Rentabilidad Neta en Ventas Ventas
- . . . Utilidad i i
Rentabilidad Operacional del Patrimonio ad operaciona 0,64 0,45 0,25
Patrimonio
Rentabilidad Financiera Ventas _UAN Activo  UAl UN 4,63 3,44 2,06

Activo  Ventas Patrimonic UAII UAI

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El célculo de la rentabilidad neta del activo nos permite concluir que por cada
dolar invertido en los activos totales, la empresa obtiene USD 0,09, USD 0,07 y USD
0,03 de utilidad por cada afio. Esto ademas nos permite concluir que el 9% de la
utilidad en el 2013 proviene la correcta gestion del activo total de la compafiia, para
los aflos 2014 y 2015 representa el 7% y el 3%.

El margen bruto nos permite conocer si la empresa estd en capacidad de
cubrir, en base a las ventas, los costos asociados a la producciéon. Para la empresa
en el aflo 2013 reflejo que por cada doélar de ventas sus costos asociados a
produccion eran de USD 0,31, para el 2014 fue de USD 0,28 y para el 2015 fue de
USD 0,34, lo que nos permite concluir que la empresa obtiene ganancias operativas
antes del calculo de impuestos, con un aumento significativo en los costos de
produccion del afio 2015.
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En cuanto al margen operacional podemos concluir que para los afios 2013,
2014 y 2015 la compafiia recibia como margen de ganancia USD 0,11, USD 0,07 y

USD 0,04 por cada délar vendido respectivamente.

El indicador de rentabilidad neta en ventas nos muestra que la compaiiia por
cada délar vendido obtiene como rentabilidad USD 0,06, USD 0,05 y USD 0,02 al

comparar los ingresos provenientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad operacional del patrimonio nos permite observar que por cada
dolar que se invirtié en el patrimonio, la empresa obtiene margenes de ganancias de

las operaciones corrientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad financiera nos permite decir que por cada dolar invertido por
la empresa en el patrimonio recibe USD 4,63, USD 3,44 y USD 2,06 de la utilidad

neta para los respectivos afios de estudio, mostrando nuevamente que ha decrecido

dicho rubro.
Tabla 46 Indicadores Tributarios de Pinturas Neirasolven
2013 2014 2015
Impuesto oo venta cousedo
Tasa de Impuesto Efectiva —— 0,02 0,01 0,01
Impuesto a la Renta
Max(Anticipo IR; Impuesto Causado 0122 0122 0122

Definitivo

Ingreso Gravado

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

En el caso de la empresa al analizar la tasa de impuesto efectiva podemos
concluir que no tiene mayor incidencia o impacto en las ventas, ya que al analizar por

cada dolar de ventas se cancela aproximadamente USD 0,02.
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En el analisis del impacto del impuesto a la renta podemos notar que durante

los tres afios la compafiia paga la tasa fija normal del 22% de renta.

3.8.3.7 Pinturas Superior Cia. Ltda.

Tabla 47 Datos Generales de Pinturas Superior
Razén Social: PINTURAS SUPERIOR CIA. LTDA.
RUC: 0990133778001
Estado del Contribuyente en el RUC: Activo
Clase de Contribuyente: Otro
Tipo de Contribuyente Sociedad
Fecha de inicio de actividades: 16-10-1975
Categoria Mi PYMES: Mediana

Fuente: Servicio de Rentas Internas
Elaborado por: Autores

Es una empresa fabricante y comercializadora de pinturas, que lleva
operando mas de 40 afios en el mercado local. Empresa de creacion familiar fundada

en la ciudad de Guayaquil.

Se enfoca en la comercializacion de pinturas de alta calidad del sector

arquitectonico, automotriz, industrial y sefialética.

Tabla 48 Indicadores de Liquidez de Pinturas Superior
2013 2014 2015
. . . Activos Corrientes
LIQUIdeZ Corriente Pasivos Corrientes 1,49 2,19 1,55
Prueba Acida ; ; _ ;
Activos Corrientes — Inventarios 0.56 0,62 0,51

Pasivos Corrientes

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores
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La liquidez corriente permite interpretar que por cada doélar de obligaciones
contraidas por la empresa durante los tres afios del estudio existe el monto suficiente
en dolares para cubrir dichas obligaciones, por lo que la compafia conto con

capacidad para la cobertura y el cumplimiento de pagos.

Analizando el indicador de prueba acida se puede concluir que la empresa
en cada uno de los afios conto con la liquidez necesaria para cubrir las obligaciones
ya que de cada dolar de obligaciones registradas la compafia contaba con
resultados necesarios para la cobertura, y se puede observar la disminucién durante
los afios 2014 y 2015.

Tabla 49 Indicadores de Solvencia de Pinturas Superior

2013 2014 2015

Total Pasiveo

. . Total Activo 0,59 0,60 0,60
Endeudamiento del Activo

Total Pasivo

- - 1,44 1,50 1,48
Endeudamiento del Patrimonio Fatrimonio

Patrimonio
Neto Activo Fijo 0,78 0,70 0,81

Endeudamiento del Activo Fijo

Total Active

: Patrimonio 2,44 2,50 2,48
Apalancamiento
LAl
{Pa.tﬂ'mum'uj
: o (—oal__, 0,69 0,59 0,44
Apalancamiento Financiero Total Activo

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

95



El analisis del endeudamiento del activo para los tres afios se encuentra

dentro del rango 6ptimo.

Para los afos de estudio, de acuerdo al andlisis del endeudamiento del
patrimonio la compafiia tiene la capacidad de respaldar sus obligaciones con el

patrimonio neto, y se encuentra en todos los afios dentro del rango 6ptimo.

De acuerdo al andlisis del indicador de endeudamiento del activo fijo se
puede determinar que la empresa estuvo en capacidad de adquirir el total de sus
activos fijos sin necesidad de adquirir obligaciones con entidades financieras.

Los indicadores de apalancamiento y apalancamiento financiero demuestran
que el capital de la compafiia se utilizé correctamente, permitiéndole a la compafiia

generar beneficios respecto de sus activos.

De acuerdo a los resultados obtenidos podemos determinar que de cada
dolar invertido en el patrimonio neto la compafiia posee mas de USD 2,44 como
beneficio operativo y USD 0,44 de beneficio financiero por sus activos por afo, por lo
que se puede concluir que la empresa mantiene dependencia absoluta en sus
activos totales, pero desde el punto de vista financiero no hay mucha contribucién a

gue los fondos ajenos contribuyan a generar rentabilidad de los fondos propios.

Tabla 50 Indicadores de Gestion de Pinturas Superior

2013 2014 2015

Rotacién de Cuentas por Cobrar Ventas 3,91 5,77 3,27

Cuentas por cobrar
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Rotacién de Activo Fijo

Rotacién de Ventas

Periodo Medio de Pago

Periodo Medio de Cobro

Impacto Gastos Adm. Y Ventas

Impacto de la Carga Financiera

Ventas

Activo Fijo

Ventas
Activo Total

Cuentas v docs. por pagar

Compras

Cuentas y docs.por cobrar

Ventas

Gostos Adm.y ventas

Ventas

rostos Financigros

Ventas

0,94

0,49

130,68

92,03

0,23

0,07

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

0,86

0,49

104,63

62,41

0,09

0,09

0,97

0,48

147,45

110,07

0,18

0,07

El andlisis del indicador de rotacion de cuentas por cobrar muestra que la

compafiia tuvo un lento proceso de recaudaciéon de las cuentas pendientes de cobro

de los clientes. Para el afio 2013 se concluye que la compafia recauda 3,91 veces

al afio dichos montos, para el aflo 2014 es 5,77 veces y para el 2015 se realiza 3,27

veces al afo. A su vez esto nos permite observar que el tiempo promedio que les

toma a los clientes cancelar las deudas es 92 dias, 62 dias y 110 dias

aproximadamente por cada afno.

Al revisar los resultados obtenidos del indicador de rotacién de activos fijos

se puede concluir que para el aflo 2013 la compaiiia por cada dolar invertido en sus

activos fijos logré vender USD 0,94, y para los afios 2014 y 2015 vendié USD 0,86 y
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USD 0,97 respectivamente.

La rotacién de ventas nos permite observar que por cada dolar invertido en el
activo total de la compafia se obtiene un resultado razonable durante los tres afios

del estudio.

El periodo medio de pago nos permite verificar cuantos dias le toma a la
comparfia cumplir con sus obligaciones, los resultados muestran que durante los
aflos 2013, 2014 y 2015 le tomaron 132, 106 y 149 dias respectivamente para
culminar sus procesos de cancelacién de créditos adquiridos con los proveedores,
mostrando el mismo aumento durante el afio 2015 en el tiempo que toma para la

empresa cancelar sus obligaciones.

El impacto de los gastos administrativos y de ventas impacta ligeramente en
las ventas, ya que el indicador muestra que por cada ddlar vendido la empresa
incurre en USD 0,23, USD 0,09 Y USD 0,18 por concepto de gastos.

Tabla 51 Indicadores de Rentabilidad de Pinturas Superior

2013 2014 2015

Ttilidad Neta

irn 0,01 0,00 0,01
Rentabilidad Neta del Activo Activo Total
Margen Bruto Ventas Netas — Costo de Ventas 0,34 0,19 0,40
Ventas

Utilidad Operacional

Margen Operacional 0,11 0,10 0,08

Ventas

98



Utilidad Neta 0,02 0,01 0,02

Rentabilidad Neta en Ventas
Ventas

Utilidad operacional

Rentabilidad Operacional del Patrimonio 0,13 0,12 0,10

Patrimonio

Ventas UAll Activo UAI UN

Rentabilidad Financiera Activo - Ventas HPr:t“r:'mm:'o - VAl - E

0,12 0,10 0,10

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

El célculo de la rentabilidad neta del activo nos permite concluir que por cada
dolar invertido en los activos totales, la empresa obtiene USD 0,01, USD 0,00 y USD
0,01 de utilidad por cada afio. Esto ademas nos permite concluir que el 1% de la
utilidad proviene de los activos en el 2013, para los afios 2014 y 2015 representa el
0% y el 1%; margenes bajos de comparacion en los tres afios.

El margen bruto nos permite conocer si la empresa estd en capacidad de
cubrir, en base a las ventas, los costos asociados a la produccién. Para la empresa
en el afio 2013 reflejo que por cada doélar de ventas sus costos asociados a
produccion eran de USD 0,34, para el 2014 fue de USD 0,19 y para el 2015 fue de
USD 0,40, lo que nos permite concluir que la empresa obtiene ganancias operativas
antes del calculo de impuestos, con un aumento en los costos de produccion del afio
2015.

En cuanto al margen operacional podemos concluir que para los afios 2013,
2014 y 2015 la compaifia recibia como margen de ganancia USD 0,11, USD 0,10 y

USD 0,08 por cada délar vendido respectivamente.

El indicador de rentabilidad neta en ventas nos muestra que la compaiiia por
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cada délar vendido obtiene como rentabilidad USD 0,02, USD 0,01 y USD 0,02 al

comparar los ingresos provenientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad operacional del patrimonio nos permite observar que por cada
dolar que se invirtié en el patrimonio, la empresa obtiene margenes de ganancias de

las operaciones corrientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad financiera nos permite decir que por cada délar invertido por
la empresa en el patrimonio recibe USD 0,12, USD 0,10 y USD 0,10 de la utilidad

neta para los respectivos afios de estudio, mostrando nuevamente que ha decrecido

dicho rubro.
Tabla 52 Indicadores Tributarios de Pinturas Superior
2013 2014 2015
Impuesto ol renta cousado 001 001 0.00
Tasa de Impuesto Efectiva Ventas

Impuesto a la Renta

Max(Anticipo IR; Impuesto Causado 0142 0,61 0,96

Definitivo
Ingreso Gravado

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

En el caso de la empresa el impuesto a la renta causado no genera un gran
impacto al compararlo con las ventas del periodo, ya que por cada délar que la
compaifiia logro vender tiene como impuesto causado aproximadamente USD 0,01 lo

gue no resulta significativo al hacer la comparacion.

En el caso particular de esta compaiiia al realizar la revisién del impuesto a
la renta definitivo que pago la empresa, podemos notar que al hacer la comparacion

entre el anticipo y el impuesto causado, la empresa paga una tasa mucho mayor a la
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fijada, superando el 42% en todos los afios. Representando asi diferencias realmente
significativas afectando asi a los ingresos totales de la empresa.

3.8.3.8 Pinturas Produtekn Cia. Ltda.

Tabla 53 Datos Generales de Produtekn
Razén Social: PINTURAS PRODUTEKN CIA. LTDA.
RUC: 1792230241001
Estado del Contribuyente en el RUC: Activo
Clase de Contribuyente: Otro
Tipo de Contribuyente: Sociedad
Fecha de inicio de actividades: 18-12-2009
Categoria Mi PYMES: Mediana

Fuente: Servicio de Rentas Internas
Elaborado por: Autores

Constituida en Quito en el 2009, la compafiia tiene por objeto principal la
elaboracion de pinturas, barnices, esmaltes, lacas, sintéticos, poliuretanos y

productos de madera.

Dispone de tecnologia moderna para el campo de investigacion donde
cuenta con laboratorios que se encargan del disefio y control de calidad de los
productos, ademas dispone de equipos envasadores automaticos y empacadores al

calor.

Tabla 54 Indicadores de Liquidez de Produtekn

2013 2014 2015

Activos Corrientes

LIQUIdeZ Corriente Pasivos Corrientes 1,04 1,10 1,26
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Prueba Acida Activos Corrientes — Inventarios
Pasivos Corrientes

0,73 0,84 0,87

Fuente: Superintendencia de Companiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

La liquidez corriente permite interpretar que por cada dolar de obligaciones
contraidas por la empresa durante los tres afios del estudio existe el monto suficiente
en ddlares para cubrir dichas obligaciones, por lo que la compafiia conto con

capacidad para la cobertura y el cumplimiento de pagos.

Analizando el indicador de prueba acida se puede concluir que la empresa
en cada uno de los afios conto con el disponible suficiente para cubrir sus

obligaciones, esto sin contar con la venta de sus inventarios disponibles.

Tabla 55 Indicadores de Solvencia de Produtekn

2013 2014 2015

Total Pasivo

. ) Total Activo 0,92 0,87 0,78
Endeudamiento del Activo

Total Pasivo

- - 11,80 6,71 3,52
Endeudamiento del Patrimonio Patrimonio

Patrimonio
Neto Activo Fijo 1,44 3,21 521

Endeudamiento del Activo Fijo

Total Activo

. Patrimonio 12,80 7,71 4,52
Apalancamiento
LAl
I:P|:e.i“:v':"r|-?,|:|ﬂ:'u:]
: . : (—Aa__, 1561 = 14,67 7,35
Apalancamiento Financiero Total Active

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores
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El andlisis del endeudamiento del activo para los tres afios se encuentra por
encima del rango O6ptimo, esto indica que la empresa podria estar perdiendo

autonomia financiera frente a terceros.

Para los afios de estudio, de acuerdo al analisis del endeudamiento del
patrimonio la compafiia un alto grado de influencia de terceros en el funcionamiento y

el equilibrio permanente de la empresa.

De acuerdo al analisis del indicador de endeudamiento del activo fijo se
puede determinar que la empresa estuvo en capacidad de adquirir el total de sus

activos fijos llevando a que se pueda disminuir ligeramente el financiamiento externo.

Los indicadores de apalancamiento y apalancamiento financiero demuestran
que el capital de la compafiia se utilizé correctamente, permitiéndole a la compafiia
generar beneficios respecto de sus activos. De acuerdo a los resultados obtenidos
podemos determinar que de cada délar invertido en el patrimonio neto la compaiiia
posee mas de USD 4,52 como beneficio operativo y USD 7,35 de beneficio
financiero por sus activos por afio, por lo que se puede concluir que la empresa

mantiene dependencia absoluta en sus activos totales.

Tabla 56 Indicadores de Gestiéon de Produtekn

2013 2014 2015

Ventas
Rotacion de Cuentas por Cobrar Cuentas por cobrar 5,69 6,79 6,86
Rotacién de Activo Fijo mi 56,80 79,70 70,52
Activo Fijo
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., Ventas
Rotacion de Ventas _ 3,07 3,22 3,00
Activo Total

Periodo Medio de Pago
Cuentas vy docs. por pagor

100,79 85,35 82,17
Compras

Periodo Medio de Cobro Cuentas y docs.por cobrar 63,27 53,04 52,51

Ventas

Gostos Adm.y ventas

Impacto Gastos Adm. Y Ventas v 0,23 0,18 0,22
entos

Gastos Financieros 0,00 0,00 0,00
Impacto de la Carga Financiera Ventas

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El analisis del indicador de rotacion de cuentas por cobrar muestra que la
comparniia tuvo un proceso de recaudacion de las cuentas pendientes de cobro de los
clientes dentro del promedio. Para el afio 2013 se concluye que la compafiia
recauda 5,69 veces al aflo dichos montos, para el afio 2014 es 6,79 veces y para el
2015 se realiza 6,86 veces al afio. A su vez esto nos permite observar que el tiempo
promedio que les toma a los clientes cancelar las deudas es 63 dias, 53 dias y 52

dias aproximadamente por cada afio.

Al revisar los resultados obtenidos del indicador de rotacion de activos fijos
se puede concluir que para el afio 2013 la compaiiia por cada doélar invertido en sus
activos fijos logro vender USD 56,80, y para los afios 2014 y 2015 vendié USD 79,70
y USD 70,52 respectivamente.

La rotacién de ventas nos permite observar que por cada dolar invertido en el
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activo total de la compafiia se obtiene un resultado razonable durante los tres afios

del estudio.

El periodo medio de pago nos permite verificar cuantos dias le toma a la
compafiia cumplir con sus obligaciones, los resultados muestran que durante los
afos 2013, 2014 y 2015 le tomaron 102, 87 y 83 dias respectivamente para culminar
sus procesos de cancelacion de créditos adquiridos con los proveedores, mostrando
el mismo aumento durante el afio 2015 en el tiempo que toma para la empresa

cancelar sus obligaciones.

El impacto de los gastos administrativos y de ventas impacta ligeramente en
las ventas, ya que el indicador muestra que por cada ddlar vendido la empresa
incurre en USD 0,23, USD 0,18 Y USD 0,22 por concepto de gastos.

Tabla 57 Indicadores de Rentabilidad de Produtekn

2013 2014 2015

[Ttilidad Neta

P 0,05 0,07 0,07
Rentabilidad Neta del Activo Activo Total
Margen Bruto Ventas Netas — Costo de Ventas 0,25 0,21 0,38
Ventas
Margen Operacional Utilided Operacional 0,02 0,02 0,03
Ventas

Itilidad Neta

7 0,02 0,02 0,02
Rentabilidad Neta en Ventas Ventas

105



Rentabilidad Operacional del Patrimonio Utilidad operacional 0.92 0,51 0.34
Fatrimonio

Rentabilidad Financiera Ventas = UANl =~ Activo UAl UN g, 35 40,95 24,12
Active Ventas Patrimonio UAII UAI

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El calculo de la rentabilidad neta del activo nos permite concluir que por cada
doélar invertido en los activos totales, la empresa obtiene USD 0,05, USD 0,07 y USD
0,07 de utilidad por cada afio. Esto ademéas nos permite concluir que el 5% de la
utilidad en el 2013, para los afios 2014 y 2015 representa el 7% y el 7%; margenes

bajos de comparacion en los tres afos.

El margen bruto nos permite conocer si la empresa esta en capacidad de
cubrir, en base a las ventas, los costos asociados a la produccion. Para la empresa
en el afio 2013 reflejo que por cada délar de ventas sus costos asociados a
produccién eran de USD 0,25, para el 2014 fue de USD 0,21 y para el 2015 fue de
USD 0,38, lo que nos permite concluir que la empresa obtiene ganancias operativas
antes del calculo de impuestos, con un aumento en los costos de produccion del afio
2015.

En cuanto al margen operacional podemos concluir que para los afios 2013,
2014 y 2015 la compafiia recibia como margen de ganancia USD 0,02, USD 0,02 y

USD 0,03 por cada délar vendido respectivamente.

El indicador de rentabilidad neta en ventas nos muestra que la compaiiia por
cada dolar vendido obtiene como rentabilidad USD 0,02, USD 0,02 y USD 0,02 al

comparar los ingresos provenientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad operacional del patrimonio nos permite observar que por cada
dolar que se invirtio en el patrimonio, la empresa obtiene cierto margen de ganancias
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de las operaciones corrientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad financiera nos permite decir que por cada ddlar invertido por
la empresa en el patrimonio recibe USD 52,36, USD 40,95 y USD 24,12 de la utilidad

neta para los respectivos afos de estudio, mostrando nuevamente que ha decrecido

dicho rubro.
Tabla 58 Indicadores Tributarios de Produtekn
2013 2014 2015
Tasa de Impuesto Efectiva Impuesto a la renta causado 0,00 0,01 0,01
Ventas

Impuesto a la Renta

Max(Anticipo IR; Impuesto Causado 0122 0,22 0,22
Ingreso Gravado

Definitivo

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

Para el caso de ambos indicadores podemos observar que no sobrepasan
rangos que resulten problemas o que generen impacto en los resultados de la
companiia, en el caso de la tasa de impuesto efectiva por cada doélar recibido de
ingresos por ventas se genera aproximadamente USD 0,01 de impuesto a la renta

causado.

En el caso de la tasa fija de impuesto, se obtuvo que la compafiia durante

todos los periodos cancelo la tasa normal impuesta de renta, es decir el 22%.
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3.8.3.9 Pinturas América S. A.

Tabla 59 Datos Generales de Pintamer
Razdén Social: PINTURAS AMERICA PINTAMER S.A.
RUC: 1791344316001
Estado del Contribuyente en el RUC: Activo
Clase de Contribuyente : Otro
Tipo de Contribuyente: Sociedad
Fecha de inicio de actividades: 02-04-1997
Categoria Mi PYMES: Mediana

Fuente: Servicio de Rentas Internas
Elaborado por: Autores

Constituida en la ciudad de Quito, tiene por objeto principal el disefio,
produccién y comercializacién de lineas de pinturas y recubrimientos de alta calidad,
por medio del uso de tecnologia moderna, insumos seleccionados por su alta calidad

y recurso humano calificado.

Durante el 2016 evidencié una disminucion en su nivel de ventas debido al
entorno complicado que vivio el pais, sin embargo a logrado mantener la presencia
de sus productos en el mercado, ademas de incorporar productos nuevos mantiene

una alianza estratégica con la Empresa Globar S. A..

Entre sus lineas de productos estan la arquitecténica, de transito, maderera,
metalmecanica e industrial, automotriz y multipropésito, que son productos de alto
desempeiio fabricados con materias primas seleccionadas (removedores,

desoxidantes, desengrasantes y quimicos afines).
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Tabla 60 Indicadores de Liquidez de Pintamer

2013 2014 2015
. . . Activos Corrientes
Liquidez Corriente Pasivos Corrientes 1,87 1,88 2,16
Prueba Acida ; - _ ;
Activos Corrientes — Inventarios 1,07 1.06 117

Pasivos Corrientes

Fuente: Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

La liquidez corriente permite interpretar que por cada délar de obligaciones
contraidas por la empresa durante los tres afios del estudio existe el monto suficiente
en ddlares para cubrir dichas obligaciones, por lo que la compafia conto con
capacidad para la cobertura y el cumplimiento de pagos.

Analizando el indicador de prueba acida se puede concluir que la empresa
en cada uno de los afios conto con el disponible suficiente para cubrir sus

obligaciones, esto sin contar con la venta de sus inventarios disponibles.

Tabla 61 Indicadores de Solvencia de Pintamer

2013 2014 2015

Total Pasivo

. . Total Activo 0,56 0,56 0,58
Endeudamiento del Activo

Total Pasivo

- - 1,29 1,26 1,39
Endeudamiento del Patrimonio Patrimonio

Patrimonio
Neto Activo Fijo 1,73 1,87 0,90

Endeudamiento del Activo Fijo

Total Activo

: Patrimonio 2,29 2,26 2,39
Apalancamiento
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: o 2T, 1,89 2,78 313
Apalancamiento Financiero Total Active

Fuente: Superintendencia de Companiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El andlisis del endeudamiento del activo para los tres afios se encuentra por
encima del rango Optimo, esto indica que la empresa podria estar perdiendo

autonomia financiera frente a terceros.

Para los afios de estudio, de acuerdo al analisis del endeudamiento del
patrimonio la compafiia tiene la capacidad de respaldar sus obligaciones con el

patrimonio neto, y es independiente de la influencia a terceros.

De acuerdo al analisis del indicador de endeudamiento del activo fijo se
puede determinar que la empresa estuvo en capacidad de adquirir el total de sus

activos fijos llevando a que se pueda disminuir ligeramente el financiamiento externo.

Los indicadores de apalancamiento y apalancamiento financiero demuestran
que el capital de la compaiiia se utilizé correctamente, permitiéndole a la compafiia

generar beneficios respecto de sus activos.

De acuerdo a los resultados obtenidos podemos determinar que de cada
dolar invertido en el patrimonio neto la compafia posee mas de USD 2,26 como
beneficio operativo y USD 1,89 de beneficio financiero por sus activos por afio, por lo
gue se puede concluir que la empresa mantiene dependencia absoluta en sus

activos totales.
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Tabla 62

Rotacién de Cuentas por Cobrar

Rotacién de Activo Fijo

Rotacion de Ventas

Periodo Medio de Pago

Periodo Medio de Cobro

Indicadores de Gestion de Pintamer

Ventas

Cuentas por cobrar

Ventas

Active Fijo

Ventas

Active Total

Cuentas y docs. por pagar

Compras

Cuentas 'y docs.por cobrar

Impacto Gastos Adm. Y Ventas

Impacto de la Carga Financiera

Ventas

Gostos Adm. y ventas

Ventas

rostos Financieros

Ventas

2013

4,39

6,48

1,64

124,24

82,00

0,21

0,00

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

2014

3,63

5,84

1,38

144,74

99,11

0,20

0,00

2015

3,93

2,23

1,04

166,49

91,59

0,26

0,00

El analisis del indicador de rotacion de cuentas por cobrar muestra que la

compaiiia tuvo un proceso de recaudacion de las cuentas pendientes de cobro de los

clientes dentro del promedio.

Para el afio 2013 se concluye que la compaiiia

recauda 4,39 veces al afio dichos montos, para el afio 2014 es 3,63 veces y para el

2015 se realiza 3,93 veces al afio. A su vez esto nos permite observar que el tiempo
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promedio que les toma a los clientes cancelar las deudas es 82 dias, 99 dias y 92

dias aproximadamente por cada afio.

Al revisar los resultados obtenidos del indicador de rotacién de activos fijos
se puede concluir que para el afio 2013 la compafiia por cada délar invertido en sus
activos fijos logré vender USD 6,48, y para los afios 2014 y 2015 vendié USD 5,84 y
USD 2,23 respectivamente.

La rotacion de ventas nos permite observar que por cada dolar invertido en el
activo total de la compafiia se obtiene un resultado razonable durante los tres afios

del estudio.

El periodo medio de pago nos permite verificar cuantos dias le toma a la
compafiia cumplir con sus obligaciones, los resultados muestran que durante los
afios 2013, 2014 y 2015 le tomaron 126, 147 y 169 dias respectivamente para
culminar sus procesos de cancelacion de créditos adquiridos con los proveedores,
mostrando el mismo aumento durante el afio 2015 en el tiempo que toma para la

empresa cancelar sus obligaciones.

El impacto de los gastos administrativos y de ventas impacta ligeramente en
las ventas, ya que el indicador muestra que por cada ddlar vendido la empresa
incurre en USD 0,07, USD 0,02 Y USD 0,02 por concepto de gastos.

Tabla 63 Indicadores de Rentabilidad de Pintamer

2013 2014 2015

[tilidad Neta

P 0,08 0,06 0,05
Rentabilidad Neta del Activo Active Total
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Ventas Netas — Costo de Ventas 0,29 0,28 0,42

Ventas

Margen Bruto

Margen Operacional Utilidad Operacional 0,07 0.05 0.05

Ventas

{Itilidod Neta

7 0,05 0,04 0,05
Rentabilidad Neta en Ventas Ventas

Rentabilidad Operacional del Patrimonio Utilidad operacional 0.28 0.17 0.12
Patrimonio

Ventas UAIl Activo vAr  UnN
Active Ventas Patrimonio UAII UAI

Rentabilidad Financiera 1,80 0,99 0,28

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El célculo de la rentabilidad neta del activo nos permite concluir que por cada
dolar invertido en los activos totales, la empresa obtiene USD 0,08, USD 0,06 y USD
0,05 de utilidad por cada afio. Esto ademas nos permite concluir que el 8% de la
utilidad en el 2013, para los afios 2014 y 2015 representa el 6% y el 5%; margenes

bajos de comparacién en los tres afios.

El margen bruto nos permite conocer si la empresa estd en capacidad de
cubrir, en base a las ventas, los costos asociados a la produccion. Para la empresa
en el aflo 2013 reflejo que por cada doélar de ventas sus costos asociados a
produccion eran de USD 0,29, para el 2014 fue de USD 0,28 y para el 2015 fue de
USD 0,42, lo que nos permite concluir que la empresa obtiene ganancias operativas
antes del calculo de impuestos, con un aumento en los costos de produccion del afio
2015.
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En cuanto al margen operacional podemos concluir que para los afios 2013,
2014 y 2015 la compaiiia recibia como margen de ganancia USD 0,07, USD 0,05 y

USD 0,05 por cada délar vendido respectivamente.

El indicador de rentabilidad neta en ventas nos muestra que la compaiiia por
cada délar vendido obtiene como rentabilidad USD 0,05, USD 0,04 y USD 0,05 al

comparar los ingresos provenientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad operacional del patrimonio nos permite observar que por cada
dolar que se invirtié en el patrimonio, la empresa obtiene cierto margen de ganancias

de las operaciones corrientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad financiera nos permite decir que por cada dolar invertido por
la empresa en el patrimonio recibe USD 1,80, USD 0,99 y USD 0,28 de la utilidad
neta para los respectivos afios de estudio, mostrando que ha decrecido dicho rubro

en el paso de los periodos.

Tabla 64 Indicadores Tributarios de Pintamer
2013 2014 2015
Impuesto o la rento cousado
Tasa de Impuesto Efectiva Ventas 0,01 0,01 0,01
Impuesto a la Renta
Max(Anticipo IR; Impuesto Causado 0122 0.22 0,22

Definitivo
Ingreso Gravado

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores
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La tasa de impuesto efectiva no da resultados que generen impacto en las
ventas, ya que de cada ddlar que la empresa genera de ingresos por ventas apenas

cancela USD 0,01 de impuesto a la renta causado.

Ademas al analizar el impuesto a la renta, se determind que la empresa

cancela por concepto de impuesto la tasa fija normal del 22% por cada periodo.

3.8.3.10 Indualca S. A.

Tabla 65 Datos Generales de Indualca
Razo6n Social: INDUALCA S.A.
RUC: 1791063406001
Estado del Contribuyente en el RUC: Activo
Clase de Contribuyente : Otro
Tipo de Contribuyente: Sociedad
Fecha de inicio de actividades: 12-07-1990
Categoria Mi PYMES: Mediana

Fuente: Servicio de Rentas Internas

Elaborado por: Autores

Es una compafiia de responsabilidad anénima. Dentro de sus actividades

principales estan la de la venta al por mayor y menor de Pinturas, barnices y lacas.

Cuenta con 30 afios de experiencia, dedicada de forma especifica a la
fabricacion de lineas de productos para acabados arquitectonicos, metalmecanicos,
complementarios, escolares y artisticas; ademas de producir preservantes de

madera.
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Tabla 66 Indicadores de Liquidez de Indualca

2013 2014 2015

. . . Activos Corrientes
Liquidez Corriente Pasivos Corrientes 2,67 3,85 3,85
Prueba Acida Activos Corrientes — Inventarios 188 281 271

Pasivos Corrientes

Fuente: Superintendencia de Companiias, Valores y Seguros
Elaborado por: Autores

La liquidez corriente permite interpretar que por cada délar de obligaciones
contraidas por la empresa durante los tres afios del estudio existe el monto suficiente
en dolares para cubrir dichas obligaciones, por lo que la compafiia conto con
capacidad para la cobertura y el cumplimiento de pagos.

Analizando el indicador de prueba acida se puede concluir que la empresa
en cada uno de los afios conto con el disponible suficiente para cubrir sus

obligaciones, esto sin contar con la venta de sus inventarios disponibles.

Tabla 67 Indicadores de Solvencia de Indualca

2013 2014 2015

Total Pasivo

. . Total Activo 0,66 0,60 0,54
Endeudamiento del Activo

Total Pasivo

: ; 1,97 1,48 1,17
Endeudamiento del Patrimonio Patrimonio

Patrimonio
Neto Activo Fijo 1,03 6,18 1,36

Endeudamiento del Activo Fijo

Total Activo

; Patrimonio 2,97 2,48 2,17
Apalancamiento
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_ . . ( UAll ) 0,46 2,36 1,72
Apalancamiento Financiero Total Active

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El analisis del endeudamiento del activo para los tres afios se encuentra

dentro del rango 6ptimo.

Para los afios de estudio, de acuerdo al analisis del endeudamiento del
patrimonio la compafiia tiene la capacidad de respaldar sus obligaciones con el
patrimonio neto, en el 2013 pasa ligeramente el rango optimo de 1,5, mostrando

cierto riesgo de influencia de terceros en sus operaciones.

De acuerdo al analisis del indicador de endeudamiento del activo fijo se
puede determinar que la empresa estuvo en capacidad de adquirir el total de sus

activos fijos llevando a que se pueda disminuir ligeramente el financiamiento externo.

Los indicadores de apalancamiento y apalancamiento financiero demuestran
qgue el capital de la compafia se utilizd correctamente, permitiéndole a la compafia

generar beneficios respecto de sus activos.

De acuerdo a los resultados obtenidos podemos determinar que de cada
dolar invertido en el patrimonio neto la compafia posee mas de USD 2,17 como
beneficio operativo y USD 0,46 de beneficio financiero por sus activos por afio, por lo
que se puede concluir que la empresa mantiene dependencia absoluta en sus

activos totales.
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Tabla 68 Indicadores de Gestion de Indualca

2013 2014 2015

Ventas
Rotacion de Cuentas por Cobrar Cuentas por cobrar 4,81 5,40 4,86
Rotacién de Activo Fijo
Ventas 22,77 37,40 9,46
Active Fijo
Rotacién de Ventas
Ventas

S — 2,30 2,44 2,09
Activo Total

Periodo Medio de Pago
Cuentas y docs. por pagar 163,22 153,24 119,12

Compras

Cuentas 'y docs.por cobrar

Periodo Medio de Pago

74,81 66,71 74,07

Ventas

Impacto Gastos Adm. Y Ventas Gastos Adm.y ventas 0,33 0,21 0,13
Ventas
ostos Financieros 0,01 0,01 0,02

Impacto de la Carga Financiera Ventas

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El analisis del indicador de rotacion de cuentas por cobrar muestra que la
comparniia tuvo un proceso de recaudacion de las cuentas pendientes de cobro de los

clientes dentro del promedio. Para el afio 2013 se concluye que la compafiia
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recauda 4,81 veces al afio dichos montos, para el afio 2014 es 5,40 veces y para el
2015 se realiza 4,86 veces al afio. A su vez esto nos permite observar que el tiempo
promedio que les toma a los clientes cancelar las deudas es 75 dias, 67 dias y 74

dias aproximadamente por cada afio.

Al revisar los resultados obtenidos del indicador de rotacion de activos fijos
se puede concluir que para el afio 2013 la compaiiia por cada ddlar invertido en sus
activos fijos logré vender USD 22,77, y para los afios 2014 y 2015 vendié USD 37,40
y USD 9,46 respectivamente.

La rotacién de ventas nos permite observar que por cada dolar invertido en el
activo total de la compafia se obtiene un resultado razonable durante los tres afios

del estudio.

El periodo medio de pago nos permite verificar cuantos dias le toma a la
compafia cumplir con sus obligaciones, los resultados muestran que durante los
afos 2013, 2014 y 2015 le tomaron 165, 155 y 121 dias respectivamente para
culminar sus procesos de cancelacion de créditos adquiridos con los proveedores,
mostrando el mismo aumento durante el afio 2015 en el tiempo que toma para la

empresa cancelar sus obligaciones.

El impacto de los gastos administrativos y de ventas impacta ligeramente en
las ventas, ya que el indicador muestra que por cada doélar vendido la empresa

incurre en aproximadamente USD 0,33 por cada délar vendido.

Tabla 69 Indicadores de Rentabilidad de Indualca

2013 2014 2015

Rentabilidad Neta del Activo Utilidad Neta 0.06 0,07 0,07

Activo Total
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Ventas Netas — Costo de Ventas 0,55 0,27 0,41

Ventas

Margen Bruto

Margen Operacional
Utilidad Operacional

0,22 0,04 0,05
Ventas
Utilidod Neta

y 0,03 0,03 0,03

Rentabilidad Neta en Ventas Ventas
Rentabilidad Operacional del Patrimonio Utilidad operacional 153 0,24 0,24

Patrimonio
Ventas UAIl Active Al UN

Rentabilidad Financiera  Arrivo Ventas  Patrimonic  UAII DAL 34,82 8,85 2,31

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El célculo de la rentabilidad neta del activo nos permite concluir que por cada
dolar invertido en los activos totales, la empresa obtiene USD 0,06, USD 0,07 y USD
0,07 de utilidad por cada afio. Esto ademas nos permite concluir que el 6% de la
utilidad en el 2013, para los afios 2014 y 2015 representa el 7% y el 7%; margenes

bajos de comparacién en los tres afios.

El margen bruto nos permite conocer si la empresa esta en capacidad de
cubrir, en base a las ventas, los costos asociados a la produccion. Para la empresa
en el aflo 2013 reflejo que por cada doélar de ventas sus costos asociados a
produccion eran de USD 0,55, para el 2014 fue de USD 0,27 y para el 2015 fue de
USD 0,41, lo que nos permite concluir que la empresa obtiene ganancias operativas
antes del calculo de impuestos, con un aumento en los costos de produccion del afio
2015.
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En cuanto al margen operacional podemos concluir que para los afios 2013,
2014 y 2015 la compaifiia recibia como margen de ganancia USD 0,22, USD 0,04 y

USD 0,05 por cada délar vendido respectivamente.

El indicador de rentabilidad neta en ventas nos muestra que la compaiiia por
cada délar vendido obtiene como rentabilidad USD 0,03, USD 0,03 y USD 0,03 al

comparar los ingresos provenientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad operacional del patrimonio nos permite observar que por cada
dolar que se invirtié en el patrimonio, la empresa obtiene cierto margen de ganancias

de las operaciones corrientes del giro normal del negocio.

La rentabilidad financiera nos permite decir que por cada dolar invertido por
la empresa en el patrimonio recibe USD 34,82, USD 8,85 y USD 2,31 de la utilidad
neta para los respectivos afios de estudio, mostrando que ha decrecido dicho rubro

en el paso de los periodos.

Tabla 70 Indicadores Tributarios de Indualca

2013 2014 2015

Impuesto alo renta cousado

Tasa de Impuesto Efectiva 0,01 0,01 0,01
Ventas

Impuesto a la Renta

Definitivo Max(Anticipo IR; Impuesto Causado 0122 0,22 0,22

Ingreso Gravado

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros

Elaborado por: Autores

El analisis del impuesto a la renta nos muestra que la compafia pago en

todos los periodos la tasa fija del 22%.
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La tasa de impuesto efectiva nos indica que el valor de impuesto a la renta
no da un impacto significativo ante las ventas ya que es apenas USD 0,01 por cada

dolar obtenido por ventas.

3.8.4 Analisis del Estado de Flujo de Efectivo y del Estado de

cambios en el Patrimonio del sector

3.84.1 Estado de Flujo de Efectivo

Este es un estado financiero que permite conocer las variaciones que se dan
en cada periodo, asi como también revela los movimientos que se dieron del efectivo

y a su vez de todo los equivalentes del mismo.

Dichos cambios que se dan pueden generarse por:

e Actividades operativas: suelen ocurrir por el aumento o disminucion
de los ingresos por ventas o servicios, y por el aumento o la
disminucién de los pagos efectuados.

e Actividades de inversion: se dan por la compra, construccion,
preparacion o venta de activos fijos y por la compra o venta de activos
intangibles.

e Activos de financiamiento: ocurren en la adquisicion o pagos de
capital que otorgan terceros como préstamos, asi como el respectivo

pago de intereses.
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EMPRESAS

PINTURAS
CONDOR S. A.

PINTURAS
UNIDAS S.A.

ADHEPLAST
S.A

PINTURAS
ECUATORIANA
SS.A.
PINTUCO

ECUABARNICE
SSA.
SOLVENTES Y
MASILLAS
NACIONALES
NEIRA
(PINTURAS
NEIRASOLVEN
) CIA.LTDA.
PINTURAS
SUPERIOR CIA

Tabla 71

2015

1,018,202.
34

4,333,111.
89

12,805,044
.94

700,173.14

573,069.56

169,878.93

115,233.34

2014

2,835,029.
38

1,676,529.
70

11,217,078
.55

573,700.78

250,340.23

234,814.00

192,993.86

123

2013

2,165,153.
97

1,444,621.
65

10,203,214
46

1,875,461.
26

349,399.85

146,602.40

178,451.33

Variaciones Globales del Efectivo Neto

2015 -
2014

(1,816,827.
04)

2,656,582.

19

429,561.61

126,472.36

322,729.33

(18,896.32)

(77,760.52)

2014 -
2013

669,875.41

231,908.05

(3,631,135.
91)

(1,301,760.
48)

(99,059.62)

42,172.85

14,542.53



LTDA

PINTURAS
PRODUTEKN 35,792.28 (12,724.20) 140,792.69

163,860.77 176,584.97
CIA. LTDA.

PINTURAS
AMERICA 51,167.83 (46,376.26) 68,782.94

73,574.51 119,950.77
PINTAMER S.A.
INDUALCA
S.A. 85,789.36 121,560.23

Fuente: Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros del Ecuador

119,347.20 (35,770.87) 2,213.03

Elaborado por: Autores

Se identificara el porcentaje de la variacion en cada uno de los afios de las
companfias de forma individual. Ademas se analizara cual fue la causa de dicha

variacion y su incidencia general en la compafia.
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3.84.2 Andlisis de los estados de flujo de efectivo por compafia

llustracion 10 Resultados anuales de los Flujos de Efectivo Pinturas Céndor S. A.

PINTURAS CONDORS. A.

s 3,000,000.00

D 2,500,000.00

M 2-000,000.00
i 1,500,000.00
|
| 1,000,000.00
o 500,000.00
n -
e 2015 2014 2013
S ~
Ainos

Fuente: Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores

Variacién 2014 — 2013

Se identific6 un crecimiento del 31% del efectivo al compararlo con lo
reflejado en el afio 2013. Dentro de la principal causa que produjo dicho efecto se

puede mencionar la siguiente:
e La cancelacion de obligaciones financieras a largo plazo adquiridas en

periodos anteriores, evitando el pago de interés y de capital por

financiamiento.
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Variacién 2015 - 2014

Se identific6 un decremento de 64% luego de ser comparado con el afio

2014. Se puede identificar que la posible razén fue por:

e Pago de dividendos por un monto de $ 4,500.000.00 durante el afio
2015.

llustracion 11 Resultados anuales de los Flujos de Efectivo Pinturas Unidas S. A.

PINTURAS UNIDAS S.A.

M 5,000,000.00

: 4,000,000.00
U
s I 3,000,000.00
D : 2,000,000.00

e 1,000,000.00

s

2015 2014 2013
Anos

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores

Variacion 2014 - 2013

Se identific6 un crecimiento del 16% en el efectivo en comparacion a lo
ocurrido durante el afio 2013. Se puede concluir que la causa de dicho efecto fue

por:
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e La disminucién en el rubro de pagos a dividendos efectuados durante
el afio 2014.

Variacién 2015 - 2014

Se puede notar nuevamente un aumento del 158% en el flujo de efectivo del

negocio, debido principalmente a:
e La recepcion de créditos, lo que aumento el efectivo disponible,

e El Aumento del inventario disponible, y;

e Por el pago de cuentas pendientes de pago.

llustracion 12 Resultados anuales de los Flujos de Efectivo Adheplast S. A.

ADHEPLAST S.A

M 14,000,000.00
12,000,000.00

y | 10,000,000.00
s | 8000,000.00
b | 6,000,000.00
" 4,000,000.00
: 2,000,000.00
2015 2014 2013
Afos

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores
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Variacién 2014 - 2013

Se identifico un aumento del 10% en el flujo del efectivo del periodo. A

consecuencia de los siguientes movimientos:

e Aumento de las regalias recibidas durante el afio 2014,

e Disminucioén del pago a proveedores,

e Adquisiciones de Inmovilizados materiales.

Variacién 2015 - 2014

Se nota un crecimiento del 14%, efecto de los siguientes movimientos:

e Aumento de las regalias recibidas durante el afio 2015 en

comparacion al periodo 2014,

e Disminucién de los pagos por primas de seguros.
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llustracion 13 Resultados anuales de los Flujos de Efectivo Pinturas Ecuatorianas S. A.

PINTURAS ECUATORIANAS S.A.

PINTUCO
M
. 2,000,000.00
|
o ! 1,500,000.00
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D
n  500,000.00
e
s 2015 2014 2013
Afos

Fuente: Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores

Variacion 2014 — 2013

Se registré un decremento del 69% en el efectivo del periodo producto de los

siguientes movimientos:

e Aumento del valor de impuesto a la renta por pagar,
e Incremento del inventario para venta,

e Aumento de las obligaciones por pagar,

e Adiciones de activos intangibles,

e Pago por distribucién de reservas.

Variacién 2015 - 2014

Se registrd un incremento del 22% en los flujos de efectivo del periodo. Por

efectos de:
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e Nuevos créditos adquiridos por la compaiiia,
e Disminucion del pago del impuesto a la renta,

e Disminucién de obligaciones pendientes de pago de la compafia.

llustracion 14 Resultados anuales de los Flujos de Efectivo Ecuabarnices S. A.

ECUABARNICES S.A.
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores

Variacion 2014 — 2013

Se registrd6 una disminucion del 28% en el efectivo del periodo, por las

siguientes causas:
e Aumento del pago a proveedores,

e Disminucién del efectivo recibido de clientes y partes relacionadas,

e Disminucién de los créditos recibidos.
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Variacién 2015 - 2014

Se mejoro el flujo del efectivo en el periodo en un 129%, por las siguientes

causales:

e Disminuy0 el monto de pago a proveedores,
e Disminuy0 el rubro de interés pagados del periodo,
e Disminuyeron las obligaciones financieras y por ende los rubros de

pagos por capital.

llustracion 15 Resultados anuales de los Flujos de Efectivo Pinturas Neirasolven Cia.
Ltda.

SOLVENTES Y MASILLAS NACIONALES
NEIRA (PINTURAS NEIRASOLVEN)

CIA.LTDA.
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Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores

Variacién 2014 - 2013

Se encontré un incremento del 29% en el total de flujos de efectivos, por los

siguientes movimientos:
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e Aumento de los ingresos recibidos de los clientes,
e Aumento de créditos recibidos,

e Aumento de pagos de obligaciones.

Variacién 2015 - 2014

Se registré un decremento del 10% en el efectivo del periodo, a causa de los

siguientes movimientos:

e Aumento del pago a proveedores,
e Incremento de los intereses pagados,

e Aumento del pago de dividendos.

llustracion 16 Resultados anuales de los Flujos de Efectivo Pinturas Superior Cia.
Ltda.

PINTURAS SUPERIOR CIA LTDA
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Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores
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Variacién 2014 — 2013

Se identifico un incremento del 8% en los flujos de efectivo del periodo, dado

por los siguientes movimientos:

e Prestamos adquiridos por la compaiiia.

Variacién 2015 - 2014

Se identificé un decremento del 40% en los flujos de efectivo de la compafiia,

efecto de los siguientes movimientos:

e Aumento de pagos a proveedores y empleados,

e Disminucién de obligaciones con entidades financieras.

llustracion 17 Resultados anuales de los Flujos de Efectivo Pinturas Produtekn Cia.
Ltda.

PINTURAS PRODUTEKN CIA. LTDA.
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Fuente: Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores
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Variacién 2014 — 2013

Se identificé un crecimiento del 393% de los flujos de efectivo del periodo,

de acuerdo a los siguientes movimientos:

e Generado por el aumento de los activos fijos de la empresa.

Variacién 2015 - 2014

Se identificé un decremento del 7% de los flujos de efectivo del periodo, de

acuerdo a los siguientes movimientos:

e Generado por el aumento de los activos fijos de la empresa.

llustracion 18 Resultados anuales de los Flujos de Efectivo Pinturas América S. A.

PINTURAS AMERICA PINTAMER S.A.
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Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores
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Variacién 2014 — 2013

Se identifico un incremento del 134% de los flujos de efectivo del periodo,

dado por los siguientes movimientos:

e Disminucién del pago a proveedores,

¢ Disminucion de pagos por financiamiento.

Variacién 2015 - 2014

Se identific6 un decremento del 39% de los flujos de efectivo, dado por lo

siguiente:

e Disminucion del efectivo recibido de los clientes,
e Adquisicién de Inmovilizado material.

e Aumento de pago de obligaciones financieras.

llustracion 19 Resultados anuales de los Flujos de Efectivo Indualca S. A.

INDUALCA S.A.
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores
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Variacién 2014 - 2013

e Se identific6 un incremento del 2% de los flujos de efectivo del

periodo.

Variacién 2015 - 2014

e Se observo un decremento en las cuentas que determinan el monto

del flujo de efectivo.

3.84.3

Estado de Evolucion del Patrimonio

Este estado financiero detalla los movimientos que se producen en el

patrimonio durante un periodo especifico. Se pueden citar varias causales para que

produzcan incrementos o decrementos en el mismo.

Los cambios podrian darse por ejemplo; por aumentos o aportaciones de

capital, en los casos en los que la compafia decide apropiarse o incrementar el

monto de las reservas, en los casos de reparto de dividendos, por ajustes contra los

resultados acumulados de ejercicios anteriores.

Tabla 72 Variaciones Globales del Patrimonio
NOMBRE 2015 2014 2013 2015 - 2014 2014 - 2013
PINTURAS 31,303,094. (1,957,633.80

34,749,464.40 36,707,098.20 5,404,003.89
CONDOR S. A. 31
PINTURAS 24,694,379.

33,000,306.90 30,146,131.90 2,854,175.00 5,451,752.31
UNIDAS S.A. 59
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ADHEPLAST S.A  16,782,775.90

PINTURAS
ECUATORIANAS
S.A. PINTUCO

12,161,308.90

ECUABARNICES
S.A.

3,269,360.73

SOLVENTES Y
MASILLAS
NACIONALES
NEIRA
(PINTURAS
NEIRASOLVEN)
CIA.LTDA.
PINTURAS
SUPERIOR CIA
LTDA

945,653.34

2,750,042.88

PINTURAS
PRODUTEKN
CIA. LTDA.

199,674.47

PINTURAS
AMERICA
PINTAMER S.A.

1,056,168.83

INDUALCA S.A. 442,486.18

14,259,149.00

12,299,353.20

2,838,071.76

892,928.97

2,642,058.66

125,041.06

954,985.24

375,845.64

11,738,340.
02

14,140,362.
78

2,432,439.4
6

699,222.32

2,608,273.0
0

60,798.22

853,214.07

309,632.01

2,523,626.90

(138,044.30)

431,288.97

52,724.37

107,984.22

74,633.41

101,183.59

66,640.54

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores

137

2,520,808.98

(1,841,009.5
8)
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3.84.4 Andlisis de los estados de evolucion del patrimonio por
compafia

llustracion 20 Movimientos anuales del Patrimonio Pinturas Céndor S. A.

PINTURAS CONDORS. A.

m 38,000,000.00
36,000,000.00
34,000,000.00

w C

32,000,000.00
30,000,000.00
28,000,000.00

w ™ 3 O

2015
2014

2013

Anos

Fuente: Superintendencia de Compainiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores

Variacion 2014 — 2013

La compainiia entre los afios 2013 y 2014 presento un incremento del 17% en

total de su patrimonio, debido principalmente a los siguientes movimientos:

e Registro de la Utilidad Neta del periodo en curso por USD 5,189,903,

Yi
e Un ligero incremento en las ganancias acumuladas, por un monto de
USD 214,100.

138



Variac

ion 2015 - 2014

Entre los afios 2014 y 2015 se presento un decremento en el patrimonio total

de la compafia del 5%, causado por los siguientes movimientos:

llustrac

Se afecto los resultados por USD 3°032,830, ya que se incremento la
reserva legal el 30 de abril de 2014 por USD 556,206 y el 29 de abril
de 2015 por USD 518,990,

Dentro de la afectacidn a resultados se incluye reparto de dividendos
el 12 de febrero y el 10 de diciembre de 2015 por USD 3°000,000 y
USD 1°500,000 respectivamente,

Se registr6 ademas la utilidad neta del ejercicio 2015 por USD
2,898,760, v,

Otros resultados integrales del periodo por USD 356,394.

i6n 21 Movimientos anuales del Patrimonio Pinturas Unidas S. A.

(%]

PINTURAS UNIDAS S.A.

35,000,000.00
30,000,000.00
25,000,000.00
20,000,000.00
15,000,000.00
10,000,000.00

5,000,000.00

W ® 53 0 — = = 2

2015 2014 2013

Anos

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores
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Variacién 2014 - 2013

La compafia durante los afios 2013 y 2014 muestra un crecimiento en su
patrimonio del 22%, dentro de los movimientos que produjeron este efecto

mencionamos los siguientes:

e Por un total de USD 540,348 que se apropiaron para la cuenta
Reserva Legal durante el afio 2014 de la utilidad del periodo,

e Se envio a la cuenta resultados acumulados USD 4°855,192 que se
apropio de la utilidad del periodo,

e Se pagaron dividendos por un total de USD 1°819,000, y;

e Se registro la utilidad neta del ejercicio por USD 6°898,281.

Variacién 2015 - 2014

Entre los afios 2015 y 2014 se identifico un incremento del 9% en el total del

patrimonio de la compafiia, provocado por los siguientes movimientos:

e Se apropiaron USD 689,828 para reserva legal de la utilidad del
ejercicio,

e Se transfirieron USD 6°208,453 a los resultados acumulados de la
utilidad del ejercicio,

e Se hizo un ajuste por jubilacion de otros resultados del ejercicio por
USD 699,930,

e Se hicieron pago de dividendos por USD 3°700,000, y;

e Se registro el resultado del ejercicio por USD 5'854,245.
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llustracion 22 Movimientos anuales del Patrimonio Adheplast S. A.

ADHEPLAST S.A
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Fuente: Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores

Variacién 2014 - 2013
Se registré un incremento del 21% entre los afios 2013 y 2014 en el total del

patrimonio de la compafiia, dentro de los movimientos que produjeron dicho efecto

podemos mencionar los siguientes:

e Se transfirieron las utilidades del periodo 2013 por USD 2°297745.21a
las acumuladas durante el 2014,

e Se registro la utilidad del ejercicio por USD 2°520,808.98.

Variacion 2015 - 2014

Se identificO un aumento entre los afios 2014 y 2015 del 18% del total del
patrimonio:

141



e Se traslado de los resultados del periodo 2014 USD 2°520,808.98 a la
cuenta resultados acumulados,
e Se registro la utilidad por USD 2°523,626.85.

llustracion 23 Movimientos anuales del Patrimonio Pinturas Ecuatorianas S. A.

PINTURAS ECUATORIANAS S.A.
PINTUCO
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Fuente: Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores

Variacion 2014 — 2013

Se identificé entre los afios 2013 y 2014 un decremento del 13% en el total

del patrimonio de la compaifiia, siendo efecto de los siguientes movimientos:

e Se apropia de las utilidades retenidas USD 1°227,884 para reservas,

e La junta aprueba la distribucion de la reserva facultativa por USD
37000,000,

e Se aprueba la distribucion de dividendos por USD 2°500,000, v;

e Se registra la utilidad neta de USD 3°658,990 correspondiente al
periodo 2014.
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Variacién 2015 - 2014

Se identifico un decremento del 1% del total de las cuentas de patrimonio de

acuerdo a los siguientes movimientos:

e Se reconoce la utilidad neta por USD 2°161,956,
e Se aprueba el pago de dividendos por USD 2°300,000,

e Lajunta aprueba la apropiacion de USD 1°358,990 para las reservas.

[lustracion 24 Movimientos anuales del Patrimonio Ecuabarnices S. A.

ECUABARNICES S.A.

3,500,000.00
3,000,000.00
2,500,000.00
2,000,000.00
1,500,000.00
1,000,000.00

500,000.00

O w
w ® 3 0 — — =2

2015 2014 2013
Ainos

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores

Variacién 2014 - 2013

Se aprecia un crecimiento del 17% en las cuentas de patrimonio, de acuerdo

a los siguientes movimientos del periodo:

e Se realiz6 un aumento de capital por USD 50,000, tomado de las
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utilidades retenidas,

e Se apropia de las utilidades retenidas USD 80,867 para reserva legal,

e Se registro la utilidad neta del periodo por USD420,632,

e La compaiia efectud una declaracion sustitutiva del impuesto a la
renta del afio 2013 debido a que reinvirti6 USD 50,000 originando un
impuesto adicional de USD 15,000 que afecto directamente los

resultados acumulados.

Variacién 2015 - 2014

Se identific6 un crecimiento del 15% de las cuentas de patrimonio,

proveniente de los siguientes movimientos:

e Se apropia de las utilidades retenidas USD 44,929 para reserva legal,

e Se reconoce la utilidad neta del periodo por USD 449,289,

e Se efectud una declaracion sustitutiva del impuesto a la renta del 2014
ya que no se efectud la reinversion efectuada, lo que gener6 una renta
adicional de USD 18,000 que afecté directamente a las utilidades

retenidas.
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llustracion 25 Movimientos anuales del Patrimonio Pinturas Neirasolven Cia. Ltda.

SOLVENTES Y MASILLAS NACIONALES
NEIRA (PINTURAS NEIRASOLVEN)
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores

Variacion 2014 — 2013

Se identific6 un crecimiento del 28% del patrimonio en las cuentas del

patrimonio, debido a los siguientes movimientos:

e Se registra la utilidad neta del periodo por USD 254,971.31,
e Se aumenté la reserva legal por USD 5,091 de los resultados

acumulados,

Variacién 2015 - 2014

Se identificé un crecimiento en las cuentas del patrimonio del 6%, debido a

los siguientes movimientos de las cuentas patrimoniales:
145



e Se efectud el aumento del capital social de la compafia por USD
100,000 de los aportes efectuados el periodo anterior,
e Se registro la utilidad del periodo por USD 388,950,

e Seincremento el rubro de la reserva legal.

llustracion 26 Movimientos anuales del Patrimonio Pinturas Superior Cia. Ltda.

PINTURAS SUPERIOR CIA LTDA
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores

Variacién 2014 — 2013

Se observé un crecimiento del 1% de las cuentas del patrimonio, producido

por los siguientes efectos en las cuentas patrimoniales:
e Se aumento la cuenta utilidades retenidas por USD 55,100,

e Se reconocié un aporte de accionistas por USD 5,000,
e Se registro la utilidad del periodo por USD 28,785.66.
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Variacién 2015 - 2014

Se identificd un crecimiento del 4% de las cuentas patrimoniales, debido a los

siguientes movimientos:

e Se registro la utilidad del periodo por USD 49,459,
e Se enviod a los resultados acumulados las utilidades netas del periodo
anterior por USD 28,786.

llustracion 27 Movimientos anuales del Patrimonio Pinturas Produtekn Cia. Ltda.

PINTURAS PRODUTEKN CIA. LTDA.
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Fuente: Superintendencia de Compaifiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores

Variacion 2014 - 2013

Se identifico un crecimiento del 106% de las cuentas patrimoniales, debido a

los siguientes movimientos efectuados en el periodo:

e Se increment6 el patrimonio total con el monto registrado por las
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utilidades netas del ejercicio por USD 64,242.84.

Variacién 2015 - 2014

Se identificd un crecimiento del 60% en las cuentas patrimoniales, debido a

los siguientes movimientos efectuados:

e Se apropid USD 1,000 por reserva legal y USD 122,041.06 de reserva
facultativa de los resultados acumulados,

e Se reconocié la utilidad del ejercicio por USD 67,183.41,

llustracion 28 Movimientos anuales del Patrimonio Pinturas Pintamer S. A.

PINTURAS AMERICA PINTAMER S.A.
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Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador

Elaborado por: Autores

Variacién 2014 - 2013

Se revis6 un incremento del 12% de las cuentas del patrimonio provocado
por los siguientes movimientos:
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e Se apropid USD 14,257 para reserva facultativa de los resultados
acumulados,

e La junta de accionistas aprob6 el pago de USD 18,000 por concepto
de pago de dividendos,

e La utilidad neta de USD 219,096 se registr06 como parte de los

resultados acumulados.

Variacién 2015 - 2014

Se identificé un crecimiento del 11% en el total del patrimonio, debido a los

siguientes movimientos de las cuentas patrimoniales:

e Se ordend el pago de dividendos por USD 18,000,
e Se reconocio la utilidad neta dentro de los resultados acumulados por
USD 184,805.

llustracidon 29 Movimientos anuales del Patrimonio Indualca S. A.
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Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador
Elaborado por: Autores
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Variacién 2014 - 2013

Se identificé un crecimiento del 21% del total de las cuentas patrimoniales,

debido a los siguientes movimientos registrados durante el periodo:

e Se reconocio el valor de la utilidad del ejercicio por USD 66,213.65.

Variacién 2015 - 2014

Se identificé un crecimiento del 18% en las cuentas patrimoniales, debido a

los siguientes movimientos:
e Se realiz6 un aumento de capital de USD 40,200 durante el periodo

2015,
e Se registr6 las utilidades del ejercicio por USD 66,640.54.
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Tabla 73 Indicadores Cualitativos

Servicio de Rentas Superintendencia de
Internas Compaiiias
No PRINCIPALES EMPRESAS
Obligacion
DEL SECTOR Obligaciones Adeuda J Adeuda
es
Pendientes Valores . Valores
Pendientes
1  PINTURAS CONDOR SA NO NO NO Sl
2 PINTURAS UNIDAS S.A. NO NO NO NO
3  ADHEPLAST S.A NO NO Sl Sl
4 PINTURAS ECUATORIANAS
NO NO NO Sl
S.A. PINTUCO
5 ECUABARNICES S.A. NO NO NO SI
6 SOLVENTES Y MASILLAS
NACIONALES NEIRA NO NO NO SI
(NEIRASOLVEN) CIA.LTDA.
7 PINTURAS SUPERIOR CIA
Sl Sl Sl NO
LTDA
8 PINTURAS PRODUTEKN CIA. Sl SI SI NO
LTDA.
9 PINTURAS AMERICA NO NO NO Sl
PINTAMER S.A.
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10 INDUALCA S.A. NO NO NO SI SI Otro

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador
Servicio de Rentas Internas del Ecuador

Elaborado por: Autores
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CAPITULO IV

4. ANALISIS DEL TRATAMIENTO CONTABLE DEL
SECTOR

4.1 Anédlisis de riesgos identificados en el mercado

Se analizaran los principales riesgos asociados al tipo de negocio, con la
finalidad de entender el desarrollo del negocio y la afectacion que se tiene por la

existencia de dichos riesgos.

4.1.1 Riesgo de no cobranza de la cartera

Es uno de los principales problemas que afectan al sector, basado en
estudios y en el andlisis de indicadores podemos determinar que el tiempo de
recoleccion de los cobros por concepto de las cuentas pendientes de cobro es
demasiado lento y en algunos casos es poco eficiente, lo que provoca que las
compafiias tengan atrasos en los pagos a sus proveedores llevandolos en algunos
casos a solicitar créditos en el sector financiero para cubrir pagos que podrian

vencerse y entrar en mora.

4.1.2 Riesgo de atraso en la produccion por demora en las

importaciones de insumos

Un posible efecto por la demora en la llegada o en el proceso de
desaduanizacién de los productos importados, para el caso especifico de la linea de
produccion, podria generar un retraso en los procesos productivos llevando a que no

se logre satisfacer agilmente las demandas de los productos requeridos del mercado,
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0 en otras medidas al buscar sustituir dichos insumos se podria afectar la calidad por
la sustitucion de materiales de inferior calidad.

4.1.3 Riesgo por la averia de una maquinaria indispensable para la

linea de produccion

Usualmente las empresas que operan en el sector no cuentan con las
medidas contingentes para hacer frente a la posibilidad de averia o dafio total de una
de las maquinarias requeridas para la linea normal de produccion, ya que en la
mayoria de los casos son maquinas realmente costosas y de amplia magnitud de
produccion, que en el caso de fallar pararia el proceso completamente y atrasaria la
disponibilidad de los productos en el mercado.

4.2 Conocimiento y aplicacion de las normativas contables, financieras
y tributarias

Se tratardn las normas contables que inciden en los registros de las
operaciones normales y su adecuada aplicacion en las empresas que forman parte

del sector.

Se hara un analisis de la afectacion que se tiene dentro de los registros por la
aplicacion de tarifas y demas impuestos arancelarios causados por los procesos de
importacion de los insumos y productos terminados necesarios para el proceso de

fabricacion.

Se revisara el tratamiento contable que se da a los inventarios, ya sea el
caso de los usados internamente para produccion y los que estaran disponibles para
la venta. Se revisara el impacto de los impuestos generados por pasivos reconocidos

gue se cancelaran en el futuro.
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Se profundizara el tratamiento para los inmovilizados materiales y el
respectivo registro que debera darse en el caso de la perdida por el deterioro de los
activos fijos, asi como también el correcto reconocimiento de los gastos por
depreciaciones en los periodos indicados y en los porcentajes dispuestos por las

normativas tributarias.

Trataremos el debido reconocimiento de los ingresos de acuerdo a lo
dispuesto en la NIC 18 y la NIIF 15 que dicta el tratamiento por contratos de clientes.
Se incluira también el reconocimiento de los diferentes impuestos

establecidos por el Servicio de Rentas Internas.

4.2.1 Costos de las importaciones

El proceso de importacion incluye todos aquellos valores asociados al
ingreso al pais de los materiales y productos requeridos para complementar los

procesos de fabricacion de pinturas.

Al momento de realizar la liquidacién de importacion se deben calcular los

siguientes rubros:

e Clausulas internacionales de comercio, FOB (Libre a bordo),
CIF(Costo, seguro y flete), CFR (Costo y flete)

o Flete; es el valor que se asume por realizar el transporte de
mercaderia desde el lugar de origen hasta su destino, este
puede ser via maritima o terrestre,

o Seguro; es el monto que se cancela por la carga para que este

protegida durante su traslado,

e Aranceles cuyo célculo se obtiene del valor de la clausula

internacional de comercio aplicada en el proceso de importacion:
155



o ISD 5%; impuesto a la salida de divisas,

o AD-VALOREM; impuesto administrado por la Aduana del
Ecuador, fijado de acuerdo a la partida arancelaria,

o FODIN (Fondo de Desarrollo para la Infancia); Impuesto del
0,5% del valor CIF,

o IVA (Calculado del CIF; tarifa 12%),

o Salvaguardia por Balanza de Pagos; impuesto administrado por
la Aduana del Ecuador, forma parte de las medidas tomadas y
aplicadas de forma temporal a ciertos articulos importados,
estos porcentajes varian en funcion de las subpartidas
arancelarias desde el 5% para materias primas no esenciales
hasta el 35% para bienes de consumo final, en los que la

materia prima esencia queda exenta del pago.

La suma de todos estos impuestos y tarifas ya mencionados seran los

gue el importador tendra que pagar al estado Ecuatoriano.

4.2.2 Tratamiento y registro de los inventarios. NIC 2 — Existencias

El sector normalmente registra sus inventarios de acuerdo a la comparacién
entre el costo de adquisicion y su valor neto de realizacion (el menor de ambos), y

son valorizados al costo promedio ponderado de acuerdo a lo que dicta la Norma.

En el caso de las importaciones aquellas que se encuentran en transito son
registradas de acuerdo a su costo de adquisicion aumentando a esto todos aquellos
costos asociados al proceso de importacion hasta la fecha en la que se dé el cierre
del estado financiero.

Para todos estos inventarios que seran registrados se debe incluir, de ser
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requerido, una provision para el caso en que deba ser reconocida una perdida por la
obsolescencia de los mismos, determinada esta mediante un analisis de su posible

uso en la produccion o para ser comercializado.

4.2.3 Tratamiento y registro de los ingresos. NIC 18 - Ingresos

Ordinarios

El reconocimiento de los ingresos se da cuando se ha hecho la transferencia
de todos los riesgos y beneficios asociados a los bienes entregados y cuando sea
probable que la compafiia reciba beneficios econdmicos asociados a la transaccién y
que el monto del ingreso pueda ser medido confiablemente, esto independiente del

momento en que se haga efectivo el cobro.

Estos ingresos se miden por el valor razonable de los bienes que se
vendieron, teniendo para esto en consideraciéon la forma de cobro sin incluir

impuestos y aranceles.

La norma da los tratamientos contables que debera tener la empresa en

consideracion para el reconocimiento de sus ingresos.

4.2.4 Tratamiento y registro de los activos fijos. NIC 16 -

Inmovilizado Material

Los activos fijos son valorizados a su costo de adquisicion, incluyendo
ademas todos aquellos valores que tienen que ver con la instalacion y puesta en
marcha de aquellos equipos y maquinarias que son utilizadas durante la linea de los
diferentes procesos de produccion, ha esto se descontara la depreciacion acumulada
durante el periodo asi como de darse el caso los valores por perdidas por el deterioro

de los activos.
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Los costos de adquisicion incluyen ademas del precio de compra todos los
costos asociados para dejar operativo el activo, y de ser algun activo importado se
incluira en el célculo aranceles e impuestos de compra no reembolsables, y en el
caso de que sean adquiridos a través de financiamiento externo a la empresa todos
aquellos valores asociados a dicho financiamiento dependiendo si se utilizé en su

totalidad o de forma parcial para la adquisicion de los activos fijos.

Las depreciaciones se realizaran por el método de linea recta, a lo largo de
toda su vida util, exceptuando aquellos casos en los que se considere cambiar el
método de estimacion de la depreciacién o por revalorizacién de los activos lo que

cambiaria el valor a ser considerado como depreciacion.

Estas cuentas son dadas de baja en el caso en que sea vendido o cuando
por su desuso no se espere obtener beneficios econdémicos por su uso o venta. En
los casos que se obtenga utilidad por la desapropiacion de un activo, esta ganancia

sera incluida directamente en el estado de resultados integral.

4.2.5 Tratamiento y registro del deterioro del valor de los activos.
NIC 36 — Deterioro del valor de los activos

En general las empresas deben evaluar al término de cada periodo si existe
alguna sefial o indicio de deterioro en el valor de sus activos. De darse el caso las
companias deben calcular un estimado del importe recuperable de dichos activos en

los que se haya generado el deterioro.

El importe recuperable sera el mayor entre la comparacion de su valor
razonable menos los costos de venta; y su valor en uso, el mismo que es

determinado para cada activo de forma individual.

No es necesario en todos los casos calcular ambos valores, si cualquiera

excede el valor en libros no sera necesario el calculo del otro valor y por lo tanto no
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existiria el deterioro.

En los casos en los que el valor en libro de un activo exceda a su importe
recuperable se considerara que el activo ha perdido valor y debera ser disminuido el

saldo de su mayor hasta llegar al monto del importe recuperable.

Para lograr estimar el valor en uso, todos los flujos de efectivo futuro deberan
ser llevados a valor presente y descontados de su valor, tendra que ser usada una
tasa de descuento que refleje la situacion actual del mercado, asi como el correcto
valor del dinero en el tiempo y evaluar ademas los riesgos asociados a ese activo.

Al determinar el valor razonable menos los costos asociados a la posible
venta, deberan ser tomados para el calculo las operaciones similares que se hayan
efectuado en el mercado, de no existir casos para la comparacion se utilizara el
método de valoraciébn que resulte mas apropiado; en estos calculos se debera
verificar con indicadores disponibles en el mercado para determinar iddneamente su

valor razonable.

En los casos en los que se reconozcan perdidas por deterioro en el valor de
los activos, dicha perdida debera ser registrada directamente en el estado de

resultados integral.

El importe recuperable sera calculado para los activos de forma individual si
dichos activos generan entradas de efectivo independiente de otros activos, De ser
el caso el importe recuperable sera calculado para la unidad generadora de efectivo

de la que forme parte el activo.

4.25.1 CAPM - Capital Asset Pricing Model

Es una herramienta utilizada por el area financiera de las compafiias para

estimar la tasa de retorno requerida para el calculo o estimacion del valor de los
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activos en el tiempo.

La formula utilizada para obtener el CAPM es la siguiente:
CAPM = (Rf + (b * (Km — Rf) + RP)

Donde:

Rf: es la tasa libre de riesgo

b: coeficiente beta

Km: es el rendimiento del mercado

RP: es la tasa de riesgo pais

El RP es un indice que permite dar mayor realidad a la tasa de costo de
oportunidad que tienen los inversionistas al invertir en el pais en comparacion si
invirtieran en otro, puesto que esta variable afecta de forma directa el valor de la

estimacion de un proyecto.

La tasa libre de riesgo o Rf es el rendimiento que se obtendra sin contar el
incumplimiento de pago, usualmente para esto se usa el rendimiento con el que
operan los bonos del tesoro de Estados Unidos de América, esto a causa de que
cuentan con una mejor y mayor liquidez y tienen una gran variedad de instrumentos

con diferentes rangos de vencimiento.

Mediante el coeficiente beta b podemos medir el rendimiento de un activo
frente a el cambio que se en el rendimiento del mercado, si dicho beta para un activo
es mayor a 1 nos permite interpretar que ese activo tiene un mayor riesgo al ser

comparado con los demas.

Debemos convertir el beta utilizando los valores de datos del Ecuador

mediante la formula de beta no apalancado, descrita a continuacion:
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Beta Apalancado

1+ & -0

Beta no apalancado =

Donde:
d: Deudas
e: Patrimonio

t: tasa impositiva

El Rm o rendimiento de mercado se estima como la tasa que las compafiias
deben pagar periédicamente a sus accionistas, usualmente se trabaja con la
aproximacion del rendimiento de mercado del indice de Standard & Poor’s 500, la
cual trabaja con un listado de las 500 empresas de mayor representacion que cotizan

en las principales bolsas de valores estadounidenses.

4.2.6 Tratamiento y registro de impuestos diferidos. NIC 12 -

Impuesto a las Ganancias

Se reconoceran como pasivos 0 activos por impuestos diferidos a aquellas
diferencias temporarias que se den por el andlisis de los valores en libros de los

activos o pasivos con la adecuada estimacion de su base para declarar impuestos.

Esto ocurre principalmente cuando los montos registrados no coinciden con
lo que se pag6 por dichos activos o pasivos por impuestos fiscales, estas diferencias

temporarias podrian darse en los siguientes casos:

e Diferencias entre la depreciacién calculada por las compaiiias y lo que
dispone el Servicio de Rentas Internas a través de la LORTI,
e Ciertos ingresos y gastos gravados, los que disponga la LORTI,

e Activos que hayan sido revalorizados de forma unicamente contable,
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pero no de forma fiscal,
e Perdida por VNR en el caso de inventarios,
e Inversiones que sean contrarias a la base fiscal,
e La diferencia en la base fiscal con cuentas reconocidas por primera

vez.

4.2.7 Tratamiento y registro de Ingresos. NIIF 15 — Ingresos de

Actividades Ordinarias Procedentes de Contratos con Clientes

Aplicable a partir del 1 de enero del 2018 para todas aquellas empresas que

reportan sus estados financieros en base a Niif.

La norma busca dar el tratamiento que deben dar las compafiias para
reconocer sus ingresos de tal forma que se exprese la transferencia de aquellos
bienes que se encuentran comprometidos con los clientes para que sea registrada

aguella contraprestacién a cambio de la entrega.

Esta norma proporciona un modelo Unico para el reconocimiento de las

ventas, por lo cual la norma prevé un modelo de 5 etapas:

e Etapa 1: Identificar el o los contratos celebrados con el cliente,

e Etapa 2: Identificar y lograr segregar las obligaciones de desempefio
asumidas en los contratos (venta de bienes),

e Etapa 3: Definir el precio de intercambio de la transaccion,

e FEtapa 4: Asignar los valores a las diferentes obligaciones de
desempeiio identificadas,

e Etapa 5: Proceder al reconocimiento del ingreso cuando la entidad

haya cumplido cada obligacién de desempefio asumida en el contrato.

Existen varios problemas que podrian presentarse por la nueva metodologia

para el reconocimiento y registro de los ingresos, mencionaremos las siguientes:
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e Desglose de varias obligaciones de desemperio ligadas a un mismo
contrato,

e Impacto de la consideracion variable (serd incluida cuando sea
probable que se haga una reversion importante de los ingresos
ordinarios,

e Valuacion de si un componente de financiamiento existe dentro de un
contrato,

e Asignacion del precio de transaccion a las obligaciones de
desemperio,

e Impacto de las condiciones de envio,

e Capitalizacion de costos por obtener o cumplir un contrato; y,

e El reconocimiento de ingresos ordinarios procedentes de garantias.

Esta norma se aplicara a los ingresos procedentes de contratos de entrega
de bienes o servicios en funcion de las actividades ordinarias de la empres,
exceptuando aquellos ingresos regulados por otras normas como los seguros, los
dividendos, los instrumentos financieros, los arrendamientos, el leasing. Ademas de
los intercambios que no generen efectos monetarios que se dan entre entidades con

la misma actividad para facilitar las ventas con sus clientes.

Se aplicara también a las ventas de inmovilizado material, activos intangibles

y propiedades de inversion.
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4.2.8 CASO DE ESTUDIO

La empresa VIMO S. A. para la fabricacion de sus productos requiere adquirir
varios insumos elementales para el proceso de produccion por lo cual luego de

revisar su stock de materiales realiza compras de forma local y otras son importadas.

El 2 de abril del 2015 se realiza una importacion de 72.56 Kg de Extender
Silica Wacker HDK N20 y 90.72 Kg de Aditivo modificador reologico arbocel GC10
necesarios para la linea de elaboracion de pinturas, su precio de facturacion por
kilogramo es de USD 14,39 y USD 3,57 respectivamente, con partidas arancelarias #
3910.00.10.00 y # 3912.39.00.00.

Estos materiales son importados desde Colombia por via maritima y el valor
del flete es de USD 642, ademas se pagaron valores adicionales por los siguientes
conceptos: Seguro USD 21,25, por comisiones bancarias USD 0,62, comisiones de
despacho USD 200, por transporte local USD 60, Bodegaje USD 73,25, otros gastos

asociados a la importacion USD 25.

Para completar el proceso de produccion de 2240 unidades (galones) de la
linea de tipo decorativo, se adquieren varios materiales para completar lo requerido
para el proceso de fabricacién, estos costos ascienden a USD 13.016,24; esto
incluye las materias primas e insumos necesarios, ademas de gastos tales como

sueldos, alimentacion, mano de obra, mantenimiento, servicios de planta.

La compafia ademas para mantener la produccion normal realiza la compra
de una maquina mezcladora el 29 de mayo del 2015, a un precio de USD 10.500,00
a 60 dias plazo con una compafia del exterior ubicada en Shanghdi, cuya partida
arancelaria es la 84.58.19.20 de 0% de arancel y la partida 84.79.82.0000 que grava
15% de salvaguardia. EIl término de negociacion para la importacion es FOB, el flete

es de USD 620,00 y su seguro del 0,1% en base al precio FOB mas el flete.
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llustracion 30 Maquina actual del proceso de produccién

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Maquina existente
Elaborado por: Autores

Esta maquinaria tiene una vida util estimada de 10 afios, la misma para su
uso no genera costos asociados para una futura restauracion del lugar en el que sera
ubicada.

Se realiza el calculo para determinar si al final del periodo existe un indicio de
posible deterioro de la unidad generadora de efectivo (total de activos de la linea de
produccién), para esto se estimara el valor razonable y el importe recuperable para

lo que se considerara la siguiente informacion:

Se detallan los flujos netos de efectivo proyectados para los siguientes 5
aflos en funcién de los ingresos menos costos y gastos normales del periodo

anterior.
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Ingresos USD 25°446.023,00

Costos USD 14°922.864,00
Gastos USD 97890.939.00
Flujos Afio USD 632.220,00

Tabla 74 Flujo Neto de efectivo proyectado
FLUJO ANUAL MONTO
ANO 2015 $ 632.220,00
ANO 2016 $ 632.220,00
ANO 2017 $ 632.220,00
ANO 2018 $ 632.220,00
ANO 2019 $ 632.220,00

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores

Para el calculo de la tasa de descuento se empleara el método CAPM, y para
estimar el valor en uso se utilizara la férmula para el calculo del Valor Presente para

cada afno.

Datos para aplicacion del CAPM:
e EIRfal 31 de diciembre del 2015, la tasa del tesoro estadounidense a
10 afios estuvo en 2,27%%.
e Para este ejercicio tomamos el beta de una empresa que forma parte
del sector estudiado, pero de Estados Unidos®.
e Para el afio 2015 el Rm (rendimiento de mercado) de Estados Unidos
mostré un valor de 6.18%%.

e De acuerdo al Banco Central del Ecuador al finalizar el periodo 2015 el

2 http://www.dwglobalinvestments.com/newsletter/semanas-de-records-en-eeuu-tasas-de-interes-en-niveles-

minimos-y-mercados-en-niveles-maximos/
24http://www.infinancials.com/fe-ES/30397NU/The-SherWin-WiIIiams-Company/valorizacion-bursatil
% Aproximacion del indice de Standard & Poor’s 500
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riesgo pais fue de 1266 puntos que al transformarlo a valores
porcentuales se fija en 12,66%%.

Para el calculo que nos permitira determinar si existe deterioro del valor de
los activos fijos deberemos calcular la tasa de descuento que nos permitira llevar los

futuros flujos de efectivo a valor presente.

Utilizaremos los siguientes datos para el calculo del beta desapalancado:

Activos: $ 197466.997,60
Pasivos: $7°305.688,67
Patrimonio: $12°161.308,90

Durante el periodo 2015 se facturo por concepto de venta a la compafiia AXC
1250 galones de la linea de negocio a un precio de USD 10,50, con un crédito de 90

dias.
Tabla 75 Importacién de Materiales
Articulos: e Extender Silica Wacker HDK N20
e Aditivo modificador reologico
arbocel GC10
Fecha 2 de abril del 2015
Subpartidas arancelarias: e 3910.00.10.00
e 3912.39.00.00
Arancel 0%

6 Banco Central del Ecuador
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Valor de la factura: 1.368,01

Término de negociacion: FOB

FOB: 1.368,01

Flete: 642

Seguro: 21,25
Tabla 76 Célculos de importacion de materia prima

CIF =1.368,01 + 642,00 + 21,25

(FOB + flete + seguro) = $2.031,26

FODINFA =2.031,26 x 0,005

(0,5% del CIF) = $10,16

Base IVA = $2.031,26 + $ 10,16

(CIF + Derechos Arancelarios + FODINFA) = $2.041,42

IVA =$2.041,42x0,12

(12% de la Base) =$ 244,97

Total pago en tributos =$ 244,97 + $ 10,16

(IVA + FODINFA) =$ 255,13

ISD = $ 642,00 x 0,05

(5% del CIF) = $32,10

COSTO TOTAL DE LA MATERIA PRIMA $2.073,52

El total a pagar por concepto de tributos del proceso de importacién asciende
a USD 255,13.
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Tabla 77 Datos importacién maguinaria

Articulos: e Maquina mezcladora
Subpartidas arancelarias: e 84.58.19.20
e 84.79.82.0000
Fecha 29 de mayo del 2015
Arancel 0%
Salvaguardia 15%
Valor de la factura: 1.368,01
Término de negociacion: FOB
FOB: 1.368,01
Flete: 642
Seguro: 21,25
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llustracion 31 Maquina adquirida en proceso de importacién

FARFLY

BRI
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Tabla 78 Célculos importacién maquinaria

=10.500,00+ 620,00 + 111,20

Valor CIF

= $11.231,20
(FOB + flete + seguro)
Aranceles 0% =0
Salvaguardia =11.231,20 x 15%
(5% del CIF) = $1.684,68

FODINFA

= 11.231,20 x 0,005
(0,5% del CIF)

= $56,16
Base para el IVA = $11.231,20 + $1.684,68 + $ 56,16
(CIF + Salvaguardia + FODINFA) = $12.972,04
IVA =$12.972,04 x 0,12
(12% de la Base) =$1.556,64
Total pago en tributos =1.684,68 + 1.556,64 + 56,16
(Salvaguardia + IVA + FODINFA) =$3.297,48

=11.231,20x 0,05
ISD 5% =$ 561,56

COSTO TOTAL $ 13.533,60

El total de impuestos a pagar en la importacion es de USD 3.297,48.
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Tabla 79

DETALLE

-1-
IMPORTACION EN TRANSITO

Extender Silica Wacker

Aditivo modificador
Seguro
Flete Internacional

Cuentas por Pagar

P/R tramite proceso de importacién de

materiales para produccién

-2-
IMPORTACION EN TRANSITO

Flete Local

Comision Despacho
Otros Gastos asociados
Comisién Bancaria
Almacenaje

Cuentas por Pagar

P/R pagos asociados a la importacién

-3-
IMPORTACION EN TRANSITO
0,5% FODINFA

5% ISD

IVA Pagado
Impuestos por Pagar

Valores por pagar SRI

Valores pagar ISD

Valores pagar FODINFA
P/R liquidacién de gastos de

importacion

Registros Contables 1

PARCIAL

1.044,14
323,87
21,25
642,00

60,00
200,00
25,00
0,62
73,25

10,16
32,10

244,97
32,10
10,16
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DEBE

2.031,26

358,87

42,26

244,97

HABER

2.031,26

358,87

287,23



4-

Inventario de Materiales de

Produccion
Extender Silica Wacker
Aditivo modificador
IMPORTACION EN TRANSITO

P/R activacién de inventario de

materiales

-5-

Costos de Produccién

Cuentas por Pagar

P/R adquisicion de materiales y demas

rubros para la produccion

-6-

Ordenes Abiertas

Inventario de Mat. Prod.

Costos de Produccién

P/R inicio de proceso de produccion de

linea negocio 2240 unidades

-7-

Inventario de Productos Terminados

Linea Negocio
Obras Abiertas

P/R fin proceso de produccioén

2.432,39
1.856,53
575,86
2.432,39
13.016,24
13.016,24
14.232,44
1.216,20
13.016,24
14.232,44
14.232,44
14.232,44
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-8-

IMPORTACION EN TRANSITO 11.231,20
Mezcladora 10.500,00
Flete 620,00
Seguro 111,20
Bancos 11.231,20

P/R importacién de maquina

mezcladora para proceso de produccion

_9_
IMPORTACION EN TRANSITO 2.281,90
Salvaguardia 1.684,68
Fodinfa 56,16
ISD 561,56
IVA Pagado 1.556,64
Bancos 3.838,54

P/R liguidacion final de costos de

importacion

-10-

Inmovilizado Material 13.513,10

Mezcladora 13.513,10
IMPORTACION EN TRANSITO 13.513,10

P/R activacién como parte de los
activos fijos de la maquinaria importada
Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco
Elaborado por: Autores
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Para el célculo del precio de venta al publico se espera que la compafiia
obtenga al menos un 15% de utilidad, ademas se considera el costo de los
inventarios, mas los gastos asociados al proceso de comercializacion los que

ascienden a USD 9.905, los que se detallan a continuacion:

Los rubros de promocion y publicidad corresponden al 0,15% por lote de
produccion aproximadamente del rubro anual. Y los gastos totales de venta

representan el 0,11% para cada lote del rubro total declarado de gastos en el afio.

Tabla 80 Gastos de Comercializacion
GASTOS MONTO
Gastos Fijos de venta $ 6.385,00
Gastos variables de venta $ 1.811,00
Promocién y publicidad $ 1.709,00
TOTAL GTOS COMERCIALIZACION Y VTAS $ 9.905,00

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores

Adicionales a los gastos asociados al proceso de comercializacién y ventas,
se incurren en gastos administrativos, los cuales estan expuestos a continuacion de

forma general:

Estos corresponden al 0,03% del total de gastos en el afio.

Tabla 81 Gastos Administrativos
GASTOS MONTO
Gastos administrativos $ 2.222,00
TOTAL GTOS ADMINISTRATIVOS $ 2.222,00

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores
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Tabla 82 Célculos de precio de venta

Costo del inventario $ 14.232,44
Gastos de Comercializacién y ventas $ 9.905,00
Costo Total $ 24.137,44
15% Utilidad $ 3.620,62
Valor del inventario para venta $ 27.758,06
Unidades Producidas 2240
Precio Venta Unitario $ 12,39

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco
Elaborado por: Autores

Debido a una caida de los envases del producto final, estos quedaron
deteriorados en el exterior, lo que llevd a reducir su precio de venta para poder ser
colocados en el mercado, esto llevé a fijar el precio en USD 10,50 lo que implica que

el valor del inventario estimado seria ahora de USD 23.520 (redujo su valor).

Tabla 83 Valor Neto Realizable

VALOR NETO REALIZABLE

Precio de Venta Estimado $ 23.520,00
(-) Gastos de Comercializacion y ventas $ 9.905,00
VNR $ 13.615,00

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores
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Costos Totales VNR
Inventarios
14.232,44 13.615,00

El inventario se deberé ajustar al VNR, ya que resulté
menor entre la comparacién con el valor en libros.

Fuente: Normas Internacionales de Contabilidad — NIC # 2 Existencias

Elaborado por: Autores

De acuerdo a la dispuesto en la NIC 2 — Existencias, el inventario debera
estar registrado al menor entre la comparacion entre su costo en libros y el valor neto
realizable, para el caso del ejercicio result6 menor el VNR por lo que existird un

ajuste por perdida en el valor de los inventarios.

Ajuste por VNR a los inventarios

El ajuste que se efectuara disminuird la base contable; la base para fines
tributarios considera como gasto no deducible a este cambio en el saldo de los

inventarios; esto origina una diferencia temporaria Deducible.

Tabla 84 Ajuste por VNR

COSTO EN VNR PERDIDA
LIBROS DETERIORO

PARCIAL

$14.232,44 $ 13.615,00 $617,44

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco
Elaborado por: Autores
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Se realizara la contabilizacién del ajuste de la siguiente forma:

Tabla 85 Registro Contable 2

DETALLE PARCIAL DEBE
-11-
Pérdida por Ajuste VNR 617,44

Provision ajuste VNR

P/R ajuste en los inventarios por
pérdida VNR

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco
Elaborado por: Autores
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Se determina el beta desapalancado, para dejar el valor sin considerar datos

de la empresa del mercado exterior que uso como base.

0,98

7°305.688,67
12"161.308,90

0,98
1+ (0.60 * (0.78))

Beta no apalancado =
1+(

« (1 —0.22))

Beta no apalancado =

Beta no apalancado = 0,6677

Fuente: Sherwin Williams Company
Elaborado: Autores

Se realiza el célculo del CAPM para poder obtener la tasa de descuento que
se utilizara en la aplicacion de la férmula de Valor Presente, en la que se traeran los
posibles flujos netos futuros que se obtendrian por el uso de la unidad generadora de

efectivo.

CAPM
CAPM = 2,27% * [(0,6677 * (6,18% — 2,27%)] + 12,66%
CAPM = 2,27% = [(0,6677 * (3,91%)] + 12,66%
CAPM = 2,27% = [(0,6286] + 12,66%
CAPM = 1,43% + 12,66%
CAPM = 14,09%

Fuente: Autores

Elaborado: Autores
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Para el calculo del valor en uso aplicamos la formula del valor presente neto

632.220 632.220 632.220

(1501409 " (1 +014002 T @xo1a09y5 ~ PN

VPN =$ 2°165.775,86

La NIC 36 establece que el importe recuperable sera el mayor entre el valor

razonable y el valor de uso.

Tabla 86 Pérdida por deterioro

Valor neto en libros Importe recuperable Perdida por
Deterioro
$ 2°295.612,10 $ 27165.775,86 $ 129.836,24

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores

El valor neto en libros es calculado en base a los costos de las maquinarias
menos los montos de depreciacion, al compararlo con el importe recuperable se
puede observar que se produce una perdida por deterioro en el inmovilizado material

(unidad generadora de efectivo).
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Tabla 87 Registro Contable 3

DETALLE PARCIAL DEBE HABER
_12_
Pérdida por deterioro PPE 129.836,24
Inmovilizado Material 129.836,24
Maquinarias

P/R venta de 1250 galones de la linea

negocio
Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco
Elaborado por: Autores
La venta efectuada se realiza de la siguiente forma:
Tabla 88 Registro Contable 4
DETALLE PARCIAL DEBE HABER
_13_
Clientes 14.568,75
AXC
Rte. Fte. Impto. Rta. 131,25
Ingresos Productos
Nacionales 13.125,00

IVA Cobrado 1.575,00

P/R venta de 1250 galones de la

linea negocio
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-14-

Bancos
Clientes
AXC

P/R cobro de cuenta pendiente de
cliente AXC

14.568,75

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores
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IMPUESTO DIFERIDOS

e Valor Neto Realizable: En base a lo dispuesto en la NIC 2 se registro
una peérdida por desvalorizacion de los inventarios, lo que nos causa
un incremento en la base contable; para el célculo de la base fiscal
esto se considera como no deducible este cambio originandose una

Diferencia Temporaria Deducible y un activo por impuesto diferido.

Tabla 89 Diferencia Temporaria
DIFERENCIA IMPUESTO DIFERIDO
TEMPORARIA TOTAL
($617,44*22%)
$617,44 $135,84

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores

Tabla 90 Registro Contable 4

DETALLE PARCIAL DEBE HABER
-15-
Activo por Impuesto Diferido 135,84
Gasto por Impuesto 135,84

Diferido

P/R el reconocimiento del activo por
impuesto diferido por ajuste VNR

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores

183



e Deterioro de Inmovilizado Material: En funcién de lo expuesto en la
NIC 36 se reconoci6é un valor por el deterioro de las maquinarias que
forman parte de la unidad generadora de efectivo, lo que disminuye la

base contable; desde el punto de vista tributario se considera como no

deducible.
Tabla 91 Diferencia Temporaria 2
DIFERENCIA IMPUESTO DIFERIDO
TEMPORARIA TOTAL
($129.836%22%)
$ 129.836,00 $28.563,92
Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco
Elaborado por: Autores
Tabla 92 Registro Contable 5
DETALLE PARCIAL DEBE HABER
_16_
Activo por Impuesto Diferido 28.563,92
Gasto por Impuesto 28.563,92

Diferido

P/R el reconocimiento del activo por
impuesto diferido por deterioro
Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores
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Tabla 93 Conciliacion Tributaria

37668.552,00

(=) BASE DE CALCULO DE PARTICIPACION
A TRABAJADORES

(-) PARTICIPACION A TRABAJADORES

37668.552,00

POR VALOR NETO REALIZABLE
DE INVENTARIOS

550.282,80
() OTRAS RENTAS EXENTAS E INGRESOS NO OBJETO DE L 22210
IMPUESTO A LA RENTA T
(+) GASTOS NO DEDUCIBLES LOCALES + 515.655,63
(+) GASTOS INCURRIDOS PARA GENERAR INGRESOS EXENTOS Y
GASTOS ATRIBUIDOS A INGRESOS NO OBJETO DE IMPUESTO A + 0,00
LA RENTA
(-) DEDUCCIONES ADICIONALES - 13.843,26

POR COSTOS ESTIMADOS DE
DESMANTELAMIENTO

POR DETERIOROS DEL VALOR
DE PROPIEDADES, PLANTA Y
EQUIPO

28.563,92

POR OTRAS
TEMPORARIAS

DIFERENCIAS

37647.559,23

802.463,03
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(-) CREDITO TRIBUTARIO DE ANOS ANTERIORES 0,00

802.463,03

Luego de que se produzca la venta de los productos se efectuard una
deduccion fiscal, por lo cual la compafia realizara a futuro una reversion del activo
reconocido por impuesto diferido en el siguiente ejercicio fiscal, haciendo la

contabilizacion de la siguiente manera:

Tabla 94 Registro Contable 7

DETALLE PARCIAL DEBE HABER
-]_7-
Gasto por Impuesto Diferido 135,84
Activo por Impuesto Diferido 135,84

P/R la reversién del activo por
impuesto diferido
Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores

En la conciliacion tributaria se realizara de la siguiente manera:
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Tabla 95 Reversidn Ajuste VNR

GENERACION REVERSION
POR VALOR NETO
REALIZABLE DE|814 | + 815/ - 135,84
INVENTARIOS

De forma similar al momento de efectuarse la venta del inmovilizado material
se reconocerd la respectiva deduccion fiscal, por lo cual la empresa debera efectuar
la reversién del activo reconocido por impuesto diferido en el siguiente periodo fiscal

de la siguiente forma:

Tabla 96 Registro Contable 8

DETALLE PARCIAL DEBE HABER
_18_
Gasto por Impuesto Diferido 28.563,92
Activo por Impuesto Diferido 28.563,92

P/R la reversion del activo por
impuesto diferido

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco

Elaborado por: Autores
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En la conciliacidn tributaria se realizara de la siguiente manera:

Tabla 97 Reversion Ajuste Deterioro PPE

POR DETERIOROS DEL VALOR
DE PROPIEDADES, PLANTA Y + - 28.563,92

EQUIPO

A partir del periodo contable 2018 las empresas tendran que aplicar lo que
dicta la NIIF 15 con respecto a los Ingresos, reemplazando asi lo dispuesto en otras
normas que daban las pautas para el reconocimiento en diferentes casos, quedando

el siguiente proceso:

llustracién 32 Pasos de aplicacion NIIF 15

w-reneneee-RECONOCIMIENTO-enmeenen V] » [o{l] N ——

Fuente: Normas Internacionales de Informacién Financiera

Elaborado por: Autores
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Analizaremos el siguiente ejemplo:
e La compafila vende sus productos a un cliente pagadero en 90 dias
después de la entrega. El coste del producto para la compaiiia es de 14.568,75 u.m.

siendo 1250 galones para esta negociacion.

e El cliente obtiene el control del producto en el momento del devengo y el
derecho de devolucion en un plazo de 30 dias, sin tener a disposicion datos sobre

devolucion de la mercancia en el pasado.

Tabla 98 Registro Contable 9

DETALLE PARCIAL DEBE HABER
_X_
Activos por bienes susceptibles de 14.568,75
devolucién
Variacion de existencias 14.568,75

P/R transferencia del producto al

cliente

Clientes 15.625,00

Ventas 15.625,00

P/R el reconocimiento del ingreso
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-X-

Variaciéon de existencias 14.568,75

Activos por bienes 14.568,75

susceptibles de devolucién

P/R transferencia del producto al
cliente

Fuente: Pinturas Ecuatorianas S. A. Pintuco
Elaborado por: Autores
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CAPITULO YV

5. ANALISIS ESTADISTICO

5.1 Analisis Cluster
5.1.1 Objetivo

Clasifica los individuos o variables en grupos distintos de tal forma que exista
similitud dentro de los mismos agrupandolos en estratos o conglomerados, las
mismas que deberan cumplir con las mismas caracteristicas, con respecto a ciertas

variables que podrian ser cualitativas o cuantitativas.

5.1.2 Dendrograma

Dentro de los métodos cluster usados, podemos mencionar los de tipo

jerarquico y los no jerarquicos.

Dentro de los jerarquicos resalta el Dendograma, esta herramienta nos
permitird determinar la cantidad de grupos que ayudaran a representar mejor los
datos, tomando en cuenta para esto la forma en la que se han ido anidando los

cluster y su medida de similitud a la que se hace.

5.1.3 Similitud, divergencia y distancia entre individuos

Luego de hacer una adecuada seleccion de las variables a utilizar los
individuos seran representados por aquellos valores que tomen. Siendo el mismo el
punto de partida para iniciar su clasificacion determinando los similares y divergentes
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entre si, en funcion de lo diferente que resulten sus representaciones en el espacio.

Existen varios indices para medir la similaridad o divergencia de las
variables, teniendo utilidades distintas que deberan ser consideradas para la correcta

aplicacion de acuerdo al caso de estudio.

La mayoria de los indices aplicables estaran basados en funcion de la
distancia (a mayor distancia mayor grado de divergencia), otros indicadores se
basardn en coeficientes de correlacion y otros en base a tablas de datos de
posesion.

5.1.4 Indicadores de distancia para divergencia

Permiten medir el grado de semejanza d(i,j)) o de forma mas especifica la
divergencia entre las variables, en relacion a varias caracteristicas cuantitativas y
cualitativas. El valor de d(i,j) siempre sera un valor no negativo, y a medida que

crezca este valor serd mayor la diferencia entre individuos.
Se deberd verificar las siguientes propiedades:
1. d(i,j) > 0 (no negatividad),
2. d(i,i)=0,

3. d(i,j) = d(j,i) (simetria).

5.1.5 Medidas para similaridad

Los indicadores de similitud se basan en coeficientes de correlacion o de
asociacion, conforme aumente su valor mayor sera el grado de similitud entre los

datos.
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Preferentemente para datos cuantitativos es usado el coeficiente de Pearson
utilizando ademas el algoritmo de distancia minima. En caso de variables ordinales

se usa el coeficiente de correlacion por rangos de Kendall y Spearman.

5.2Anélisis Factorial

Intenta explicar un conjunto de variables observables a través del uso de un
pequefio grupo de variables no observables denominadas factores. Parte de una

matriz de individuos por variables observando sus correlaciones entre si.

Dichas relaciones se deben a que comparten caracteristicas comunes
denominadas factores o dimensiones subyacentes y debido a esto dichos factores se

seleccionan para analizar las interrelaciones entre las variables.

Permite establecer una relacién entre las variables que no resultan notorias
con un andlisis simple, permitiendo establecer asi como unos factores afectan a los
otros, permitiendo asi la creaciébn de una modelacion matematica del problema

objeto de analisis.

5.2.1 Objetivo

Identificar los factores y cuantificarlos, obteniendo asi una estimacion total de
cada individuo en los factores, efecto de esto se termina reduciendo la dimensiéon del

espacio.

5.2.2 Pasos para el anédlisis factorial

Para la correcta y ordenada aplicacion del andlisis factorial se deben seguir

basicamente los siguientes pasos o fases:
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e Establecer una matriz de correlacion entre las variables utilizadas
(mayor resultado mayor sera la relacion),

e Extraccion de los factores,

¢ Rotaciones factoriales, y;

e Interpretacion de los factores.

5.2.3 Meétodo para la extraccion de factores

Existen diversos métodos para realizar la extraccion de los factores, entre
estos podemos mencionar de forma rapida la Técnica de componentes principales, el

de Maxima verosimilitud y la de Minimos cuadrados.

Dentro de las mencionadas la que resulta con un mayor uso es la de la
aplicacion de extraccion a través de componentes principales, ya que permite
convertir el conjunto de variables interrelacionadas en un conjunto no correlacionado

denominados factores.

Una vez obtenidos cada variable podra ser representada como una

combinacion lineal, esto se reflejara en la matriz factorial.

5.2.3.1 Técnicade componentes principales

Busca explicar la mayor cantidad de varianza de las variables originales

mediante el menor nimero posible de factores.

Se basa en la matriz de correlaciones que es de la cual se obtienen las
ecuaciones lineales que permitiran representar la transformacion lineal de las

variables originales con los factores que se extrajeron.

Al conservar todos los factores para explicar cada variables, la proporcion de
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varianza de la variable explicada serd maximo igual a 1 para todas las variables,
denominado comunalidad, es también la varianza que Xi tiene en comdn con las

demas variables.

5.2.4 Rotacioén factorial

La matriz factorial tiene por finalidad relacionar los factores con las variables,

cuando no sucede esto, se procede a aplicar la rotacion factorial.

Nos permite transformar la matriz inicial sin alterar sus propiedades
matematicas iniciales, consiste en girar los ejes de coordenadas hasta que las
variables pesen demasiado en un solo factor y poco en otro, obteniendo asi la matriz

factorial rotada.

5.2.5 Interpretacion de los factores

Luego de haber simplificado la matriz factorial a partir de la aplicacion de la
rotacion factorial y con esto concluido el proceso de andlisis, se pasa a interpretar los

factores que se obtuvieron.
Normalmente se realiza una grafica para que sea mucho mas sencillo

entender la estructura de los factores, ordenando las variables en funcion del peso

gue los factores tienen en ellas.
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5.3Anélisis discriminante

Ayuda a identificar las caracteristicas que permiten diferenciar a dos o mas
grupos y asi crear una funcién que permita distinguir con una mayor precision a los

miembros de uno u otro grupo.

5.3.1 Objetivo

El objetivo del andlisis discriminante es encontrar la mejor combinacion lineal
de las variables que nos permita diferenciar a los grupos. Esta combinaciéon podra

ser usada para clasificar nuevos casos.

Aprovecha las relaciones entre las variables independientes para maximizar

la capacidad de discriminacion.

5.3.2 Pasos para el analisis

Para realizar correctamente el andalisis discriminante debemos realizar las

siguientes fases:

e Determinar todas las variables dependientes e independientes,

e Asignar una de las variables que no forme parte de las variables
originales, debe tener cierto grado de riesgo y debe reconocer los
valores de las variables discriminantes,

e Construir la composicién de la discriminacion entre los grupos que

formaran parte del conjunto de variables independientes.
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5.4Analisis de componentes principales

Permite realizar una sintesis de la informacién, reduciendo la dimensién y el

numero de variables.

5.4.1 Objetivo

Sera reducir las variables a un minimo, buscando perder la menor cantidad
de informacion posible. Los nuevos factores seran una combinacion lineal de las

variables originales y seran ademas independientes entre si.

5.4.2 Interpretacion de los factores

Para resulte facil la interpretacion de los factores deberan cumplir con las

siguientes caracteristicas, las mismas que resultan dificiles de lograr cumplir:

e Elresultado de los coeficientes factoriales deben ser proximos a 1,
e Una de las variables debe tener coeficientes elevados solo en uno de
los factores,

e No deben existir factores con coeficientes similares.
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5.5Aplicacion e interpretacion de resultados en SPSS

5.5.1 Anélisis Cluster

Tabla 99 Tabla de Datos Procesados
Casos
Valido Perdidos Total
N Porcentaj N Porcentaj N Porcentaj
e e e
10 100,0 0 0,0 10 100,0

Segun la tabla podemos observar que no existen datos perdidos, dando
como datos validos el 100% de los datos ingresados del total de 10 empresas

(casos) que analizamos desde en principio, de manera que seran 9 (N-1)

conglomerados.

Para nuestro estudio se emplearan 19 indicadores cuantitativos conformados

por 17 indicadores financieros y 2 tributarios; ademas de 6 indicadores cualitativos

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores

para verificar la semejanza entre las empresas principales del sector.

Tabla 100

Principales Empresas

PINTURAS CONDOR S. A.

PINTURAS UNIDAS S.A.

ADHEPLAST S.A

PINTURAS ECUATORIANAS S.A.

Variables
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PINTUCO

ECUABARNICES S.A. 5

SOLVENTES Y MASILLAS NACIONALES

NEIRA (PINTURAS NEIRASOLVEN) 6
CIA.LTDA.

PINTURAS SUPERIOR CIA LTDA 7
PINTURAS PRODUTEKN CIA. LTDA. 8
PINTURAS AMERICA PINTAMER S.A. 9
INDUALCA S.A. 10

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores

Tabla 101 Matriz de proximidades

Correlacion entre vectores de valores

Caso 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1 1,000 1,000 ,998 ,999 ,955 ,993 ,996 ,833 ,999 ,991
2 1,000 1,000 ,997 1,000 ,952 ,991 ,995 ,829 ,998 ,991
3 ,998 ,997 1,000 ,994 ,944 ,998 ,999 ,830 ,999 ,983
4 ,999 1,000 ,994 1,000 ,949 ,987 ,992 ,825 ,996 ,992
5 ,955 ,952 ,944 ,949 1,000 ,945 ,944 ,866 ,949 ,962
6 ,993 ,991 ,998 ,987 ,945 1,000 ,998 ,840 ,996 977
7 ,996 ,995 ,999 ,992 ,944 ,998 1,000 ,815 ,998 ,978
8 ,833 ,829 ,830 ,825 ,866 ,840 ,815 1,000 ,828 ,885
9 ,999 ,998 ,999 ,996 ,949 ,996 ,998 ,828 1,000 ,986
10 991 991 ,983 ,992 ,962 977 ,978 ,885 ,986 1,000

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores
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Esta matriz nos ayuda a observar la similitud que existe entre cada una de
las empresas con respecto a las demas, teniendo en cuenta que la diagonal principal
representa el 100% debido a que estamos relacionando la misma empresa; mientras
el valor sea mas cercano a 1y positivo, mayor se asemejaran las empresas en forma
directa; si el valor es negativo mantendra una relacién indirecta pero este caso no se

presenta en la matriz.

Tabla 102 Historial de conglomeracién

Primera aparicion del cluster

Claster combinado de etapa Etapa

Etapa Cluster1 Cluster 2 Coeficientes Claster 1 Claster 2 siguiente

1 1 2 1,000 0 0 2
2 1 4 ,999 1 0 6
3 3 7 ,999 0 0 4
4 3 9 ,998 3 0 5
5 3 6 ,997 4 0 6
6 1 3 ,995 2 5 7
7 1 10 ,985 6 0 8
8 1 5 ,950 7 0 9
9 1 8 ,839 8 0 0

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores

El Historial de Conglomeracion nos muestra la agrupacion de los cllsteres
segun sus similitudes conforme lo determiné la Matriz de Proximidades. Se
determind que en el sector existe una correlacion lineal fuerte y directa entre las
empresas 1 (Pinturas Condor) y la 2 (Pinturas Unidas) con un porcentaje del 100%;
seguido por las empresas 4 (Pinturas Ecuatorianas) uniéndose al primer grupo

formado por las empresas 1y 2 con el 99,9%.
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Tabla 103 Cluster de pertenencia

Caso Empresa 9 clusteres
1 PINTURAS CONDOR S. A. 1
2 PINTURAS UNIDAS S.A. 1
3 ADHEPLAST S.A 2
4 PINTURAS ECUATORIANAS S.A. PINTUCO 3
5 ECUABARNICES S.A. 4
6 SOLVENTES Y MASILLAS NACIONALES 5
NEIRA (PINTURAS NEIRASOLVEN)
CIA.LTDA.
7 PINTURAS SUPERIOR CIA LTDA 6
8 PINTURAS PRODUTEKN CIA. LTDA. 7
9 PINTURAS AMERICA PINTAMER S.A. 8
10 INDUALCA S.A. 9

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores

Cluster de Pertenencia Inicial es una tabla que muestra la formacion de
clusteres en la primera etapa, teniendo en cuenta que el estudio comienza con diez
empresas, por lo tanto, obtenemos nueve clisteres uniéndose la empresa Pinturas

Céndor y Pinturas Unidas.
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llustracién 33 Tempano Horizontal

Caso
1

10

5—

MNimero de clisteres

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores

Témpano Horizontal es la representacion grafica del historial de
conglomeracion y se lee de derecha hacia la izquierda; el eje Y representa los
conglomerados realizados entre las empresas y el eje Y, representa las 10
principales empresas del sector y se va desplazando segun el numero de clusteres

gue se desea obtener.
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Por ello, en la primera etapa podemos visualizar que la empresa (1) Pinturas
Condor se agrup6 con la empresa (2) Pinturas Unidas, en el siguiente nivel se unié la
empresa (4) Pinturas Ecuatorianas al grupo formado anteriormente, en la tercera
etapa se conglomeraron la empresa (3) Adheplast con la (7) empresa Superior,
posteriormente se unen a este grupo la empresa (9) Pinturas América seguido de la
(6) Solventes y Masillas Neira; para luego conglomerarse estos dos grupos antes
mencionados que son 1,2 y 4 con 3,7,9 y 6. Luego, en cada etapa se va incluyendo
una por una las empresas con el grupo formado anteriormente en la siguiente

secuencia (10) Indualca, 5 Ecuabarnices y por ultimo la empresa (8) Produtekn.
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llustracion 34 Dendograma

Dendrograma que utiliza un enlace promedio (entre grupos)
Combinacion de clister de distancia re-escalada

0 3 10 13 20 25
1 1 1 | |
10 1
9 2
g 41—
7 3
] T
-
5 95—
4 G—
3 10
2 ]
1 g

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores

El Dendograma es una representacion grafica que agrupa secuencialmente
las empresas de tal manera que cada empresa se conglomera con la mas proxima
pudiendo observar el nivel de similitud en la distancia del eje vertical diferenciando en

cada etapa la union de cada empresa de la siguiente manera:
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Etapa 1:

Etapa 2
Etapa 3
Etapa 4
Etapa 5
Etapa 6
Etapa 7
Etapa 8
Etapa 9

Caso

Se unifica 1 con 2
Se unifica 1 con 4
Se unifica 3 con 7
Se unifica 3 con 9
Se unifica 3 con 6

Se unifica 1l con 3

Se unifica 1 con 10

Se unifica 1l con5

Se unifica 1l con 8

Tabla 104 Cluster de pertenencia

2 clusteres

10

PINTURAS CONDOR S. A.
PINTURAS UNIDAS S.A.
PINTURAS ECUATORIANAS S.A.
PINTUCO

ADHEPLAST S.A

PINTURAS SUPERIOR CIA LTDA
PINTURAS AMERICA PINTAMER
S.A.

SOLVENTES Y MASILLAS
NACIONALES NEIRA
(PINTURAS NEIRASOLVEN)
CIA.LTDA.

INDUALCA S.A.

ECUABARNICES S.A.

Grupo 1

PINTURAS PRODUTEKN CIA.
LTDA.

Grupo 2

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores
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Finalmente, la tabla muestra el estudio dividido en dos grupos teniendo en

cuenta que la empresa Produtekn es la ultima en incluirse para formar un solo grupo.

5.5.2 Componentes Principales

El estudio de Componentes Principales nos muestra informacion relevante

de cada indicador de estudio con la finalidad de reducir la dimensidon de los

indicadores
Tabla 105 Estadisticos Descriptivos
Estadisticos descriptivos
N Media Desviacion Varianz
estandar a
Liquidez Corriente 10 2,2204 ,69115 478
Prueba Acida 10 1,2940 ,57283 ,328
Endeudamiento del 10 ,5790 ,17564 ,031
Activo
Endeudamiento del 10 2,1822 2,10893 4,448
Patrimonio
Endeudamiento del 10 2,9638 1,39826 1,955
Activo Fijo
Apalancamiento 10 2,9246 2,03340 4,135
Rotacion de Cartera 10 5,8597 5,43210 29,508
Rotacidon del Activo Fijo 10 14,4283 20,10935 404,386
Rotacion de Ventas 10 1,5630 , 71561 ,512
Promedio Medio Pago 10 149,739 63,77110 4066,75
0 3
Promedio Medio Cobro 10 90,9342 40,82024 1666,29
2
Impacto de Gastos 10 ,1987 ,04541 ,002
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Adm y Vtas
Rentabilidad Neta del
Activo

Margen Bruto

Margen Operacional
Rentabilidad Neta en
Ventas

Rentabilidad
Operacional del
Patrimonio

Tasa de Impuesto
Efectiva

Impuesto a la Renta
Efectiva

SRI_OP

SRI_AV

SC_OP

SC_AV

Ctas_ORI

Categoria_ PYMES

10

10
10
10

10

10

10

10
10
10
10
10
10

,0766
,3443
,0832

,0524

,3223

,0175

,2595

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores
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,03980

,04817
,02926
,03017

,18457

,00997

,11973

422
422
,483
,483
,516
,516

,002

,002
,001
,001

,034

,000

,014

,178
,178
,233
,233
,267
,267



Tabla 106 Contribuciones de las observaciones

Pinturas Céndor S. A.

Pinturas Unidas S.A.

Adheplast S.A

Pinturas Ecuatorianas S.A. Pintuco
Ecuabarnices S.A.

Solventes Y Masillas Nacionales Neira
(Pinturas Neirasolven) Cia. Ltda.

Pinturas Superior Cia. Ltda.

Pinturas Produtekn Cia. Ltda.

Pinturas América Pintamer S.A.

Indualca S.A.

F1
3,212

11,216
2,201
20,480
0,088
0,357

9,825
50,852
1,406
0,363

F2
0,467

1,286
4,166
0,029
0,032
0,131

55,765
13,100

0,779
24,245

F3
1,915

0,410
19,163
4,816
68,207
0,734

0,067
2,665
2,023
0,001

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores

F4
0,111

15,095
15,998
1,228
2,509
11,524

18,295

1,041
21,119
13,081

F5
0,000

1,662
10,593
5,300
6,521
3,596

4,423
19,517
27,477
20,910

F6
12,460

0,350
34,108
12,128

6,895
11,824

0,436
2,387
0,739
18,673

F7
4,397

27,759
1,432
1,198
1,739

20,416

0,001
0,053
31,052
11,953

F8
0,190

31,587
1,318
34,288
2,561
22,989

0,811
0,241
5,288
0,726

F9
67,249

0,635
1,021
10,531
1,448
18,429

0,378
0,144
0,116
0,049

En el primer componente principal la empresa Pinturas Produtekn Cia. Ltda. aporta con el 50,852%, seguido

de la empresa Pinturas Ecuatorianas S.A. Pintuco con el 20,48%, siendo las compafiias que aportan mas en el primer

componente principal. En el segundo componente principal, las empresas que mas aportan son Pinturas Superior Cia.

Ltda e Indualca S.A. con un 55,765% y 24,245% respectivamente. aportacion de Dufer y Expalsa son 5.129% vy

8.552% respectivamente.
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Liguidez Corriente

Prueba Acida
Endeudamiento/Activo
Endeudamiento/Patrimonio
Endeudamiento /Activo Fijo
Apalancamiento

Rotacion de Cartera
Rotacién/Activo Fijo

Rotacion de Ventas

Promedio Medio Pago
Promedio Medio Cobro
Impacto de Gastos Adm y Vtas
Rentabilidad Neta del Activo
Margen Bruto

Margen Operacional
Rentabilidad Neta en Ventas
Rentabilidad

Patrimonio

Operacional

Tasa de Impuesto Efectiva
Impuesto a la Renta Efectiva

Obligaciones Pendientes

del

Tabla 107 Contribuciones de las variables

F1
4,407
3,630
4,831
2,865
1,016
7,291
0,162
5,273
2,080
3,539
1,884
0,478
5,638
6,672
7,171
7,516
1,102

6,206
1,190
7,177

F2
2,664
7,229
0,166
0,779
9,883
2,119
0,097
6,709
14,928
0,409
1,824
2,089
3,822
1,989
1,084
0,299
12,265

0,151
13,185
1,957

F3
2,314
1,550
3,440
2,438
0,037
1,839
24,338
0,339
0,328
16,339
16,917
16,208
0,028
0,443
0,121
1,318
0,290

0,896
0,000
0,665
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F4
6,605
4,150
9,587

11,906
0,965
0,093
0,375
0,666
0,401
0,581
2,804
0,604
0,716
6,346
7,214
0,460
1,451

0,000
8,188
7,170

F5

4,430
1,984
5,689
7,062
6,603
5,127
2,575
6,756
1,644
1,020
1,061
1,842
5,136
1,482
0,889
5,009
0,056

14,830
1,974
1,431

F6
7,758
8,776
1,638
0,526
14,625
0,600
4,215
0,035
1,507
5,435
6,348
18,007
8,339
0,337
2,393
2,242
0,802

0,797
0,524
0,429

F7
0,493
0,404
0,034
13,373
3,329
2,202
1,232
0,817
2,200
0,116
0,362
1,282
3,414
0,527
0,963
5,930
20,278

3,395
0,000
0,025

F8
5,455
4,069
0,598
2,153
9,047
1,641
4,926
0,639
0,387
1,144
0,553
1,124
2,064
15,632
3,782
1,615
1,300

0,113
1,963
2,385

F9
2,047
0,005
16,680
2,295
4,864
3,279
2,967
0,296
0,645
0,000
0,093
11,741
8,467
0,069
12,555
10,701
17,555

0,440
1,794
0,132



Adeuda Valores 7,177 1,957 0,665 7,170 1,431 0,429 0,025 2,385 0,132

Obligaciones Pendientes 4,002 3,492 5,570 0,328 6,311 10,257 0,452 0,056 1,096
Adeuda Valores 2,482 0,742 0,908 16,415 2,643 0,911 13,729 16,796 1,942
Cuentas ORI 0,865 9,823 1,670 2,626 3,003 0,642 23,261 3,214 0,034
Contribuyente 5,344 0,338 1,340 3,177 10,013 2,427 2,157 16,959 0,170

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores

En la tabla de contribuciones de las variables podemos observar que en el primer componente principal (F1) la
variable que tiene un mayor peso es Rentabilidad Neta en Ventas con un 7.516%, seguida de Apalancamiento con una
contribucion de 7.291%. En el segundo componente principal (F2) tenemos que la variable con mayor peso es
Rotacion de Ventas con un 14,928%, seguida de Impuesto a la Renta Efectiva con el 13.165%.
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Tabla 108

Componente 1

RENTABILIDAD

Distribucién de indicadores por componente

Componente 2

GESTION

Rentabilidad Neta en Ventas
Liquidez Corriente

Promedio Medio Pago
Promedio Medio Cobro
Rentabilidad Neta del Activo
Margen Bruto

Margen Operacional

Tasa de Impuesto Esfectiva
Impuesto a la Renta Efectiva

Obligaciones Pendientes

Adeuda Valores
Obligaciones Pendientes
Cuentas ORI

Contribuyente

Rotacién de Ventas

Prueba Acida
Endeudamiento/Activo
Endeudamiento/Patrimonio
Endeudamiento /Activo Fijo
Apalancamiento

Rotacién de Cartera
Rotacion/Activo Fijo

Impacto de Gastos Adm y Vtas
Rentabilidad

Patrimonio

Operacional del

Adeuda Valores

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores

En la siguiente tabla se define la distribuciébn segun el porcentaje de

contribucion de cada indicador y asignando el nombre segun el tipo al que pertenece

al indicador que mas aporta a dicho componente.
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llustracion 35 Observaciones de Componentes Principales por Empresas

Observaciones (ejes F1y F2: 55,63 %)

4
Pinturas ’Indualca S.A.
Produtekn Cia.
®da.
, L Pinturas Unidas Pinturas
Pinturas América s.A, Ecuatorianas S.A.
Pintamer S.A.@ e Pintuco
$O Solventes-Y ® .
& Masillas Ecuabarri®isturas Condor
:HO: Nacionales Neira S"A& S.A.
~ (Pinturas
b Neirasolven) Cia. Adheplast S.A
Ltda.
-4
Pinturas Superior
Cia. Ltda. ®
-6
-8 -6 -4 -2 0 2 4 6

F1 (36,71 %)

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores

En este grafico se observa la ubicacion de cada empresa en el cuadrante al

que pertenece segun el andlisis de sus indicadores y queda de la siguiente manera:

| Cuadrante (Rentable y Gestionable):
Pinturas Unidas S.A.

Pinturas Ecuatorianas S.A. Pintuco

Indualca S.A.

Il Cuadrante (Rentable y No Gestionable):
Pinturas Produtekn Cia. Ltda.

Pinturas América Pintamer S.A.

[l Cuadrante (No Rentable y No Gestionable):

Solventes Y Masillas Nacionales Neira (Pinturas Neirasolven) Cia. Ltda.
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Pinturas Superior Cia. Ltda.

IV Cuadrante (No Rentable y Gestionable):
Pinturas Condor S. A.

Adheplast S.A

Ecuabarnices S.A.
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5.5.3 Anaélisis Factorial

Tabla 109 Varianza Total Explicada

Varianza total explicada

Componente Autovalores iniciales Sumas de extraccion de cargas al Sumas de rotacion de cargas al
cuadrado cuadrado
Total % de % Total % de % Total % de %
varianza acumulado varianza acumulado varianza acumulado
1 9,269 37,075 37,075 9,269 37,075 37,075 4,686 18,745 18,745
2 4,757 19,030 56,105 4,757 19,030 56,105 4,283 17,131 35,876
3 3,437 13,750 69,854 3,437 13,750 69,854 4,035 16,140 52,016
4 2,469 9,875 79,729 2,469 9,875 79,729 3,967 15,868 67,884
5 2,193 8,772 88,501 2,193 8,772 88,501 2,815 11,262 79,145
6 1,124 4,495 92,996 1,124 4,495 92,996 2,323 9,294 88,439
7 1,016 4,063 97,059 1,016 4,063 97,059 2,155 8,620 97,059
8 ,465 1,861 98,920
9 ,270 1,080 100,000
10 4,042E- 1,617E-15 100,000
16
11 2,477E- 9,907E-16 100,000
16
12 2,126E- 8,506E-16 100,000
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1,675E- 100,000
16

9,988E- 100,000
17

-3,936E- 100,000
17

-1,443E- 100,000
16

-2,248E- 100,000
16

-3,427E- 100,000
16
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25

-6,019E-
16

-2,407E-15

100,000

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores
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En la tabla de Varianza Total Explicada se observa que nuestro estudio se
reduce a siete indicadores; abarcando 97,06% de explicacion de la varianza total de
las principales variables, identificando la variable que mayor afecta a la varianza en

la parte superior hasta llegar a la final con el menor grado.

llustracion 36 Grafico de sedimentacion

Grafico de sedimentacion

5=

Autovalor

2—

r 1 11 17 1T 1T 1T 17T 17T T 1T 1T ©T 17T 1T T T T T T 1
12 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 168 19 20 21 22 23 24 25

Numero de componente

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores
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El Gréfico de Sedimentacion representa que los siete primeros indicadores
exponen gran influencia en la varianza, mientras que a partir del siguiente se reduce
significativamente y es posible descartar dichos indicadores porque ni tienen

importancia en nuestro estudio.
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Tabla 110 Factorial con dos factores.

Varianza total explicada

Componente Autovalores iniciales Sumas de extraccion de cargas al Sumas de rotacién de cargas al
cuadrado cuadrado
Total % de % Total % de % Total % de %
varianza acumulado varianza acumulado varianza acumulado
1 9,269 37,075 37,075 9,269 37,075 37,075 7,642 30,567 30,567
2 4,757 19,030 56,105 4,757 19,030 56,105 6,384 25,538 56,105
3 3,437 13,750 69,854
4 2,469 9,875 79,729
5 2,193 8,772 88,501
6 1,124 4,495 92,996
7 1,016 4,063 97,059
8 ,465 1,861 98,920
9 ,270 1,080 100,000
10 4,042E- 1,617E-15 100,000
16
11 2,477E- 9,907E-16 100,000
16
12 2,126E- 8,506E-16 100,000
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16

13 1,675E- 6,700E-16 100,000
16

14 1,254E- 5,017E-16 100,000
16

15 9,988E- 3,995E-16 100,000
17

16 3,726E- 1,490E-17 100,000
18

17 -3,936E- | -1,574E-16 100,000
17

18 -6,288E- | -2,515E-16 100,000
17

19 -1,443E- | -5,773E-16 100,000
16

20 -1,513E- | -6,053E-16 100,000
16

21 -2,248E- | -8,993E-16 100,000
16

22 -2,743E- | -1,097E-15 100,000
16

23 -3,427E- | -1,371E-15 100,000
16

24 -3,645E- | -1,458E-15 100,000
16
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25

-6,019E-
16

-2,407E-15

100,000

La tabla de varianza total se volvié a calcular con la diferencia que se escogio los dos primeros indicadores.

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores
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Esta tabla obtiene un valor considerable (56,11%) con soélo el estudio de dos

factores.

Tabla 111 Matriz de componentes

Matriz de componente
Componente
1 2
Liquidez Corriente -0,640 0,338
Prueba Acida -0,572 0,580
Endeudamiento/Activo 0,652 0,077
Endeudamiento/Patrimonio 0,492 0,161
Endeudamiento /Activo Fijo 0,310 0,688
Apalancamiento 0,827 0,340
Rotacién de Cartera 0,108 0,069
Rotacion/Activo Fijo 0,708 0,581
Rotacién de Ventas 0,448 0,850
Promedio Medio Pago -0,559 -0,127
Promedio Medio Cobro -0,406 -0,277
Impacto de Gastos Adm y Vtas -0,192 0,307
Rentabilidad Neta del Activo -0,722 0,436
Margen Bruto -0,779 0,297
Margen Operacional -0,815 -0,228
Rentabilidad Neta en Ventas -0,836 0,130
Rentabilidad Operacional del | 0,327 0,778
Patrimonio
Tasa de Impuesto Efectiva -0,747 -0,061
Impuesto a la Renta Efectiva 0,323 -0,800
SRI_OP -0,815 0,299
SRI_AV -0,815 0,299
SC_OP -0,619 0,386
SC_AV 0,471 -0,183
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Ctas_ORI

-0,268

-0,654

Categoria_ PYMES

-0,691

-0,092

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores

Tabla 112 Matriz de componente rotado

Matriz de componente rotado

Componente
1 2
Liquidez Corriente 0,695 -0,020
Prueba Acida 0,766 0,210
Endeudamiento/Activo -0,519 0,376
Endeudamiento/Patrimonio -0,341 0,374
Endeudamiento /Activo Fijo 0,056 0,706
Apalancamiento -0,556 0,679
Rotacion de Cartera -0,067 0,104
Rotacion/Activo Fijo -0,331 0,838
Rotacion de Ventas 0,035 0,973
Promedio Medio Pago 0,410 -0,365
Promedio Medio Cobro 0,214 -0,408
Impacto de Gastos Adm y Vtas 0,299 0,142
Rentabilidad Neta del Activo 0,822 0,019
Margen Bruto 0,817 -0,120
Margen Operacional 0,591 -0,584
Rentabilidad Neta en Ventas 0,774 -0,292
Rentabilidad Operacional del Patrimonio 0,084 0,792
Tasa de Impuesto Efectiva 0,605 -0,414
Impuesto a la Renta Efectiva -0,663 -0,515
SRI_OP 0,849 -0,137
SRI_AV 0,849 -0,137
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SC_OP 0,693 0,034
SC_AV -0,472 0,078
Ctas_ORI -0,068 -0,673
Categoria_PYMES 0,536 -0,420

En las tablas de componentes expone en el indicador Endeudamiento del
Activo Fijo 0,310 en el componente 1y 0,688 en el componente 2, por lo tanto este
indicador pertenece claramente al componente 2. Al ser rotado este indicador,
valor del componente 1 disminuye en una pequeiia cantidad a 0,056 y en el
componente 2 sigue disminuyendo hasta llegar a un valor negativo de 0,706;

Fuente: XLSTAT

Elaborado por: Autores

confirmando que este indicador pertenece al

continua alejando del componente 2.
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llustracion 37 Componentes en espacio rotado

Grafico de comp

onente en espacio rotado

1,0 Rotaciande\/entas
RotacionActivoFi ™
[ ]
Apala-ncamientn ®RentabiidadDperacionaldelPatrimenio
@
FndeudamientodeActivoFijo
05— - EndeudamientoPatrimanio
EndeudamientoActiva
ol
@ SC_Aay RotacidndgCartera ImpactodeGastosAdmy\ias pr ahadcida
= ® ] ® ®
S oo RentabilidadNetadelActiva
[=] 1
8 SCOP® g
E LiguidezCorrienteMargenBruta
o SR O&SRI_AV
ImpuestoalaRentaEfectiva PromedioMedioPage pentapilidadietaenyentas
L PromedioMedioCobro ® Y
— L |
05 Categoria PYMES ® g
Ctas_ ORI TasgdelmpuestnEsfectivﬂ
] MargenOperacional
-1,0
T T T T
-1.0 -05 o0 05 1,0

Componente 1

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores

En el grafico, observamos los valores y las distancias de los indicadores de

la Matriz de Componentes Rotados, que los indicadores de Obligaciones Pendientes

y Adeuda Valor con el SRI tiene una cor

de 0,831 y con el Componente 2 es déb

relacion fuerte y directa con el componente 1

il e indirecta de -0,255; seguido del indicador

Rentabilidad Neta del Activo pero con menor énfasis, con el Componente 1 posee
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0,821 y con el Componente 2 es de -0,071 y de esta manera se pude seguir

analizando cada uno de los indicadores y sus correlaciones a cada componente

dependiendo de la distancia del grafico.

Tabla 113 Clasificacion de Componente

Componente
Nombre del Componente Rentabilidad Gestion
Indicadores que definen SRI_OP SC_AV
el componente SRI_AV Rotacién del Activo Fijo
Rentabilidad Neta del Activo Apalancamiento
Prueba Acida Ctas_ORI

Margen Bruto
SC_OP

Rentabilidad Neta en Ventas
Liquidez Corriente
Tasa de Impuesto Efectiva
Impacto de Gastos Adm y
Ventas
Rotacion de Ventas
Rentabilidad Operacional del
Patrimonio
Endeudamiento del Activo
Fijo
Margen Operacional
Categoria_ PYMES
Promedio Medio de Pago

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores
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Esta tabla presenta la clasificacion de los indicadores por cada uno de los
componentes considerando el peso en la Tabla de Varianzas Totales, la
determinacion del nombre del componente (Rentabilidad y Gestidon) se lo seleccioné

entre la similaridad de los indicadores del grupo al que pertenecen.

Tabla 114 Matriz de coeficiente de puntuacion de componente

Matriz de coeficiente de puntuacién de componente
Componente
1 2
Liquidez Corriente 0,085 0,027
Prueba Acida 0,111 0,077
Endeudamiento/Activo -0,020 0,041
Endeudamiento/Patrimonio -0,015 0,033
Endeudamiento /Activo Fijo 0,023 0,132
Apalancamiento -0,030 0,114
Rotacion de Cartera 0,011 0,009
Rotacion/Activo Fijo -0,014 0,147
Rotacion de Ventas 0,035 0,181
Promedio Medio Pago 0,037 -0,050
Promedio Medio Cobro 0,012 -0,065
Impacto de Gastos Adm y Vtas 0,018 0,049
Rentabilidad Neta del Activo 0,133 0,031
Margen Bruto 0,099 0,004
Margen Operacional 0,077 -0,089
Rentabilidad Neta en Ventas 0,117 -0,031
Rentabilidad  Operacional  del | 0,075 0,168
Patrimonio
Tasa de Impuesto Efectiva 0,060 -0,048
Impuesto a la Renta Efectiva -0,101 -0,132
SRI_OP 0,105 0,012
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SRI_AV 0,105 0,012
SC_OP 0,105 0,029
SC_AV -0,045 -0,010
Ctas_ORI -0,045 -0,115
Categoria_PYMES 0,061 -0,035

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores

La matriz entrega los valores de los coeficientes para cada uno de los
componentes respecto a sus indicadores; adicionalmente, nos brinda el valor de la
variable en el sector dependiendo del valor que tome el factor representado por la

siguiente formula:

X; = Coeficiente;; F1 + Coeficiente;, F2

Teniendo en cuenta que el valor de i representa el numero de indicador. (i=1,
2,3,4,.... 24, 25)
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llustracion 38 Observaciones de Factorial por Empresas

Observaciones (ejes D1y D2: 52,67 %)

PINTURAS
2 PRODUTEKN C g
1.5 T
INDUALCA S.A.
°
1 ]
<
>
< 05 PINTURAS T
ﬁ. AIERENT PN
4 L Wasuas L
8 ®ECUABARNICES
A ®PINTURAS UNIDAS
05 | @ PINTURAS S.A.
-0. ° CONDORS.A ® PINTURAS
ADHEPLASTS.A ECUATORIANA
-1 T
-1.5 PINTURAS @

SYRERIORGI .15 -1 0.5 0 0.5 1 1.5 2 2.5
D1 (35,14 %)

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores
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5.5.4 Anélisis Discriminante

El analisis discriminante es una técnica estadistica capaz de identificar las
variables que diferencian a los miembros a dos grupos y de esta manera, crea una

funcién con mayor precision. Los grupos seran clasificados de la siguiente manera:

No Riesgosas (NR).- Aquellas empresas que tienen una buena gestion y que

obtienen un gran beneficio econémico en la realizacion de sus actividades ordinarias.

Riesgosas(R).- Empresas que no poseen una buena administracion de sus

procesos y con baja rentabilidad en sus operaciones.

Tabla 115 Clasificacion de las Empresas

ACTORES TIPO CLASIFICACION

Pinturas Céndor S. A. 1 No Riesgoso
Pinturas Unidas S.A. 1 No Riesgoso
Adheplast S.A 0 No Riesgoso
Pinturas Ecuatorianas S.A. Pintuco 1 No Riesgoso
Ecuabarnices S.A. 1 No Riesgoso
Solventes Y Masillas Nacionales Neira (Pinturas 1 No Riesgoso
Neirasolven) Cia. Ltda.

Pinturas Superior Cia. Ltda. 0 Riesgoso
Pinturas Produtekn Cia. Ltda. 0 Riesgoso
Pinturas América Pintamer S.A. 0 No Riesgoso
Indualca S.A. 1 No Riesgoso

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores

Esta tabla muestra la clasificacion de las empresas segun su tipo, para el
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andlisis discriminante para probar con indicadores comparables y obtener una

funcion con mayor exactitud.

Tabla 116 Resumen de Clasificacion

Resumen de proceso de clasificacién

Procesado 10
Excluid Codigos de  grupo 0
o] perdidos o fuera de

rango

Como minimo, falta una 0

variable discriminatoria
Utilizado en resultado 10

Fuente: XSLTAT
Elaborado por: Autores

Segun los datos ingresados en el programa XSLTAT, muestra que fueron
procesados al 100% por lo tanto, los valores ingresados son correctos de acuerdo a

la metodologia seleccionada.

Tabla 117 Prueba BOX

-2Log(M) 17,847
F (\Valor observado) 1,114
F (Valor critico) 2,848
GL1 3

GL2 39
valor-p 0,355

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores
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Interpretacion de la prueba:
HO: Las matrices de covarianza intra-clase son iguales

Ha: Las matrices de covarianza intraclase son diferentes
Puesto que el valor-p calculado es mayor que el nivel de significacion

alfa=0,05, no se puede rechazar la hipotesis nula HO.

El riesgo de rechazar la hip6tesis nula HO cuando es verdadera es de
35,53%.

Tabla 118 Coeficiente de funcion de clasificacion

F1
Intercepcion -1,973
Rentabilidad Neta en Ventas 39,213
Rotacion de Ventas -0,042

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores

Esta tabla muestra los coeficientes segun la etiqueta mostrada en el inicio,
mostrando una funcidn para cada uno de los grupos (Riesgosas y No Riesgosas)

mostrando los indicadores que afectan directamente a la clasificacion.
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Tabla 119 Coeficientes estandarizados de las funciones discriminantes canénicas

F1
Rentabilidad Neta en VVentas 0,994
Rotacion de Ventas -0,032

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores

Con estos valores podemos mostrar la Funcion Discriminante Lineal “F” se

define:

F = C1X1 + C2X2 + C3

Donde “C” son los coeficientes y “X” las variables (indicadores).
Si el Valor de F>0 entonces la Empresa pertenecera al grupo 1 (Empresas
No Riesgosos). Caso contrario, es decir, F<O entonces la Empresa pertenecera al

grupo 0 (Empresas Riesgosas).

Tabla 120 Funciones alos centroides

F1
No Riesgoso 0,365
Riesgoso -1,461

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores

El centroide muestra las tendencias de los valores de las empresas
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clasificadas por cada grupo, donde las empresas no riesgosas tienen valores

positivos, mientras que las empresas riesgosas tienen tendencia opuesta.

llustracion 39 Centroides segun al grupo que pertenece

Centroides (ejes F1y F2: 100,00 %)

15

0.5

Riesgoso No Riesgoso

0 t O

F2 (0,00 %)

O Centroides

-0.5

-1.5

-2.5 -2 -1.5 -1 -0.5 0 0.5 1 1.5 2 2.5
F1 (100,00 %)

Fuente: SPSS

Elaborado por: Autores

La siguiente tabla muestra que la seleccidn de las empresas para cada grupo fue la
correcta debido a que al principio y en lo posterior muestra igualdad de agrupacion

de empresas.

Tabla 121 Anadlisis de empresas riesgosas y no riesgosas

Observacion A priori A posteriori Pr(No  Pr(Riesg F1
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Pinturas Céndor S. A.

Pinturas Unidas S.A.

Adheplast S.A

Pinturas Ecuatorianas S.A. Pintuco
Ecuabarnices S.A.

Solventes Y Masillas Nacionales
Neira (Pinturas Neirasolven) Cia.
Ltda.

Pinturas Superior Cia. Ltda.
Pinturas Produtekn Cia. Ltda.
Pinturas América Pintamer S.A.
Indualca S.A.

No Riesgoso
No Riesgoso
No Riesgoso
No Riesgoso
No Riesgoso
No Riesgoso

Riesgoso
Riesgoso
No Riesgoso
No Riesgoso

No Riesgoso
No Riesgoso
No Riesgoso
No Riesgoso
No Riesgoso
No Riesgoso

Riesgoso
Riesgoso
No Riesgoso
No Riesgoso

Fuente: SPSS
Elaborado por: Autores
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Riesgos
0)
1,000
1,000
1,000
1,000
1,000
1,000

0,000
0,000
1,000
1,000

0s0)

0,000
0,000
0,000
0,000
0,000
0,000

1,000
1,000
0,000
0,000

-0,077
1,499
0,735
2,281

-0,082

-0,471

-1,601
-1,320
-0,069
-0,893



6. Conclusiones y Recomendaciones

6.1 Conclusiones

Para el desarrollo de este estudio se seleccionaron las principales empresas
del sector de fabricacién de pinturas, en funcién de su nivel de ingresos y se logro
determinar que las diez seleccionadas tienen el dominio de gran parte del sector,

llegando a operar en aproximadamente el 95% del segmento de mercado.

El incremento en los costos de importaciébn debido al incremento en los
aranceles de importacion y la aplicacion de salvaguardias en el periodo 2015 provoco
una disminucion de la demanda en el sector, debido al incremento gradual de los
precios en los diferentes sectores productivos en los que se aplicaron estas medidas,

no solo al sector de fabricacion de pinturas.

De las empresas seleccionadas, las seis principales son contribuyentes
especiales. Ademas al momento de realizar el estudio Pinturas Superior y Produtekn

presentan obligaciones pendientes al Servicio de Rentas Internas.

En el grupo de empresas se aplico el analisis de indicadores durante los tres
afios (2013 — 2015) y se aplicaron cuatro estudios estadisticos para determinar

aquellas empresas que son mas riesgosas y las que no lo son.

El andlisis de Cluster nos muestra que existe una gran similitud entre las

siguientes empresas:

e Pinturas Condor S. A.
e Pinturas Unidas S.A.
e Pinturas Ecuatorianas S.A. Pintuco
e Adheplast S.A
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e Pinturas Superior Cia. Ltda.
e Pinturas América Pintamer S.A.

e Solventes y Masillas Nacionales Neira (Pinturas Neirasolven) Cia.
Ltda.

Mediante el Analisis Discriminante se identificaron las empresas que son

riesgosas:

e Adheplast
e Pinturas Superior Cia. Ltda.
e Pinturas Produtekn Cia. Ltda.

e Pinturas América Pintamer S.A.
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6.2 Recomendaciones

El sector de produccion de pinturas y sus similares, se encuentra en una baja
a partir del afio 2015 en el que varias empresas vieron afectados sus costos de
produccion, por esto en base a los resultados de indicadores y aplicacion de modelos
estadisticos se sugiere a la Administracion Tributaria y a la Superintendencia de

Compafiias, Valores y Seguros:

e Iniciar los procesos de fiscalizacion y auditorias a las empresas
identificadas como riesgosas, con la finalidad de disminuir esto y
buscar que no repercuta en todo el segmento de mercado.

e Controlar que las empresas cumplan con los lineamientos de las

normas contables, financieras y tributarias aplicables al sector.
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ACTIVO
CORRIENTE

Efectivo y equivalentes de efectivo
Cuentas por Cobrar comerciales

Cuentas por Cobrar cia.
Relacionadas

Anticipo a empleados y terceros

Impuesto por recuperar
Inventario

Activos disponibles para la venta
TOTAL ACTIVO CORRIENTE

NO CORRIENTE

Propiedad, planta y Equipo

Activos Intangibles
Impuestos Diferidos

TOTAL ACTIVO FIJO NETO

TOTAL ACTIVO

7 Anexos

PINTURAS CONDOR S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

2015

1.018.202,00
14.409.977,00

526.029,00
412.229,00
2.741.781,00
15.902.841,00
364.622,00
35.375.681,00

15.775.073,00
555.425,00
439.576,00
16.770.074,00

52.145.755,00

VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA

PASIVO

CORRIENTE
Cuentas por Pagar com. Y otras ctas. por
pagar

Cuentas por pagar a compafias relacionadas

Impuesto por Pagar

beneficios a los empleados
TOTAL PASIVO CORRIENTE

NO CORRIENTE

Obligaciones por beneficios definidos
Provisiones

TOTAL PASIVO NO CORRIENTE
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Capital Social

Reserva Legal

Resultados del Periodo

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO
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2015

10.866.305,00
175.316,00

295.724,00
1.536.545,00
12.873.890,00

4.179.776,00
342.625,00

4.522.401,00

17.396.291,00

17.206.889,00

2.866.715,00
14.675.860,00
34.749.464,00
52.145.755,00
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PINTURAS CONDOR SA
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES

DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE
NORTEAMERICA

VENTAS

(-)COSTO DE VENTAS
UTILIDAD BRUTA

(-)GASTOS OPERACIONALES
Gastos de Administracion

Gastos de Ventas

UTILIDAD OPERACIONAL
OTROS INGRESOS Y EGRESOS
(+)Otros Ingresos

(-)Otros Egresos

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO

Impuesto a la Renta
UTILIDAD NETA

OTROS RESULTADOS INTEGRALES

UTILIDAD NETA

77.845.760

-54.751.977

23.093.783

19.078.877

4.130.627

14.948.250

4.014.906

75.183

-113.913

3.976.176

-1.077.416
2.898.760

-356.394

2.542.366
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PINTURAS CONDOR S.A

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA

RESULTADOS

CAPITAL POR ADOPCION UTILIDADES

SOCIAL RVA. LEGAL DE NIIF ACUMULADAS
Saldo al 31 de enero del 2014 17.206.889 1.791.519 3.510.231 14.198.459
Aumento de Reserva 30/04/2015 1.075.196,00 -1.075.196,00
Pago de Dividendos -4.500.000
Utilidad del afio 2898760
Otros Resultados Integrales -356394
Saldos al 31/12/2015 17.206.889 2.866.715 3.510.231 11.165.629
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TOTAL
36.707.098
0
-4.500.000
2.898.760
-356.394
34.749.464
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PINTURAS CONDOR SA

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO POR EL METODO DIRECTO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

A. ACTIVIDADES DE OPERACION

(+)COBROS POR ACTIVIDADES DE OPERACION
1. Utilidad neta del afio

2. Cobros por actividades ordinarias

3. Otros cobros por actividades de operacion

(-)PAGOS POR ACTIVIDADES DE INVERSION
1. Adquisiciones de PPE

2. Bajas de PPE

Adquisiciones de activos intangibles

C. ACTIVIDADES DE FINANCIAMIENTO
Pago de dividendos

VARIACION DEL EFECTIVO EN EL ANO
(+) AUMENTO NETO
SALDO FINAL DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES
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3.976.176
4.850.869
-4.813.583

3.032.336
5.797
352

450.000

2.835.029
-1.816.828
1.018.202



ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA

2015 2015
ACTIVO PASIVO
CORRIENTE
CORRIENTE Cuentas por Pagar 4.432.353
Efectivo y equivalente de efectivo 4.333.112 Pasivos financieros 152.101
Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 17.613.487 Provisiones a trabajadores 1.701.709
Activos por impuestos corrientes 1.555.033 Impuestos por pagar 2.383.806
Inventarios 12.439.102 Otras Cuentas por pagar 92.862
Otros activos 224.488 TOTAL PASIVO CORRIENTE 8.762.831
TOTAL ACTIVO CORRIENTE 36.165.222
NO CORRIENTE
Provisiones a largo plazo 5.670.786
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE 5.670.786
TOTAL PASIVO 14.433.617
ACTIVO NO CORRIENTE
Propiedades, planta y equipos 10.633.706 PATRIMONIO
Otros activos 634.996 Capital Social 10.303.052
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 11.268.702 Reservas 3.698.160
Adopcion NIIF 3.789.659
ORI 1.080.341
Utilidades retenidas 8.274.850
Utilidad del ejercicio 5.854.245
TOTAL PATRIMONIO 33.000.307
TOTAL 47.433.924 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 47.433.924

246



PINTURAS ECUATORIANAS S.A. PINTUCO
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES

DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE

NORTEAMERICA
INGRESOS
(-)COSTO DE VENTAS
UTILIDAD BRUTA

Gastos Operacionales
Gastos financieros, neto
Otros ingresos, neto

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA
RENTA

Menos patrticipacién a trabajadores
Menos gasto por impuesto a la renta

UTILIDAD NETA
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62.022.498

-39.223.746

22.798.752

-13.688.958
-74.471
177.082

9.212.405
1.381.861
1.976.299

5.854.245



VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA

PATRIMONIO A DOCIEMBRE 31/2014
Apropiacion

Transferencia de utilidades

Ajuste jubilacién

Pago Dividendos

Resultados del Ejercicio 2015
PATRIMONIO A DOCIEMBRE 31/2015

CAPITAL
SOCIAL

10.303.052

10.303.052

PINTURAS UNIDAS S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

RVA.
LEGAL

3.008.332
689.828

3.698.160

ADOPCION OR] RESULTADOS RESULTADOS
NIIF ACUMULADOS PERIODO
3.789.659 380.411 5.766.398 6.898.281
-689.828
6.208.453 -6.208.453
699.930

-3.700.001
5.854.245
3.789.659 1.080.341 8.274.850 6.544.073
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TOTAL

30.146.133
0

0

699.930
-3.700.001
5.854.245
33.000.307



PINTURAS ECUATORIANAS S.A. PINTUCO

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO POR EL METODO DIRECTO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

A. FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION

Utilidad del afio

ORI

depreciacion de propiedades, plantas y equipos
Provision jubilacion patronal

Provision para cuentas incobrables

Ajuste

Cambios en activos y pasivos :
Cuentas por cobrar
Inventarios
Otros activos

Cuentas por pagar

Obligaciones acumuladas e impuestos

Obligaciones por beneficios definidos
Otros pasivos

Flujo neto de efectivo proveniente de actividades de operacion

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE INVERSION
Adiciones de propiedades y equipos
Inversiones

Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversion

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO

Pago de obligaciones
Dividendos pagados

Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversion
Saldos al comienzo del afio

Aumento neto durante el afio
SALDOS AL FINAL DEL ANO
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5.854.245
699.930
767.336

-114.827
152.011
-140.584

-160.872
2.907.763
207.582

1.992.326
187.731
-369.008
216.578

7.840.097
-551.364
-66.508

-617.872

1.485.198
3.700.001

5.185.199

2.296.086
2.037.026
4.333.122



ADHEPLAST SA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA

ACTIVO

CORRIENTE

Caja

Banco

Inversiones Temporales
Cuentas por Cobrar

Inventario

Impuestos Anticipados

Pagos Anticipados

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

FIJO

Costo

(-) Depreciacion Acumulada
TOTAL ACTIVO FIJO NETO

DIFERIDO

Patentes

(-) Amortizacion Acumulada
TOTAL ACTIVO DIFERIDO

TOTAL ACTIVO

2015 2014
825.704,78 300,00
7.001.340,16  6.571.778,55
4.978.000,00  4.645.000,00
18.555.177,17 17.550.162,48
10.478.672,88  9.077.345,38
1.097.128,85  1.024.146,20
82.257,16 45.614,61

43.018.281,00 38.914.347,22

6.318.827,54  5.897.742,77
-2.468.284,30 -2.164.365,82
3.850.543,24 3.733.376,95

11.193,81 11.193,81
-11.193,81 -11.193,81
0,00 0,00

46.868.824,24 42.647.724,17
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PASIVO

CORRIENTE

Cuentas por Pagar

Impuesto por Pagar

TOTAL PASIVO CORRIENTE

NO CORRIENTE
Provisiones varias
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO
Capital Social
Reserva Legal
Reserva Voluntaria
Capital Adicional
Resultados Acumulados Adopcion NIIFs
Utilidades Acumuladas
Resultados del Periodo
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

2015

22.598.029,84
767.446,11
23.365.475,95

6.720.572,44
6.720.572,44

30.086.048,39

400.000,00
669.845,57
524.270,83
482.680,87
2.522.380,55
9.659.971,18
2.523.626,85
16.782.775,85

46.868.824,24

2014

17.871.46
952.01(
18.823.474

9.565.10
9.565.10(

28.388.57¢

400.00¢
669.84!
524.271
482.68
2.522.38
7.139.16:
2.520.80:
14.259.14¢

42.647.72¢



ADHEPLAST SA

ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES

DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE

NORTEAMERICA
VENTAS
(-)COSTO DE VENTAS
UTILIDAD BRUTA
(-)GASTOS OPERACIONALES
Gastos de Administracion
Gastos de Ventas
UTILIDAD OPERACIONAL
OTROS INGRESOS Y EGRESOS
(+)Otros Ingresos
(-)Otros Egresos
UTILIDAD LIQUIDA
(-)PROVISIONES
15% Participaciones Empleados

Impuesto Renta

UTILIDAD NETA

251

31.822.689,81
22.187.823,74
9.634.866,07
6.166.966,16
3.455.478,04
2.711.488,12
3.467.899,91
354.034,16
5.818,73
3.816.115,34
572.417,30

720.071,19

2.523.626,85



CAPITAL RVA.
SOCIAL LEGAL

PATRIMONIO A DOCIEMBRE 400.000, 669.845,
31/2014 00 57

Transferencia de utilidades

Resultados del Ejercicio 2015
PATRIMONIO A DOCIEMBRE 400.000, 669.845,
31/2015 00 57

ADHEPLAST S.A.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA

RVA.
VOLUNTAR
1A

524.270,83

524.270,83
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CAPITAL UTILIDADES
ADICION ACUMULAD

AL AS
482.680,8
7 7.139.162,20
2520808,98
482.680,8

7 9.659.971,18

RESULTADO
S
ACUMULAD RES(l;;TAD
0S
ADOPCION PERIODO
NIFS

2.522.380,55 2.520.808,98
-2520808,98
2523626,85

2.522.380,55 2.523.626,85

TOTAL

14.259.149,
00

2523626,85
16.782.775,
85



ADHEPLAST S.A.

ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO POR EL METODO DIRECTO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

A. ACTIVIDADES DE OPERACION
(+)COBROS POR ACTIVIDADES DE OPERACION
1. Cobros procedentes de las ventas

2. Cobros procedentes de regalias y otros ingresos de actividades

ordinarias
3. Otros cobros por actividades de operacion

(-)PAGOS POR ACTIVIDADES DE INVERSION
1. Pagos a proveedores

2. Pagos a y por cuenta de los empleados

3. Impuestos a las ganancias pagadas

4. Otras salidas de efectivo

B. ACTIVIDADES DE INVERSION
(-) Adquisiciones de propiedades, planta y equipo
(+ -)Otras entrantras (salidas) de efectivo

C. ACTIVIDADES DE ESTABLECIMIENTO
VARIACION DEL EFECTIVO EN EL ANO

(+)SALDO INICIAL DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES
SALDO FINAL DEL EFECTIVO Y EQUIVALENTES
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30.453.052,53

354.034,16
4.186.344,58

-29.756.117,40
-572.417,30
-720.071,19

2.239.692,70

-421.084,77
303.918,48
0,00
187.966,39

11.217.078,55
12.805.044,94



VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA

ACTIVO

CORRIENTE

Efectivo y equivalente de efectivo
Cuentas por Cobrar

Impuestos corrientes

Inventarios

Otros activos

TOTAL ACTIVO CORRIENTE

ACTIVO NO CORRIENTE

Propiedades, planta y equipos

Activos intangibles

Otros activos

TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES

TOTAL ACTIVO

PINTURAS ECUATORIANAS S.A. PINTUCO
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

2015

700.173
8.530.626
10.371
4.171.195
68.081
13.480.446

5.541.244
11.127

3
5.552.374

19.032.820

PASIVO

CORRIENTE

Préstamos

Cuentas por Pagar

Impuestos corrientes
Obligaciones acumuladas
TOTAL PASIVO CORRIENTE

NO CORRIENTE

Impuestos diferidos

Obligaciones por beneficios definidos
TOTAL PASIVO NO CORRIENTE

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Capital Social

Reservas

Utilidades retenidas
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO
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2015

1.780.968
2.733.383
569.767
817.346
5.901.464

124.079
845.968
970.047

6.871.511

3.619.753
4.075.168
4.466.388
12.161.309

19.032.820



PINTURAS ECUATORIANAS S.A. PINTUCO
ESTADOS DE RESULTADOS INTEGRALES
DEL 1 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE

NORTEAMERICA

INGRESOS 25.446.023
(-)COSTO DE VENTAS -1.477.596
UTILIDAD BRUTA 10.668.427
(-)GASTOS OPERACIONALES

Gastos de Ventas -6.030.050
Gastos de administracion -1.774.739
Gastos financieros, neto -164.064
Otros ingresos, neto 418.695
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 3.118.269
Menos gasto por impuesto a la renta

Corriente 824.742
Diferido 131.571
Total 956.313
UTILIDAD NETA 2.161.956
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PINTURAS ECUATORIANAS S.A. PINTUCO
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO DE LOS ACCIONISTAS AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015
VALORES EXPRESADOS EN DOLARES DE ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICA

CAPITAL RESULTADOS

SOCIAL RVA. LEGAL PERIODO TOTAL
PATRIMONIO A DOCIEMBRE 31/2014 3.619.753 2.716.178 5.963.422 12.299.353
Resultados del Ejercicio 2015 2.161.956 2.161.956
Pago de dividendos -2.300.000 -2.300.000
apropiacion 1.358.990 -1.358.990 0
PATRIMONIO A DOCIEMBRE 31/2015 3.619.753 4.075.168 4.466.388 12.161.309
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PINTURAS ECUATORIANAS S.A. PINTUCO
ESTADOS DE FLUJOS DE EFECTIVO POR EL METODO DIRECTO
POR EL ANO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

A. FLUJOS DE EFECTIVO DE ACTIVIDADES DE OPERACION

Utilidad del afio 2.161.956
depreciacién de propiedades, plantas y equipos 514.026
Amortizacion de activos intangibles 127.045
Provision para cuentas incobrables 292.151
Provision para obsolecencia de inventario 103.544
Participacién a trabajadores 550.283
Provisién para jubilacion patronal y desahucio 150.135
Gastos financieros -21.568
Impuestos a la renta 956.313

Cambios en activos y pasivos :

Cuentas por cobrar 669.038
Inventarios 1.224.386
Otros activos 29.953
Cuentas por pagar 1.630.107
Obligaciones acumuladas e impuestos 1.685.402
Obligaciones por beneficios definidos -72.722
Flujo neto de efectivo proveniente de actividades de operacion 3.309.125

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE INVERSION

Adiciones de propiedades y equipos -781.662
Venta de equipos 0
Adiciones de activos intangibles 0
Flujo neto de efectivo utilizado en actividades de inversion -781.662

FLUJOS DE EFECTIVO EN ACTIVIDADES DE
FINANCIAMIENTO

Incremento neto de efectivo y equivalente de efectivo 126.472
Saldos al comienzo del afio 573.701
SALDOS AL FINAL DEL ANO 700.173
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