ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DEL LITORAL

Facultad de Ciencias Sociales y Humanisticas

FACULTAD DE CIENCIAS
SOCIALES Y HUMANISTICAS

“PRECIOS DE TRANSFERENCIA: DIAGNOSTICO DE LAS LIMITACIONES
DEL ANALISIS DE COMPARABILIDAD Y USO DE FUENTES DE
INFORMACION EN LOS PAISES EN VIAS DE DESARROLLO, EVIDENCIA
PARA EL SECTOR DE EXPORTADOR DE CACAO EN ECUADOR. PERIODO
2014»

TRABAJO DE TITULACION

Previa la obtencion del Titulo de:
ECONOMISTA CON MENCION EN GESTION EMPRESARIAL

Presentado por:
JORDAN BRYAN BURGOS TAPIA
ALAN MOISES GUAMA RIVAS

Guayaquil — Ecuador
2016



AGRADECIMIENTOS

Al Econ. Juan Carlos Campuzano por la guia, conocimiento y dedicacién, ya que sin su
ayuda no hubiese sido posible la culminacién de este proyecto integrador. A mi amigo y
compafiero de proyecto Alan Guama por el empefio y las ganas puesto en el mismo, asi

como también a todos mis profesores de ESPOL.

Jordan Burgos Tapia

A nuestro tutor el Econ. Juan Carlos Campuzano por su acompafiamiento durante el
desarrollo de este proyecto, a mi amigo y compafiero de proyecto de titulacion Jordan
Burgos por su compromiso y dedicacion.

Alan Guama Rivas



DEDICATORIA

A Dios, por haberme dado la fuerza para llegar a este momento tan importante de mi vida.
A mis padres y a mi hermana por el amor, los consejos y todo el apoyo incondicional que
me han brindado durante todo mi trayecto estudiantil y de vida. A mi mami Teresa por todo
el carifio, dedicacion y sus palabras de aliento para seguir adelante. A mis amigos por todos
los momentos de alegria y sobre todo de estudio, durante estos cinco afios de carrera
universitaria, que sin duda alguna fueron los mejores.

Jordan Burgos Tapia

En primer lugar a Dios por su guia y fidelidad. En segundo lugar a mi familia en especial a
las 4 mujeres mas valiosas y pilares de mi vida, las cuales me han acompafiado y apoyado
de manera incondicional durante este largo trayecto, mi Bisabuela Elvira, mi hermana
Iveth, mi madre Nury y mi tia Brunilda quien aunque ya no se encuentre entre nosotros
seguira formando parte de mi vida y logros siempre, Finalmente a mis amigos por cada
momento vivido durante el trayecto universitario.

Alan Guama Rivas



TRIBUNAL DE EVALUACION

Director de Proyecto
Msc. Juan Carlos Campuzano Sotomayor



DECLARACION EXPRESA

"La responsabilidad y la autoria del contenido de este Trabajo de Titulacién, nos corresponde
exclusivamente; y damos nuestro consentimiento para que la ESPOL realice la comunicacion pablica
de la obra por cualquier medio con el fin de promover la consulta, difusién y uso publico de la

produccién intelectual"”

Jordan Bryan Burgos Tapia

Alan Moisés Guama Rivas



INDICE GENERAL

AGRADECIMIENTOS ... .ottt sae e e snae e e snte e e nnaeeennees I
DEDICATORIA . .ttt e e e e e be e e s e e e aaa e e e sateeereeeenneas i
DECLARACION EXPRESA.......ooveeeeeeieeeteeises e esssesesses st sesses s ses s sesassenes v
RESUMEN. ...t e st e e sa b e e e saa e e e nsaeeaseeeanes VI
INDICE DE ILUSTRACIONES ......oiiceeseeeeeee ettt en s VI
INDICE DE TABLAS. ...ttt ettt ettt IX
ABREVIATURAS . ..ttt et e e et e e st e e arbe e e anbe e e sate e e nneeeenees X
CAPTTULO Lot 2
INTRODUGCCION .....oiiriiirciriieiee ittt 2
N g C=Tol o (o]0 (=L O STRTROURTRRT 2
1.2 Definicion del problema ...........coviiiiiiee e 3
1.3 JUSEITICACION ...ttt bbbttt b bbbttt 4
@ o =1 1Y SR 6
I @ o] 1= (A oI [=T 1= | SR 6
1.4.2 ODJetiVOS €SPECITICOS: ..viivieiiiiiiie ettt sre e ens 6
CAPTTULO T oottt 7
2. MARCO TEORICO ...ttt 7
2.1 Definicion de precios de transSferenCia...........cceverereneiesieieee e 9
2.2 Principio de plena COMPELENCIA ........cveivveieiieie e snes 10
2.3 Analisis de comparabilidad..............ccoiiiiiiieie e 10
2.4 Comparabilidad en paises en deSarrollo ..o 11
2.5 Teoria del analisis INAUSEIAl ...........c.coveieiiiiicie e 12
CAPTTULO Tttt 14
3. MARCO METODOLOGICO......c..euiiiiiieiriinsinsisisesssssssissssssessssesessessesssssssssasssssessenes 14
3.1 Metodologia de 1a INVESLIGACION. .........coveiiiieiecie e 14
3.1.1 Enfoque de 12 INVESTIGACION ..........ccviiiiiieiicce e 14
3.1.2 Alcance de 12 INVESTIGACION .......cveieieieiie et 14
3.1.3 Disefio de 12 INVESTIGACION .........ouiiiiiiieiieieee e e e e 14
3.2 RECOIECCION 0B TALOS. ... ..eeviveeiieiieiieie ettt bttt 16
3.3 Procesamiento e AL0S. ........cceveiiieieierienie ettt 17

VI



3.4 Identificacion y seleccion de empresas locales y extranjeras. .........c.ccoceevrereienerierennenns 19

3.5 Consideraciones para el analisis de comparabilidad. ..o 19
3.6 ANAlISIS MUILIVAIIANTE. .....ocveieeceiceccee e e 19
3.6.1 Analisis de componente PrinCiPales. .........ccceoiiiieiieii i 20
3.6.2 Analisis de coNglOMErados. ..........ccveiuieiiiiieie et eae s 21
3.6.3 AnAlisis de COMTESPONUEBNCIA. ....vevvereerieieieiiesie sttt ee ettt ste e sne e e e eneeneas 22
CAPITTULO TV ettt 23
4. RESULTADOS Y CONCLUSION .......c.coetiiieeieeeteeee s s ses s 23
4.1 ANALISIS SECIOTTAL ....vevviie ettt 23
4.1.1 AnAliSiS SECIOMTAl INTEINO......ccuiiiiiiiiiieieie e 23
4.1.2 ANAlISiS SECIOMTal EXTEIMO. ....eiviiiiiiiiiieiieie e 40
4.2 ANALISIS ESTADISTICO ...ttt 43
4.2.1 ANALISIS AESCIIPLIVO. ...cviieiieeicieieie ettt ne e 43
4.2.2 ANALISIS MUITIVAIENTE .....oooiiiiiieee s 46
4.2.2.1 Analisis de componentes PrinCiPales. .........ccvoveviereeiieiieeieeie e 46
4.2.2.2 ANALISIS A8 CIUSTEN. ..o 57
CAPTLUIO Vbt bbbt b et b e b 60
5. ConcluSioNeS Y reCOMENUACIONES .........coveveieiiriiitesiesiieie et 60
BIBLIOGRAFTA .....cooiicee ettt 63
ANEXOS ... o e e e a e e ar e e anaeeares 65

VIl



RESUMEN

El presente proyecto realiza un analisis estadistico Multivariante (Componentes
principales y Cluster) sobre el sector del cacao nacional y extranjero durante el periodo 2014,
constituido por empresas seleccionadas en base a la actividad econdémica especifica que
ejercen (exportacion de cacao en grano). Cabe recalcar que por motivos de limitacion de base
de datos, el trabajo se resume a 41 compafias en total, las cuales han sido previamente
depuradas y analizadas a partir de su estructura financiera individual que en su agregado
simulan el comportamiento del sector, esto es posible a traves de la construccion de ratios
financieros que miden y dan nocion del nivel de liquidez, Gestion, solvencia, endeudamiento,
apalancamiento, etc. de cada sector, con la finalidad de demostrar si a través de dicho
procedimiento es viable la comparabilidad del sector desde los dos ambitos. En el primer
capitulo se realiza la definicion del problema, asi como de los objetivos que este persigue. El
conflicto en si, se da a partir de la evidencia empirica demostrada sobre las actividades de
planificacion fiscal de algunas Empresas Multinacionales (EMN) que se benefician de las
asimetrias, vacios normativos y de datos existentes en el ambito de la fiscalidad internacional,
para poder investigar mas sobre el asunto se plante6 como objetivo, identificar las principales
firmas locales dentro del sector exportador y determinar si existen diferencias significativas
entre su comportamiento frente a las del sector externo, lo cual se sustenta en capitulos
siguientes. El segundo capitulo establece la base tedrica sobre la que se respalda la
investigacion, en la que constan conceptos implementados para la elaboracion y desarrollo
del proyecto como: precios de transferencia, principio de plena competencia, analisis de
comparabilidad, comparabilidad en paises en via de desarrollo y teoria del andlisis industrial.
La parte metodol6gica se encuentra en el capitulo 3 y es en esta donde se detalla el proceso
del alcance y disefio de la investigacion, recoleccion y procesamiento de datos, dejando claro
el caracter exploratorio de la investigacion en cuestion. De forma subsiguiente se presenta el
analisis sectorial interno y externo con la evolucién del sector cacaotero hasta el cierre del
2014 y los resultados obtenido a partir del analisis multivalente realizado a la matriz de ratios

financieros, finalmente se concluye y se dan recomendaciones respecto al caso.

VI
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CAPITULO |

1. INTRODUCCION
1.1 Antecedentes

La aplicacion del Principio de Plena Competencia (Arm’s Lenght) a menudo
requiere que la comparacion se realice entre los precios aplicados en transacciones
controladas o entre los resultados financieros de este tipo de operaciones y los montos fijados
en los resultados de las transacciones similares entre empresas independientes en
circunstancias parecidas. Esta comparacion se utiliza para determinar si es necesario un ajuste
de precios de transferencia al calcular los beneficios imponibles de una o més de las empresas
asociadas. La comparabilidad es, por lo tanto, el nicleo de los precios de transferencia. El
Manual de las Naciones Unidas de Precios de Transferencia para Paises en Desarrollo (2013)
describe los desafios especificos para los paises en desarrollo de la siguiente manera en el
parrafo 1.10.6: "A menudo en la practica resulta muy dificil, sobre todo en algunos paises en
desarrollo, obtener la informacion adecuada para aplicar el principio de libre competencia”.
En el mismo parrafo de menciona que “En los paises en desarrollo la informacién comparable
puede ser incompleta y en una forma que es dificil de analizar debido a que los recursos y
los procesos no estan disponibles. En el peor de los casos, la informacion sobre una empresa
independiente puede simplemente no existir.

Las bases de datos que estdn en funcién del andlisis de precios de transferencia
tienden a centrarse en los datos de paises desarrollados que pueden no ser relevantes para los
mercados de los paises en desarrollo”. En el caso de Ecuador, la normativa de Precios de
Transferencia se encuentra vigente desde 2005 y desde el 2008 se realizan auditorias
focalizadas a empresas que han realizado transacciones con empresas vinculadas en el
exterior, lo que implica lidiar con las limitaciones en el analisis de comparabilidad.

Desde el enfoque del sector cacaotero, se tiene que alrededor de la segunda mitad
del siglo XVI se obtienen datos sobre el uso del cacao en el Ecuador, siendo los primeros
inicios en el negocio para empresarios Guayaquilefios por la gran rentabilidad que presentaba
el mismo a nivel mundial, obteniendo en el afio de 1.600 las primeras cosechas de cacao,

dandose estas cerca de las provincias de Los Rios, Guayaquil (Daule y Babahoyo) siendo



esta una ventaja para la produccion del mismo por las condiciones geogréficas propias del
pais, desde entonces se conoce al cacao como “cacao arriba” en los mercados internacionales,
por ser Unico e incomparable dada su ventaja competitiva en su sabor y aroma floral a nivel
mundial y producido Unicamente en Ecuador.

Entre los afios 1800 — 1822 Guayaquil pasaba por la lucha de su independencia, y
es donde la produccion de cacao posee una fuerte participacion siendo la mas representativa
para el pais, otorgandole mayor financiamiento, significando entre el 40 y el 60% de las
exportaciones totales del pais, ayudando a la sustentabilidad, pagando aproximadamente el
68% de los impuestos del estado en dicho periodo.

1.2 Definicion del problema

Algunos datos empiricos han demostrado que las actividades de planificacion fiscal
de algunas Empresas Multinacionales (EMN) se benefician de las asimetrias y vacios
normativos y de datos existentes en el &mbito de la fiscalidad internacional, disociando los
beneficios susceptibles de ser sometidos a gravamen de la actividad subyacente que genera
valor. El informe titulado Lucha contra la erosion de la base imponible y el traslado de
beneficios (BEPS por sus siglas en inglés) (OCDE, 201 3) admiti6 abiertamente que se cierne
una gran incertidumbre sobre la magnitud e impacto global negativo de dichas précticas
elusivas en la actividad econémica y los ingresos publicos.

En la actualidad, pese al enorme desafio que representa el hecho de cuantificar la
magnitud e impacto econdmico de BEPS dada la complejidad del fenémeno y las
considerables limitaciones de los datos disponibles, se sabe a ciencia cierta que los efectos
fiscales de la erosion de la base imponible y el traslado de beneficios son cuantiosos y
gravosos. Adicionalmente, los analisis concernientes a las operaciones de traslado de
beneficios hasta la fecha han experimentado no pocas dificultades para disociar los resultados
econdmicos reales de los efectos BEPS, o para determinar las repercusiones de las decisiones
de politica tributaria deliberadas de los distintos gobiernos.

Es fundamental mejorar las herramientas y los datos disponibles para cuantificar y
controlar la magnitud de BEPS en un futuro, asi como para analizar el impacto de las

correspondientes medidas antielusivas desarrolladas en el marco del Plan de Accion BEPS.



Las administraciones tributarias ya recaban parte de la informacion necesaria para
determinar la magnitud e impacto econémico de BEPS, si bien no la analizan ni facilitan el
acceso a dichos datos para su posterior analisis. Las recomendaciones por parte de la OECD
tienen por objeto mejorar el acceso y el procesamiento no solo de los datos existentes, sino
también de los nuevos datos.

En Ecuador, uno de los factores claves dentro de las auditorias es el analisis de
comparabilidad, y por ende el estudio de la firma, su posicion e importancia dentro de la
industria local, asi como el analisis exhaustivo de las potenciales empresas comparables en
el exterior, obtenidas de bases de datos a nivel mundial. Una de las principales criticas
recibidas por parte de los contribuyentes es que dichas firmas internacionales no son
comparables con las sociedades locales debido a su posicion geografica, tamafio, tecnologia,
lineas de negocios, productos, etc.

1.3 Justificacion

La OCDE a través de su informe recomienda aunar esfuerzos y trabajar
conjuntamente con los distintos gobiernos en la notificacion y analisis de una mayor cantidad
de datos estadisticos relativos al IS, con el fin de proporcionar datos internacionalmente
comparables y coherentes.

El acceso a datos mas completos y mejorados, de los que se nutren investigadores y
los propios analistas gubernamentales, servira para realizar estimaciones directas y mas
precisas de BEPS en un futuro, asi como también de la eficacia de las correspondientes
medidas antielusivas.

En este sentido, es necesario realizar un analisis de comparabilidad sectorial para
evaluar en qué medida el comportamiento econémico y financiero de las empresas que
componen los principales sectores de exportacién (no petrolero) en el Ecuador son
comparables con el comportamiento de empresas internacionales del mismo sector que se
pueden obtener en las bases de datos internacionales.

Para el caso el sector Cacaotero respectivamente, es representado en gran parte por
una mezcla del cacao nacional y del trinitario que fue introducido después de 1920 por tener

una mayor resistencia a las enfermedades, dandole un toque Unico por la conserva de la



calidad gracias a las condiciones climéticas que le brinda la region para el desarrollo del
cultivo.

Segun datos estadisticos de Pro-Ecuador, el Ecuador destaca como productor y
exportador de cacao-fino de aroma del mundo con una participacion del 63% en el mercado
mundial al cierre del 2012, los dos tipos de cacao que se desarrollan en el Ecuador son cacao
fino de aroma que es utilizado para la elaboracion del chocolate gourmet demandado a nivel
mundial y el otro es el cacao CCN-51 principalmente usado para la extraccién de
semielaborados para produccion a gran escala de chocolate.

Los paises que mas adquieren cacao ecuatoriano y sus elaborados son: Estados
Unidos de América, México y Holanda, reportando para el 2014 un 42% de las exportaciones
de cacao fueron destinadas a Estados Unidos de ese indice el 87% fue en grano, el 12%
productos de cacao y el 0,8% productos terminado. En el 2014 se logrdé exportar
aproximadamente 710 millones de dolares y 223 mil toneladas de cacao, siendo Ecuador el
mayor productor de cacao fino de aroma, con el 70% de la produccion de esta categoria en
el mundo.

Grafico No.1: Exportaciones no petroleras % del PIB
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Observando el porcentaje de exportaciones no petroleras especificamente del cacao,
esta se ubica en el cuarto puesto, por debajo de flores, camarén y como mayor exportador el
sector bananero. Siendo este uno de los productos que desempefia un papel importante en las
actividades exportadoras del pais. Como lo indica la OCDE, es recomendable brindar mayor
incentivos a estos sectores con mayor participacion para proporcionar productos de igual o
mayor calidad que el mercado exterior.

1.4 Objetivos
1.4.1 Objetivo general:
Realizar un diagnostico a la metodologia actual del Analisis de Comparabilidad y
evaluar sus limitaciones con el uso de bases de datos del sector exportador de cacao.
1.4.2 Objetivos especificos:
e Realizar analisis del sector cacaotero y el respectivo comportamiento de este
mercados en el contexto mundial.
e Determinar si existen diferencias significativas entre el comportamiento de las firmas
del sector exportador de cacao del Ecuador y el comportamiento de las firmas

potencialmente comparables del sector del cacao en el exterior.



CAPITULO 11
2. MARCO TEORICO

El objetivo principal de este capitulo es exponer conceptos claves sobre los precios
de transferencia y comparabilidad con la finalidad de poder entender a través del analisis
multivariante y estadistica descriptiva si es factible o no la comparabilidad entre el sector
cacaotero nacional y el del resto del mundo, a partir de la construccion de indicadores de
liquidez, endeudamiento, apalancamiento, rotaciones, rentabilidad, entre otras.

El andlisis de estos indicadores permitira ver la relacion del sector cacaotero local y
externo a partir de la dindmica del comportamiento financiero de cada uno de ellos, para una
serie de datos previamente depurada se torna una herramienta fundamental para identificar y
extraer datos que permitan estudiar el comportamiento financiero de las empresas
involucradas a través de la relacion entre sus cuentas contables traducidas a ratios, que
potencialmente determinaran si existe evidencia de comparabilidad entre el sector cacaotero
nacional con el exterior.

Esto a partir de la depuracion de las bases de datos disponibles en funcién de
criterios de seleccion explicados en capitulos posteriores dichas bases se encuentran
compuestas en sus inicios por 80 firmas nacionales y 200 extrajeras.

El analisis multivariante se ocupa del andlisis estadistico de los ratios financieros
del sector, para este caso en particular indica por medio de la dispersién que tan alejados se
encuentran los ratios de ambas partes y que tan correlacionadas se encuentran entre si. Su
dependencia estadistica a menudo se toma en cuenta al analizar estos datos. La Distribucién
normal multivariante es uno de los métodos mas usados referente al supuesto de distribucion
de variables.

Tanto los paises desarrollados y los en via de desarrollo pueden encontrarse con la
situacion de no comparabilidad. A pesar de eso los precios de transferencia ain deben ser
establecidos por los contribuyentes y auditados por las administraciones tributarias.

Africa es la region productora de cacao mas grande, lo que representa alrededor del
72 % de la produccién mundial de cacao en grano en el afio 2005/2006 cultivo. Cuatro paises

- Costa de Marfil, Ghana, Nigeria y Camerun - representaron practicamente toda la



produccion de cacao en la region, y alrededor del 68 % de la produccion mundial (2005/06
afio de cosecha). Solo Costa de Marfil representa mas de un tercio de la produccion mundial.
Los ocho mas grande productores de cacao fueron el pais antes mencionado seguido por
Ghana, Indonesia, Nigeria, Camerun, Brasil, Ecuador y Malasia (por orden de tamafio de la
produccion al afio de cosecha 2005/06). Durante el mismo periodo estos paises representan
el 90 % de la produccion mundial.

El Ecuador se encuentra entre unos de los principales productores de cacao, por este
motivo es que se establecié como objetivo del proyecto medir la comparabilidad del sector
cacaotero del Ecuador con el sector cacaotero externo.

En la actualidad las exportaciones de cacao en el cerraron en 88.456 miles de ddlares
FOB al termino del 2014, siendo uno de los principales productos que se sostienen la
economia del pais obteniendo una mayor participacion el cacao en grano. Producto de interés
para este proyecto.

Grafico No.2: Exportacion de cacao Ecuador -miles de délares FOB-

88.456

68.895
66.313 66.860

64.361
56.773
55.117

51.417 50.926

43.701 44.750 44.741 41385
42.838 ’

37.225 39.325 58.962 20139 W 37.344

32.406
29.239

U N I N N S
&

N N
g X X & &Y O MR </ ¢ X 3 & &Y Lo
FEFFTFT IV L LT TLFEFS TS

\
V?
s
s
¥
s
s
¥
%
s
s

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Autores



2.1 Definicién de precios de transferencia

En términos generales, podria definirse a los precios de transferencia como aquel
precio que se pacta entre sociedades vinculadas de un grupo empresarial multinacional, por
transacciones de bienes materiales o inmateriales o la prestacion de servicios, que pueden
ser diferentes a los que se hubieran pactado entre sociedades independientes, es decir es el
precio de competencia establecido por empresas de igual condicion y en igual circunstancias.
(Begofia Garcia, Rosado Gonzalez. (2007). La clave de la reforma del impuesto sobre las
sociedades. 2007, de Grupo Wolters Kluwer).

Segun las directrices de la OCDE aplicables en materia de precios de transferencia
a empresas multinacionales y administraciones tributarias 2013, establece que en una
economia globalizada en la que las firmas multinacionales desempefian un papel
preponderante, los precios de transferencia ocupan un lugar destacado en la agenda tanto, de
las administraciones tributarias como de los contribuyentes. A parte los gobiernos necesitan
asegurarse de que las rentas imponibles de las multinacionales no se desvien artificialmente
fuera de sus jurisdicciones y de que la base imponible que declaran dichas sociedades en sus
respectivos paises refleje la actividad economica efectuada en cada uno de ellos. Para los
contribuyentes, es esencial limitar el riesgo de la doble imposicién econémica que puede
tener su origen en una controversia entre dos paises respecto de la determinacion de la
contraprestacion de plena competencia correspondiente a sus operaciones internacionales
con empresas asociadas.

En la edicidn de 2013 se ha procedido a una importante revision de los Capitulos
del I a Il de la OCDE, en los que se ofrecen nuevas pautas para la seleccion del método de
determinacion de precios de transferencia mas apropiado en funcién de la situacion que
corresponda, sobre la aplicacion de los métodos basados en el resultado de las operaciones
(el procedimiento del margen neto operacional y el proceso de distribucion del resultado) y
el funcionamiento de los analisis de comparabilidad. Se ha afiadido ademas el capitulo IX en
esta edicion, gque trata aquellos aspectos de las reestructuraciones empresariales que estan
relacionados con cuestiones de precios de transferencia, variable desde la que se desprendera

el andlisis de comparabilidad del sector cacaotero, tema principal de esta investigacion.



2.2 Principio de plena competencia

La aplicacion del principio de plena competencia se basa generalmente en la
comparacion de las condiciones de una operacion vinculada con las condiciones de las
operaciones entre empresas independientes, siendo méas especifico, se puede indicar que el
principio de plena competencia es el precio establecido entre partes relacionadas en iguales
condiciones al que se hubiese fijado en operaciones comparables entre partes independientes
con operaciones en el mercado en competencia.

Para que estas comparaciones sean Utiles, las caracteristicas econdmicas relevantes
de las situaciones que se comparan deben estar lo suficientemente relacionadas entre si. Ser
comparable significa que ninguna de las diferencias (si las hay) entre las situaciones que se
comparan pueda afectar materialmente a las condiciones analizadas en la metodologia (por
ejemplo, el precio o el margen) o que se pueden realizar ajustes suficientemente precisos para
eliminar los efectos de dichas diferencias. En la determinacion del grado de comparabilidad,
incluyendo el tipo de ajustes que resulten necesarios para lograrla, se requiere comprender
como evaltuan las sociedades independientes las operaciones potenciales. Las empresas
independientes, a la hora de valorar los términos de una posible operacién, los comparan con
otras opciones reales que disponen y solo participaran en ella si no ven una alternativa que
sea claramente mas atractiva.

Por tanto, cuando se proceda a las comparaciones que implica la aplicacion del
principio de plena competencia, las Administraciones tributarias deberan tener en cuenta
también estas diferencias para determinar si hay comparabilidad entre las situaciones
involucradas y cuales son los ajustes que puedan resultar necesarios para lograrla.

2.3 Analisis de comparabilidad

Razones para el examen de comparabilidad en este proyecto es basicamente la
aplicacion del principio de plena competencia que se basa generalmente en la comparacion
de las condiciones de una operacion vinculada con las condiciones de las operaciones entre
empresas independientes. Para que estas comparaciones sean Utiles, las caracteristicas
econdmicas relevantes de las situaciones que se comparan deben estar lo suficientemente

relacionadas.



Segln lo establecido en el suplemento del registro oficial No. 494 de 2004 del
reglamento para la aplicacion a la ley de régimen tributario interno se denominan operaciones
comparables cuando no existen diferencias entre las caracteristicas econdmicas de estas
operaciones, pudiendo influir en el célculo; proporcionando una mala informacion.

Es necesario comparar las caracteristicas de las operaciones o de las empresas que
hubieran influido en las condiciones de las negociaciones en plena competencia para poder
determinar el grado de comparabilidad actual y poder realizar asi los ajustes apropiados para
establecer las condiciones de plena competencia (0 un rango de las mismas). Las
caracteristicas que pueden ser importantes ya que son principal fuente de datos para la
obtencidn de resultados, son las de la propiedad o de los servicios transmitidos, las funciones
desempefiadas por las partes (teniendo en cuenta los activos utilizados y los riesgos
asumidos), las clausulas contractuales, las circunstancias econdémicas de las partes y las
estrategias empresariales que éstas persiguen.

Para poder saber si las operaciones son comparables entre compafiias
independientes es necesario tener en cuenta los siguientes criterios:

1. Caracteristicas de los bienes y servicios
2. Anadlisis de las funciones o actividades realizadas
3. Términos contractuales
4. Circunstancias econémicas o de mercado
5. Estrategias de negocios
2.4 Comparabilidad en paises en desarrollo

Segun EI Manual de las Naciones Unidas para practica de precios de transferencia
en paises en via de desarrollo (2012) los precios de transferencia son sumamente importantes
para las regiones en crecimiento por cuanto las EMNs (Empresas Multinacionales y Accion
Sindical en las Americas) que operan con frecuencia en sus economias. La dificultad radica
en aplicar el principio de plena competencia en la practica, especialmente porque muchas
EMNs disponen de intangibles Gnicos y dificiles de valorar o llevan a cabo operaciones
complejas que involucran muchos elementos diferentes y dificiles de encontrar en otros

mercados.
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Para hacer frente a estas complejidades, la practica mayormente se apoya en la
disponibilidad de base de datos y destrezas de expertos que permiten la acumulacién de gran
mayoria de datos para finalmente poder obtener resultados, 1o que con frecuencia plantea
dificultades especiales a los paises en desarrollo, puesto que los datos pertinentes con
frecuencia no estan disponibles, son demasiado costosos o requieren destrezas especiales
para ser ajustados y de otro modo debidamente interpretados, es por esto que en el presente
proyecto se parte de la estructuracion de una base de datos que contiene a las empresas mas
representativas del sector exportador de cacao, cuyo objetivo es consolidar informacion
financiera relevante de cada una de ellas, extraida desde fuentes oficiales en las que se
encuentra respaldada dicha base, como la superintendencia de compafiias, quien publica bajo
su formulario 101, la informacion de forma ordenada y estandarizada, para posteriormente
procesarla a traves del método estadistico multivariante y descriptivo por medio de cluster.
2.5 Teoria del anélisis industrial

Para un analisis industrial de la compafiia 0 un sector en especifico se consideran
dos factores importantes, los cuales son: las condiciones de la industria en un ambiente
externo y las capacidades competitivas, las fortalezas y debilidades internas.

En un entorno econdémico en particular, el volumen de ventas, el indice de
crecimientos, la tecnologia y las distancias de comercio, son variables que influyen en el
riesgo econémico de un sector de una economia en particular.

Para el caso del sector del cacao mundial, su demanda en grano y manteca es
impulsado por el mercado mundial dedicados a la produccion de productos de confiteria de
chocolate. Se sostuvo una produccién de cacao para el 2013 de 4.0 millones de toneladas,
mientras que para finales del 2014 el alcance de la demanda estuvo aproximadamente en 4.2.

El clima es un factor muy importante en el sector cacaotero, principalmente en Asia
debido al suministro y capacidad de produccion existente, creando un sector muy dinamico
y prometedor para el mismo.

El cacao se cultiva exclusivamente en una banda geografica muy estrecha cerca del

Ecuador debido a las exigencias climaticas y de lluvias. Esta banda se extiende por Africa

occidental, partes de Centro y Sudamérica y el Sudeste de Asia. (Unitedcacao, 2014)
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Segln los pronosticos de la ICCO para el afio 2014, los tres mayores paises
productores representan, en conjunto, aproximadamente el 70.7% de la produccién mundial
de cacao, compuesto por Costa de Marfil (39.8%), Ghana (21.1%) e Indonesia (9.8 %). El
otro 20% es producido por los siguientes cuatro mayores productores: Brasil, Nigeria,
Camerun y Ecuador, con cuotas de produccion estimadas en 4.8, 5.5, 46 y 4.6 %,

respectivamente.
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CAPITULO I

3. MARCO METODOLOGICO
3.1 Metodologia de la investigacion

El presente capitulo tiene como finalidad el desarrollo de todos los aspectos
relacionados al tipo de estudio que se va a realizar, esto en funcion de los métodos de
recoleccion, procesamiento y analisis de informacion utilizados, con el fin de generar
resultados y conclusiones alineados a los que persigue la investigacion.
3.1.1 Enfoque de la investigacién

El objetivo de la investigacion, es determinar si es factible o no la comparabilidad
entre el sector Cacaotero nacional y extranjero, tomando como referencia la informacién
financiera de empresas representativas del sector en ambos casos, informacion que permitira
determinar la estructura financiera de estos dos grupos de empresa, que traducida a ratios,
pueden dar nocién de su comportamiento.
3.1.2 Alcance de la investigacién

Para el desarrollo de este proyecto se tomd como periodo de estudio el afio 2014,
puesto que de este se obtiene la informacion financiera, mas reciente y oficialmente publicada
de las empresas del Sector de interés.
3.1.3 Disefio de la investigacion

Esta investigacion, se desarrollé en base a una recoleccion exploratoria de datos,
misma que se considerd la mas conveniente dada la naturaleza de la investigacién. Este tema
es por primera vez tratado y del cual se necesito primero establecer en términos generales si
es factible o no la comparabilidad entre el sector cacaotero ecuatoriano versus el
internacional, y asi marcar la pauta a posteriores estudios que profundicen el tema con
metodologias mas concluyentes que en su conjunto generardn resultados de mayor
asertividad.

“La investigacion exploratoria se efectia normalmente cuando el objetivo a
examinar es un tema o problema de investigacion poco estudiado, del cual se tienen

muchas dudas o no se ha abordado antes”. (Hernandez, et al (2003) p.115
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Una vez realizada la recoleccion de datos a partir de fuentes secundarias, se procede
con la seleccion de empresas con las que se va a trabajar para modelar el comportamiento
financiero sectorial de cacao tanto del Ecuador, como del resto del mundo, esto a partir de
los criterios de comparabilidad sefialados en el Articulo 66.3 del reglamento para la
aplicacion a la ley del régimen tributario interno, el cual considera que para asegurar la
comparabilidad de las operaciones entre los grupos involucrados, es necesario que sus
caracteristicas economicas relevantes no evidencien diferencias que influyan al valor o precio
en cuestion.

Dicho articulo cita cinco criterios que permiten determinar si existe
comparabilidad entre las operaciones de los segmentos estudiados, los cuales se citan a
continuacion:

1.  Caracteristicas de los bienes y servicios.

2 Anaélisis de las funciones o actividades desempefiadas.

3 Términos contractuales.

4.  Circunstancias economicas o de mercado.

5 Estrategias de negocio.

Cabe recalcar que para el presente proyecto, dada su naturaleza exploratoria y las
limitaciones especificadas en apartados posteriores, los criterios de seleccidn que se tomaron,
se centran en la caracteristica de los bienes ofertados por las empresas involucradas, que en
este caso es el Cacao en grano Y las actividades que desempefian las mimas que tienen que
tener como funcion principal la exportacion del bien primario y en caso de existir alguna otra
ocupacion, esta no debe de estar muy alejada de la naturaleza principal, para que no exista
una afectacion significativa entre cuentas claves de sus estados financieros tales como
ingresos por venta, costo de venta, gastos administrativos y de venta, propiedad/ planta y
equipo entre otras, utilizadas para la construccién de ratios financieros que en su conjunto
son quienes determinaran a traves de herramientas estadisticas si existe comparabilidad entre
los comportamientos del sector en ambos espacios fisicos, los criterios de seleccion sefialados
estan relacionados con los criterios 1 y 2 antes especificados.

Una vez construidos los ratios Utiles para este tipo de estudios y cuyas estructuras

seran especificadas a lo largo de este documento, se procede a realizar el procedimiento
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estadistico, desarrollando a primera instancia estadistica descriptiva para identificar en
términos generales el comportamiento de los ratios y sus relaciones, como siguiente paso se
realizan dos métodos de estadistica multivariante, como lo es el analisis de componentes
principales y cluster, cuyo proceso deductivo se ilustra a través del siguiente grafico.

Grafico No 3. Diagrama esquelético: propdsito y tipo de pregunta de investigacion

Propdsito General Explorar relaciones entre variables Andlisis Descriptivo

gl % °
Propésito Especifico Comparar Grupos Encontrar asocaciones Resumen de datos
Relacionar Variables

Y

v d.
Tipo de Pregunta/Hipétesis Diferencias Asociaciones Descripcién

3 v v
Tipo General de Estadistico Estadisticos de Diferencias Estadistica de Asociacién Estadistica Descriptiva

{Anova, estadistico t, etc) (Andlisis Multivariante, Correlaciones)

Fuente: SPSS for intermediate statistics

3.2 Recoleccién de datos.

La recoleccidn de datos se realizé a través de la exploracién de fuentes secundarias,
para el caso de las empresas nacionales la informacion financiera de estas firmas fueron
obtenidas del sector exportador de cacao del Ecuador correspondientes al afio 2014, se extrajo
a través de la pagina de la Superintendencia de Compafiias, érgano auténomo de control y
vigilancia cuya finalidad es controlar la organizacion, actividades, funcionamiento,
disolucién y liguidacion de las compafiias legalmente constituidas.

En el caso de la informacidn que se obtuvo para las empresas internacionales se
utilizd la base Compustat Global, base de datos que se empleé para uso investigativo
perteneciente a la firma Standard & Poor’s la cual proporciona informacion a nivel mundial
de un total de 12000 empresas de mas de 80 paises, que representan aproximadamente el
90% de la capitalizacion del mercado mundial, esta incluye una herramienta denominada
Research Insight para poder consultar la base desde la aplicacion Ms Office Excel tras la
instalacion de la barra de herramientas en el programa, cabe recalcar que dicha base es de

caracter privado y la informacion utilizada fue proporcionada por el tutor del proyecto.
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3.3 Procesamiento de datos

Una vez extraido los estados financieros relevantes para el estudio de las empresas
previamente seleccionadas (Estado de Situacion Financiera y el Estado de resultado Integral),
se procedi0 a construir una matriz cruzada de Cuenta contable/Empresas, para posteriormente
procesar la informacion.

Construida la matriz de informacion financiera, se seleccionaron las cuentas
relevantes para la construccion de los ratios financieros, esto implico realizar equivalencias
entre cuentas dada la estructura de los estados financieros de las empresas nacionales y
extranjeras, esto con la finalidad de generalizar y estandarizar los conceptos de cada cuenta
y evitar discordancias entre los mismos, lo cual se traduciria en la subvaloracion o
sobrevaloracién de la misma cuenta del sector nacional frente al extranjero.

Hecho esto, se efectud la construccion de los ratios financieros previamente
seleccionados y descritos a continuacion, los cuales han sido clasificados en cuatro grupos
segun su utilidad.

Cuadro No. 1 Ratios-Tipologia

RATIOS TIPOLOGIA
Costo de Venta / Ingresos Rentabilidad
Gastos Operacionales / Ingresos Solvencia, endeudamiento o Apalancamiento
Cuentas por Cobrar a corto plazo / Gestion o Actividad
Ingresos
Inventario / Ingresos Gestidn o Actividad
Total Activo / Ingresos Gestion o Actividad
Total Activo no Corriente / Ingresos Gestién o Actividad
Cuentas por Pagar / Ingresos Solvencia, endeudamiento o Apalancamiento
Total Pasivo Circulante / Ingresos Solvencia, endeudamiento o Apalancamiento
Total Pasivo No Circulante / Ingresos Solvencia, endeudamiento o
Apalancamiento
Propiedad Planta y Equipo / Total Gestion o Actividad
Activo
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RATIOS TIPOLOGIA

(Inventario / Ventas)*365 Gestion o Actividad
(Cuentas por Cobrar / Costo de Gestion o Actividad
Ventas)*365
Inventario / Total Activo Gestion o Actividad
Total Pasivo / Total Activo Solvencia, endeudamiento o

Apalancamiento

(Activo Corriente — Inventario) / Pasivo Liquidez
Corriente
Intangibles/Total Activos Gestion o Actividad

Elaborado por: Autores

Los Indices especificados como Liquidez, son quienes tienen como finalidad

evaluar la capacidad de la empresa para que esta supla sus obligaciones a corto plazo.

Los indices de Gestion o actividad son quienes miden la utilizacion de los activos y
los comparan frente a variables como ventas, activo circulante o elementos que los integren.

En cuanto a solvencia, endeudamiento o apalancamiento, son ratios que relacionan
recursos y compromisos de la empresa.

Por altimo los indices de rentabilidad, como su nombre lo indica relaciona variables
que permiten determinar la generacion de riqueza ya sea econdmica o financiera.

Cabe recalcar que si bien el estudio toma como ratios base los antes especificados,
su utilidad dependera de la naturaleza del sector que se estudie, para nuestro caso en
particular no se tomara en cuenta el ratio Intangibles/Inventarios, puesto que el sector oferta
un bien material, cuya estructura financiera en su gran mayoria no contempla datos de
recursos intangibles.

3.4 ldentificacion y seleccion de empresas locales y extranjeras

Los criterios de depuracion que se utilizaron para seleccionar las empresas de
interés, se basan en los siguientes parametros:

e Actividad Principal a la que se dedican: la actividad principal a la que deben de

dedicarse dichas empresas, debera ser la venta y exportacion de cacao en grano.
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e Actividades complementarias: Preferiblemente ninguna, sin embargo dada la
naturaleza de las empresas disponibles, estas no realizan una actividad econémica en
especifico sino que cuentan con al menos una linea de negocio adicional. Para ser
seleccionada la empresa como valida, su funcién complementaria no debe ser ajena
a la naturaleza de la actividad principal antes descrita, es decir que seran
seleccionadas si adicionalmente se dedican a la venta y exportacion de otras especies
relacionadas o similares al cacao, esto para no tener una mayor afectacion en cuanto
a estructura de costos, nivel de ingresos, volumen en ventas, entre otras.

3.5 Consideraciones para el analisis de comparabilidad

Entre los aspectos que se tomo en consideracion al establecer el analisis de
comparabilidad, es la limitante de nimero de empresas que se utiliza para el presente estudio,
dado que por factor tiempo no se pudo hacer una depuracion mas estricta y parametrizada,
por ello se dejo claro que el objetivo de este proyecto es dar nocidon y marcar la pauta a través
de la investigacion exploratoria sobre factibilidad de la comparabilidad especificamente entre
el sector cacaotero nacional y extranjero, que bien puede tomarse como punto de partida para
futuros estudios de mayor profundidad que utilicen técnicas de investigacion mas
concluyentes que generen conclusiones mas exactas al respecto.

3.6 Analisis multivariante

Como su nombre lo indica, el anélisis multivariante estd compuesto por una serie de
técnicas dedicadas al andlisis de un conjunto de datos que tengan mas de una variable.
Muchas de estas técnicas se han desarrollado actualmente por el avance tecnolégico, y la
gran capacidad estadistica computarizada que este analisis requiere para el procesamiento y
eleccion adecuada de datos, asi como también la técnica usada.

Realizar un analisis estadistico multivariante referencia un conjunto de técnicas
avanzadas para el analisis de las relaciones que se pretende examinar en un determinado
periodo de tiempo. El presente proyecto integrador se enfoca principalmente en el andlisis de
las principales técnicas estadisticas del analisis multivariante, como el analisis de

componentes principales y analisis por conglomerados.
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Cuadro No. 2 Matriz de Componentes principales

Unidad Variable 1 Variable q
1 X11 X1q
2
h Xn1l Xng

Fuente: Scielo.br

3.6.1 Anélisis de componente principales

Conocida técnica estadistica por su gran versatilidad en el proceso de sintesis de la
informacion o reduccion de la dimensién (nimero de variables) en un nuevo conjunto de
datos llamado componente principales o también factores, vectores propios, vectores
singulares que representan la mayor varianza en las variables observadas.

El objetivo del analisis de componentes principales es reducir la dimensionalidad
(numero de variables) del conjunto de datos, pero retener la mayor cantidad de la variabilidad
en los datos originales como sea posible (Frontline solver).

La principal variable o componente principal obtienen la mayor variabilidad de los
datos definida como una combinacion lineal de variables observadas ponderadas de manera
Optima, la segunda cuenta de componente principal para la mayor parte de la variabilidad
restante, y asi sucesivamente.

Las caracteristicas de esta técnica son:
e EI primer componente extraido de un director analiza y representa una cantidad
méaxima de varianza total de las variables observadas.
e Lasegunda caracteristica del componente es que va a ser correlacionado con el primer

factor.
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Grafico No. 4 Dispersion de Observaciones.
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El Andlisis de Componentes Principales es una técnica matematica que no requiere
la suposicién de normalidad multivariante de los datos.
3.6.2 Analisis de conglomerados.

Estd compuesto por un grupo de técnicas multivariante que tiene como objetivo
agrupar objetos basandose principalmente en la caracteristica que las observaciones poseen.
Los conglomerados resultantes del analisis deben obtener un grado alto de homogeneidad
interna (varianza minima), y un alto grado de heterogeneidad entre conglomerados (varianza
maxima). Por lo tanto en los resultados del analisis de cluster se obtendra un grafico donde
los objetos analizados del conglomerado estén muy proximos y los diferentes grupos estaran
muy alejados.

Como objetivo del analisis de conglomerados es poder definir una estructura a la
serie de datos obtenida colocando las observaciones mas parecidas en grupos.

Para el cumplimiento exacto del analisis de conglomerados se tiene que tener en
cuenta tres medidas importantes:

1. Medicion de la similitud: debe estar basada en la distancia euclidea en linea recta en

cada par de observaciones.
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2. Formacion de conglomerados: identificar las dos observaciones mas parecidas que
no estén en el mismo conglomerado y cambiarlas.

3. Determinacion del numero de conglomerados final: se deja al juicio del
investigador de acuerdo al enfoque del tema.

Grafico No. 5 Diagrama de Cluster.
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Elaborado por: Scielo.br

3.6.3 Analisis de correspondencia

El andlisis de correspondencias es una técnica estadistica potente que busca
representar las interrelaciones de las categorias de las variables cualitativas de filay columna
en un mapa bidimensional. Se puede usar también el analisis de correspondencia multiple
cuando se esta pensando en analizar mas de dos variables cualitativas para un enfoque mas

amplio.
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CAPITULO IV
4. RESULTADOS Y CONCLUSION
4.1 Anélisis sectorial.

El cacao es un producto muy apetecido por la industria chocolatera y de confiteria,
en la Gltima década se ha incrementado un 2% su produccion anual, este comportamiento se
debe al record de toneladas producidas en paises como Costa de Marfil y Ghana, principales
productores a nivel mundial, alcanzando a producir aproximadamente 7.3 millones de
toneladas a finales del 2014. El gran crecimiento de esta industria en particular ha llevado
que los productores estén en busca de méas hectareas para la elaboracién de este producto tan
demandado para la elaboracién del chocolate y sus derivados.

En el presente proyecto integrador se realiza un analisis sectorial interno y externo
para poder observar los factores favorables y los que estén afectando al sector de cacao en
particular.

4.1.1 Anélisis sectorial interno

El cacao Ecuatoriano es conocido como uno de los mejores a nivel internacional por
su gran calidad (Cacao fino y de aroma). El pais es atravesado completamente por la linea
ecuatorial, la cordillera de los andes y la selva amazonica, haciendo de este un lugar con
mayor horas luz, gran fluidez de agua pura, obteniendo un privilegio para la cosecha y la
plantacion de diferentes tipos de cacao, dandole un toque especial a sus productos.

La pepa de oro como también es conocida se encuentra entre los productos agricolas
mas importantes del Ecuador representando el 0,56% del PIB del Pais y 7,81% del PIB de
Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura para el 2014, otros productos como el banano, el
camarodn y las flores también pertenecientes a esta cadena son los mas demandados a nivel
mundial.

Segun datos del MAGAP el Cacao fino y de aroma es cultivado por 100 mil familias.
El 99% son pequefios productores (area de siembra menor a 10 hectareas) que con esfuerzo
logran que el pais sea lider mundial en el sector.

Para poner en marcha la produccion del cacao, los productores ecuatorianos poseen
un estricto proceso de seleccion con respecto a la semilla, hectarea sembrada, recoleccion del

fruto, cosecha y post-cosecha, almacenaje y comercializacion. La planta de cacao es especial,
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ya que esta debe ser sembrada con otro tipo de plantas, estar sembrada en coordinacion del
viento para obtener un sembrado exitoso, siendo esto un complemento que asegura la calidad
del cacao fino y de aroma para fortalecer el sector nacional y encontrar nichos de mercados
que impulsen el sector del cacao a nivel mundial.

A continuacion se presenta las etapas fenoldgicas del cultivo de cacao en los meses
del afio para las provincias del Guayas, Los rios y Manabi.

Grafico No 6. Etapas fenologicas del cultivo de cacao
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Fuente: SINAGAP, zona 5

El cultivo para las provincias de Los Rios y Guayaquil se realiza de manera similar
de diciembre a marzo, el proceso de floracion se realiza entre los meses de noviembre a
marzo y de agosto a octubre, respecto al llenado de grano, este posee un ciclo de octubre a
marzo, mientras que la cosecha se lleva la mayor parte del afio excepto en los meses de
noviembre y septiembre que no se realiza esta actividad.

En Manabi no realiza el proceso de floracién en el mes de agosto mientras que en el
resto de los meses se maneja de la misma forma que las otras dos provincias antes
mencionadas, el llenado de grano lo realiza en la misma proporcion que Los Rios entre
octubre y marzo, mientras que la cosecha se realiza a lo largo del afio, exceptuando en el

noveno mes.
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Evaluando el producto final que se obtiene después de todo el cultivo, se obtienen
datos de comercio exterior en base a las exportaciones que el sector ha realizado hasta el
2014,

Cuadro No. 3 Total exportaciones primarias e industrializada 2014.

Total de Total de
exportaciones | Primarios % de exportaciones | Industrializados % de
Afo | Primarias | de cacao |participacion | Industrializadas de cacao participacion

2.010| 13.520.561 | 349.920 2,59% 3.969.367 74.993 0,55%
2.011| 17.336.785 | 473.606 2,73% 4.985.568 112.914 0,65%
2.012| 18.376.856 | 344.897 1,88% 5.387.906 109.603 0,60%
2.013| 20.102.151 | 425.744 2,12% 4.745.696 105.036 0,52%
2.014| 21.479.827 | 577.185 2,69% 4.252.445 132.535 0,62%

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaborado por: Autores

El cuadro No.3 presenta informacién para el periodo 2010-2014 sobre las
exportaciones primarias de cacao (Granos de cacao) y los productos industrializados o
derivados del mismo. Durante este periodo es notorio que el sector del cacao ha venido en
aumento, las exportaciones han pasado de 349.920 miles de délares FOB en el 2010, a
577.185 miles de ddlares FOB al 2014, afio del estudio. Mientras para para productos
Industrializados de cacao se observa también un aumento de 74.993 miles de dolares FOB
en el 2010 pasando a 132.535 miles de délares FOB al cierro del 2014, obteniendo resultados
positivos para el sector en general.

Para el cacao en grano especificamente, las exportaciones han venido creciendo
excluyendo al afio 2012 que es Unico periodo en que el las exportaciones cayeron un 27%
con respecto al afio anterior, esta caida se debe al exceso de lluvia en esta época afecto
directamente al agro ecuatoriano, siendo uno de los mas perjudicados, entre los factores
entran los climas estacionales como el sol, lluvia, humedad y fenémeno del nifio que se

presentan de manera recurrente en el afio, haciendo que la mazorca de este producto no se
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desarrolle completamente y no cumpla con las normativas de calidad para exportacion
(Inspeccidn, envasado Yy etiquetado).

Al cierre del 2014 las exportaciones de este producto en particular terminaron en
577.185 mil ddlares FOB que representa un 2,69% del total de exportaciones primarias.

La participacion de primarios de cacao se ha mantenido de forma continua a los
largo de los 5 periodos analizados, obteniendo la mayor participaciéon en el 2014 como se
observa en el cuadro No.3.

El total de exportaciones industrializadas experimenta también un aumento, en el
2012 las exportaciones pasaron de 3.969.367 miles de dolares FOB a 4.252.445 Miles de
délares FOB en el 2014 siendo este un crecimiento de 7,13% para este periodo, por otro lado
el cacao semielaborado paso de 74.993 miles de dolares FOB para el afio 2012 a 132.535
miles de ddlares FOB al cierre del 2014 obteniendo una evolucion considerable del 76,73%,
obteniendo una participacion del 0,62% para las exportaciones industrializadas para dicho
periodo.

Otra estadistica fuerte que enfoca las exportaciones del pais es la balanza comercial,
es por eso que se realiza un respectivo andlisis de la incidencia que presenta el cacao en ella.

Segun el Banco central del Ecuador entre las exportaciones no petroleras, se destaca
el incremento por tercer trimestre consecutivo del cacao y elaborados, de USD 155.8 millones
en el trimestre anterior a USD 171.1 millones (9.8%) en el tercer trimestre de 2014, seguido
por el sector del café y elaborados, de USD 39.5 millones a USD 48.2 millones (22.0%) en
el mismo periodo, siendo estos productos los méas simbolicos respecto a las exportaciones no
petroleras y que mantienen en parte junto a los deméas productos como el banano, flores,
camaradn, entre otros la balanza comercial que ha tenido un saldo desfavorable a lo largo del
periodo, disminuyendo su saldo en el 2014 a -7.597,58 miles de dolares, que no
necesariamente por tener saldo desfavorable signifique un impedimento para la
productividad de los sectores del pais, méas bien se puede utilizar como un instrumento para

obtener financiamiento y posterior invertirlo en el sector.
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Grafico No 7. Balanza comercial no petrolera

BALANZA COMERCIAL NO PETROLERA
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Fuente: Banco central del Ecuador

Elaborado por: Autores

El cacao es un pilar fundamental en el sector exportador del Ecuador es por eso que

en el cuadro No.4 se presenta una breve introduccion de la demografia perteneciente a las

hectareas plantadas y cosechadas de cacao en el pais publicadas por el Instituto Ecuatoriano

de Estadisticas y Censos para el periodo 2014 en su encuesta de superficie y produccién

agropecuaria para el respectivo afo, que se encuentra dentro del ciclo analizado en este

proyecto.

Cuadro No. 4 Demografia de sector cacao

REGION Y PROVINCIA SUPERFICIE (Has.) | PRODUCCION | VENTAS
Plantada | Cosechada (Tm.) (Tm.)
TOTAL NACIONAL 487.316| 388.782 163.662 161.207
REGION SIERRA 65.733 54.166 24.690 23.999
REGION COSTA 347.443| 283.784 122.873 122.241
REGION ORIENTAL 58.965 38.544 11.849 10.792
ZONAS NO DELIMITADAS 15.174 12.288 4.250 4.175

Fuente: INEC
Elaborado por: Autores
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Como se observa en el cuadro No. 4, a primera vista el total nacional presenta una
superficie (Has) plantada de 487.316 y cosechada de 388.782 (Has) es decir que el area
obtenida de cacao cosechado es menor a la plantada, esta variable depende de la recoleccion,
proceso de maduracion del cacao y finalmente que el producto se encuentre en buen estado,
mientras que la plantada es la superficie que se encuentra en desarrollo, ayudando a los
productores a estimar cuanto sera su produccion de cacao final del periodo.

Desglosando por provincias, entre los productores de cacao con mayor produccion
permanentemente (Solos y Asociados) se ubica a la provincia del Santo domingo de los
Tsachilas con 24.434 superficies (Ha) plantada, 20.002 superficie (Ha) cosechada con una
produccion anual de 10.540 (TM) para la region sierra; Los rios con 102.582 superficies
(Ha) plantadas y 83.236 superficies (Ha) cosechadas y con una produccion anual de 36.248
(TM) respecto a la regidn costa y Sucumbios con superficie de plantada de 27.631(Ha), una
superficie cosechada de 18.935 (Ha) y una produccion anual 5.058 (TM).

Grafico No.8 Mapa de sabores de cacao
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El perfil del cacao en cada region del Ecuador es diferente, en la regién costa
presenta sabores fuertes a mani con un perfil floral, aromas como yerbaluisa, jazmin y
citricos, respecto a la calidad presenta un buen cuerpo es decir “resistente”, en la sierra se
presenta un débil aroma a flores pero mayor concentracion de sabor a mani, en la parte de
Loja presenta el cacao una combinacion entre el cacao trinitario y el venezolano, en el oriente
carece de un buen cuerpo es muy débil y se desvanece en el paladar, estas son unas de las
caracteristicas que presenta la pepa de oro en las regiones del pais.

Como se puede observar en el grafico No.9 la mayor parte de produccion de cacao
se encuentra en la regién costa, la variedad y calidad de texturas que llega a tener el cacao
ecuatoriano lo hace un producto tan apetecible por el mercado mundial.

Es importante resaltar que el 50% de la superficie planada esta relacionada con otras
especies de frutas y arboles, siendo este una especie que contribuye en la conservacion de

recursos naturales ayudando al medio ambiente y a su biodiversidad.

En toda produccidn, en toda inversion o proyecto existe el riesgo, y el cacao no se
queda exento de este suceso que puede afectar directamente la comercializacion de este
producto, siendo actores externos los han afectado en cierto tiempo la cosecha de cacao en el
Ecuador y es que “la prevalencia de ciertas enfermedades como el mal del machete
(ceratocystis), la escoba de bruja y la moniliasis o monilla, destruyeron la poblacion original
arborea del cacao Nacional, que fue reemplazada por plantas mas resistentes traidas desde
los viveros de Costa Rica y Trinidad, de modo que ahora es mas dificil encontrar el grano
de sabor tipico tradicional”. (Intracen, pag. 29)

Los precios son otro factor importante en consideracion a un producto que se
comercializa a gran escala, las alzas y bajas del precio en el mercado internacional mantienen
a los productores alerta de su productividad, internamente el precio nacional de cacao fino
de aroma y del cacao CCN51 se comportaron de forma similar, a un nivel de productor
mayorista incrementaron un 22,68% y 26,60% con respecto al afio 2013 segun datos del
SINAGAP. En el 2014 el precio promedio a nivel de productor de cacao fino de aroma estuvo
en 116.10 USD/qq, mientras que en el 2013 fue de 94.63 USD/qq. Para un mayorista, el
precio para el afio 2013 fue de 91.32USD/qq. Y en 2014 fue de 115.61 USD/qg.
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Para realizar un andlisis con un horizonte mas amplio respecto a la evolucién de la
exportacion de cacao y su influencia con el precio, se tom6 como referencia el periodo 2003
al 2014, Como se observa en el grafico numero 10 la evolucion del cacao ha venido creciendo
constantemente a un buen ritmo, exceptuando el 2012 por temas climéaticos como se sefiald

anteriormente.

Evolucion de las exportaciones del sector cacao

Grafico No. 9: Exportaciones ecuatorianas de Cacao. Valor FOB / Miles USD
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Fuente: Anecacao
Elaborado por: Autores

Desde el afio 2003, la exportacion del cacao ha ido aumento alcanzando una tasa de
crecimiento de 381%, pasando de 119.994 miles de dolares FOB a 577.18 miles de dolares
FOB en el 2014 un crecimiento a la alza en 11 afios analizados del sector, esto explica porque
el cacao en el Ecuador ha sido designado como uno de los sustentos en las exportaciones no
petroleras, en analisis siguientes se describira el comportamiento del precio del cacao a nivel

mundial para dar un andlisis precio - produccion.
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En relacion con la capacidad de exportacion que tiene el cacao, su volumen de
exportaciones es medido en toneladas métricas, este ha venido fluctuando en el tiempo de
forma moderada, existe una pequefia caida de toneladas exportadas en el 2012 de 6mil (TM)
por consecuencias climaticas, siendo este primer factor para que la mazorca no llegue a su
punto exacto de maduracion, obteniendo como resultado mazorcas de cacao en mal estado,
afectando directamente al productor y a la economia del pais, desde ahi el cacao en grano ha
venido exportando una mayor cantidad de tonelada, llegando a 235 mil toneladas métricas al
final de 2014 y siendo en este mismo periodo la mayor cantidad de toneladas de cacao
exportadas respecto al periodo 2011 — 2014 que se analiza en el cuadro No.11 reportando

esto un 24% mas con respecto al primer afo.

Grafico No. 10: Exportaciones totales de cacao del Ecuador. (En miles de TM)
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Elaborado por: Autores

A diciembre del 2014 ANECACAO reporto sus estimaciones sobre las ventas de
cacao en el exterior, el cual explica que estas ventas alcanzaran un crecimiento del 10%, es

decir 700 millones de dolares.
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Es importante recalcar que el Ecuador importa mayoritariamente productos
provenientes del cacao como chocolates y preparaciones alimenticias que contengan algun
porcentaje de este producto, segun datos de PROECUADOR en el 2010 fueron de USD
21,966,440 las importaciones, los paises que le proveen estos productos al Ecuador son

Colombia chile, Brasil, argentina entre otros.

Grafico No. 11: Exportaciones de cacao del Ecuador - participaciones.
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Son 206 mil toneladas de cacao en grano representando el 87% del volumen de las
exportaciones de cacao en el Ecuador, con 28 mil toneladas métricas de cacao en grano
semielaborado le corresponde el 12% del volumen de las exportaciones y finalmente siendo
aproximadamente un 1% producto terminado con 1.5 mil toneladas al mes de noviembre del
2014 como lo indica en su reporte la asociacion nacional de exportadores de cacao — Ecuador,
es decir que el 99% de las exportaciones de cacao correspondieron a granos y elaborados de
cacao, sin incluir los chocolates, barras, tabletas, coberturas, bombones que son el 1% en el

volumen de las exportaciones.

Las calidades del cacao Ecuatoriano son muy reconocidas en el mundo entero
gracias a su fino aroma y siendo clasificadas por su calidad como lo son ASE, CCN51, ASS,
ASSS y ASN.
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Para el cacao en grano siendo este el ASN representa el 37% del total de las
exportaciones para el afio 2014, seguido por la calidad CCN51 que posee un trato especial
en su produccion con el 36% y en menos porcentajes de volumen exportado se encuentra
ASS (doble s), ASSS (triple s), como ultima calidad ASN (arriba superior navidad) con 27,
7'y 0.3% respectivamente.

Grafico No. 12: Participaciones cacao en grano Exportado. (Por calidades)
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Fuente: Anecacao
Elaborado por: Autores

En el grafico No.13 se muestran los paises para exportacion de la pepa de oro
(cacao), conocido asi internacionalmente, durante el periodo del 2014 un 42% de la
exportacion fue destinado Estados Unidos de Norte América como principal materia prima
para elaboracion de productos terminados (Confiteria), el pais que le sigue es Holanda con
un 13% equivalente a 26 mil toneladas métricas muy distante de Estados Unidos que
demanda 87.2 mil toneladas métricas de cacao en grano, los paises que le siguen son México
con un 10%, Indonesia 5% , Alemania con 5%, Bélgica con 8.7 mil toneladas representa un
4%, y finalmente paises con menos demanda se encuentra India con 1.7%, Japén 1.5% y

estonia con 1.4% respectivamente.
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En el grafico No.14 Estados Unidos encabeza la lista de los paises destino de granos
de cacao, en base a la subpartida arancelaria 1801.00.19.00 los demas cacaos en grano crudos,
excepto para siembra reporto al primer trimestre del 2014 una cantidad exportada de 42,728
miles de délares FOB, entre los productos estrellas exportados de la rama del cacao a Estados
Unidos se tiene la Manteca, grasa y aceite de cacao. Para una mayor ilustracion se presentan

los distintos paises que demandan cacao en grano.

Grafico No. 13: Paises de destino Granos de Cacao
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Fuente: Anecacao

Elaborado por: Autores.
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Simplificando el destino de exportacion del cacao en grano ecuatoriano por
continentes en el periodo 2014, se obtiene que el principal continente de destino de grano de
cacao es América equivalente al 59% con 121.5 miles de toneladas métricas este dato
confirma los paises analizados anteriormente descritos como Estados Unidos, México y
Colombia concentran el mayor requerimiento de granos de cacao ecuatoriano, Seguido por
el continente Europeo que ocupa el 28% de las exportaciones de la pepa de oro con 56.8 mil
toneladas métricas, Asia con el 12.8% siendo esto 26.3 mil toneladas métricas, el continente
Africano ocupo el pendltimo lugar con 1.3 mil toneladas métricas representando 0.6% de las

exportaciones y finalmente Oceania con un 0,02% equivalente a 37 toneladas métricas.

Grafico No. 14: Continentes de Destino Granos de Cacao
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Fuente: Anecacao

Elaborado por: Autores

Grafico No 15. Lista de paises importadores para un producto exportado por Ecuador en el 2014

Lista de los mercados importadores para un producto exportado por Ecuador en 2014
Producto : 18 Cacao y sus preparaciones
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Grafico No 16. Diversificacion de mercado para el cacao ecuatoriano exportado en el 2014

Perspectivas para una diversificacion de mercados para un producto exportado por Ecuador en 2014
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En el grafico No 16. Se observa una serie de paises que se encuentran relacionados
con el Ecuador respecto a la exportacion de cacao y las relaciones comerciales que

mantienen.

Los circulos de color amarillo representa el crecimiento de las exportaciones del
cacao menores que el crecimiento de las importaciones de los paises socios desde el mundo,
mientras que el circulo azul representa que el crecimiento de las exportaciones de cacao y
sus elaborados para el Ecuador son mayos que el crecimiento de las importaciones del pais

importador que las del socio internacional.

Se observa claramente el circulo azul de estados unidos, indica que las exportaciones
del Ecuador para este determinado pais son muy crecientes con respecto a las importaciones
que este pais puede tener de los demas paises que exportan cacao del mundo en el periodo
2010 — 2014 complementando los sustentos realizados anteriormente.
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Para México, Paises Bajos e Indonesia la participacion de las exportaciones del
cacao Y elaborados es menor ya estos paises realizan importaciones de producto terminado
de cacao directamente desde estados unidos.

Grafico No. 17 Importaciones ecuatorianas de cacao y sus elaborados -paises-
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Fuente: Trade Nosis

Colombia y chile paises de la region sudamericana cercanos al Ecuador presentan
una burbuja amarilla pequefia ya que mantienen exportaciones al Ecuador representando una
cifra a finales del 2014 de 12.3 y 4.6 millones de dolares FOB respectivamente, esta se da
por parte de productos de confiterias realizados en estos paises y que son adquiridos por
empresas de confiteria en el Ecuador, por lo que se mantiene una relacion entre paises de

forma moderada.

El resultado del grafico No 17. Es claro, y es que a exportaciones de cacao del
Ecuador posee un mayor crecimiento en Ameérica por ser uno de los principales exportadores
de cacao en grano fino y aroma, mientras que posee un crecimiento menor en paises como

Holanda, Brasil, Cameron, Indonesia, entre otros, que son potencias en cacao y aunque no
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posean todas las caracteristicas del cacao ecuatoriano son usados para la elaboracion de

derivados de cacao y también de chocolate.

Grafico. No 18 Demanda de cacao Ecuatoriano en el 2014
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La linea de tendencia marca un promedio de crecimiento del 4% en el perido 2010

— 2014 observada en el grafico N0.18, se tiene que la mayoria de paises que estan en los

circulos amarillos, indistintamente del tamafio estan realizando importaciones de paises con

produccion cacaotera desde el mundo a su beneficio.

Canada, Malasia y Brasil se encuantran distantes por la gran cantidad de

exportaciones que tienen de cacao que realizan en el afio, siendo uno de los paises principales

en el sector cacaotero mundial.
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4.1.2 Analisis sectorial externo

Uno de los puntos fuertes de este proyecto integrador es el sector externo, es por eso
que se presenta una lista con los principales paises productores de cacao a nivel mundial,
ubicando a Africa como el continente con mayor produccion de toneladas de cacao llegando

a un estimado de produccion para el 2014.

América es el siguiente continente con mayor produccion de cacao con un estimado
de 726 mil toneladas métricas en el 2014 segun el ICCO, los representantes mas
sobresalientes de este sector en este continente en particular son Brasil con 228 mil toneladas
métricas y Ecuador con 234 mil toneladas métricas en el 2014.

Asia y Oceania poseen una produccion al 2014 de 407 mil toneladas métricas, el
pais con mayor influencia es indonesia con una aportacion de 375 toneladas métricas, seguido
por Papua New Guinea con 36 mil toneladas métricas en este periodo.

Holanda se ha convertido en el mayor importador de cacao a nivel mundial,
aproximadamente el 90% de lo que importa lo realiza desde &frica, una potencia de
comercializacion de cacao, donde posee empresas especializadas en la obtencién y la
distribucion del mismo para Europa, Estados unidos es el mayor exportador de cacao para
Ameérica segun las estadisticas de ANECACAO.

Cuadro No. 5 Produccion de cacao en grano mundial. (Miles de toneladas)

Estimado Estimado

2012/13
2013/2014  2014/2015

Africa 2836 3199 3051
Cameron 225 211 232
Cote d'lvoire 1449 1746 1794
Ghana 835 897 740
Nigeria 238 248 190
Otros 89 97 95
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América 622 726 747
Brasil 185 228 229
Ecuador 192 234 250
Otros 246 264 268
Asia y Oceania 485 447 402
Indonesia 410 375 320
Papua New Guinea 41 36 42

otros 34 36 40

Total Mundial 3943 4372 4201

Fuente: Anecacao
Elaborado por: Autores

Graficos No. 19 Identificacion geografica de los paises exportadores de cacao y
elaborados.

Lista de los paises exportadores para el producto seleccionado en 2014
Producto : 18 Cacao y sus preparaciones

) ) >

acion en las exportaciones mundiales gl -
EENA. ”
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Participacion en las exportaciones mundiales

5%

Fuente: Trademap
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En el mapa presentado se identifican con circulos rojos (5% participacion en las
exportaciones mundiales) los paises exportadores de cacao en grano y elaborados, Ecuador
y Brasil representan los paises de América en la exportacion de este producto, mientras que

los demas paises de América representan su mayor exportacion en semielaborados de cacao.

El precio internacional del cacao juega un papel importante para la produccion del
mismo, este ha sido considerable para el sector cacaotero del Ecuador, beneficio que se
obtiene por ser el primer proveedor de cacao fino y de aroma o mejor conocido como cacao
arriba en el mundo, la mazorca de este particular fruto es de color amarillo, el Ecuador
también obtiene beneficios por la variedad de cacao que exporta siendo uno de los mas

conocidos y mas cotizado el CCN51 por tener un proceso mas complejo de maduracion.

Este precio ha fluctuado de una manera no muy estable, como se observa en el
grafico No0.20 existen picos con altas y bajas en los precios, eso no se refleja en la demanda

ya que se sigue solicitando cada vez mas toneladas de cacao en el mundo.

Existen periodos donde la demanda del producto puede elevar su precio, un ejemplo
es el caso de Asia que presiono el precio del cacao llevandolo de 2700 dolares a 3000 délares
obteniendo una diferencia de 300 en el mercado mundial, enfermedades como el ebola que
provocan inestabilidad en paises principalmente africanos hacen que este producto se
encarezca por la falta de produccion, llegando a tener un precio de 3200 ddlares , en la

actualidad el precio del cacao rodea los 2946 dolares en el 2014.

Si se realiza una comparaciéon con respecto al precio mas alto y mas bajo, se
observan dos periodos con caida del precio por tonelada métrica siendo estos 2011 y 2012
(3.047,06 y 2.200,61) respectivamente como ya se analizd, Ecuador en estos periodos reporto
bajas en sus exportaciones por diversas condiciones climaticas en el pais y en el mundo para
los productores de cacao, mientras que por el lado del mejor precio en el 2009 con 3.517,54

ddlares por tonelada métrica.

“Con la tendencia al alza en los precios al productor, los agricultores estan

invirtiendo en sus plantaciones de cacao, y el posicionamiento del cultivo como una actividad
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rentable, que se esta reforzando frente a cultivos alternativos, como el caucho natural”, segun
ICCO.

Grafico No. 20: Precio mundial del cacao
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Fuente: IndexMundi
Elaborado por: Autores

4.2 ANALISIS ESTADISTICO

4.2.1 Andlisis descriptivo

La estadistica descriptiva se define como los métodos que implican la recoleccion,
presentacion y caracterizacion de un conjunto de datos con el objetivo de descubrir de forma
apropiada las principales caracteristicas de ese conjunto de datos” Berenson-Levine. (1982),

Estadistica para administracion y economia. (p10).

Para este proyecto en particular se aplicara estadistica descriptiva a los ratios
financieros de cada una de las empresas con el fin de identificar y medir los rasgos de su
comportamiento en forma generalizada, a través de herramientas como la Media, Mediana,
Desviacion estandar, Varianza de la muestra, Coeficiente de asimetria, Minimo, Maximo las

cuales se tornan relevantes para este tipo de analisis.
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Para comenzar con el procedimiento en cuestion, se procedio a realizar el analisis
estadistico descriptivo a la base previamente depurada, teniendo como resultado una media
que muestra el promedio aritmético de los datos involucrados, la cual excluyendo los ratios
de rotacién se obtuvo que la menor media pertenece al ratio de Inventario/Ingresos con
0.0954 dada por la mayor cantidad de ingresos presentados por las empresas locales y
extranjeras examinadas, sobre la cantidad total de inventarios que estas poseen, por otra parte
la mayor media pertenece a (Activo corriente — Inventario)/Pasivo, el cual es una version
modificada y mas estricta del ratio tedrico conocido como “prueba acida” con 4.7054 siendo
este un ratio que representa el nivel de liquidez que posee la empresa, a breves rasgos se
podria decir que el sector Cacaotero cuenta con un buen nivel de liquidez, lo cual disminuye
el riesgo de incumplir con sus obligaciones a corto plazo, sin embargo es el ratio que presenta
la mayor desviacidn estandar de entre sus pares, o que denota una variacion esperada entre
las empresas muy significativa que podria sin duda alterar el promedio real, habiendo
empresas con una extrema liquidez, mientras que otras presenten problemas en el
cumplimiento de sus obligaciones por falta de dinero liquido. Esto se da principalmente por
empresas del sector como Chocoexport Cia. Limitada que posee una gran cantidad de activos
corriente con respecto a sus pasivos corrientes dando como resultado una desviacion de
16.10240 (Revisar cuadro No.6).

El rango que se obtuvo como resultado de los ratios en general fue de un valor
minimo de -5.06 y un valor maximo 99.44 explicada claramente por la variacion de valores
obtenidos de las empresas de ambos segmentos geograficos, por la distancia entre los valores
de las cuentas de mayor representatividad dentro de sus estados tales como la cantidad de

ingreso, inventario, pasivos, activos, entre otras utilizadas para el respectivo analisis.
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Cuadro No. 6 Andlisis descriptivo de ratios financieros xlstat.

!

L

Plazo/Ingresos

Total Activo/Ingresos

Cuentas por
Pagar/Ingresos

Total Pasivo
NC/Ingresos

(Inventario/Costo de
Ventas)*365

Inventario/Total
Activo

(Activo Corriente-
Inventario)/Pasivo
Corriente

41

41

41

41

41

41

0,000

0,000

0,000

0,000

0,000

=15, (U]

Costo de 41 0 41 0,000 1,003 0,644
Ventas/Ingresos

Gastos 41 0 41 0,000 0,829 0,158
Operacionales/Ingresos

CXC a Corto 41 0 41 0,000 2,870 0,149

) Sreke!

4,153

2,890

2278,242

0,672

99,441

1,075

0,180

0,303

149,997

0,158

4,706

Elaborado por: Autores
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Grafico No 21. Diagrama del analisis descriptivo de los ratios financieros

Grafico del analisis descriptivo
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Elaborado por: Autores

4.2.2 Anélisis multivalente
4.2.2.1 Andlisis de componentes principales.

Para el analisis de componentes principales que se realiz6 a los ratios financieros
del sector del cacao para empresas nacionales y extranjeras evaluadas por la herramienta
estadistica Xlstat, el porcentaje de variabilidad representado por los dos primeros factores no
es lo suficientemente elevado, en analisis como este se esperaria un porcentaje de explicacion
de al menos un 80%, sin embrago en este caso se obtuvo un 62%, para realizar una conclusion
lo adecuadamente consistente a partir de la explicacion que proporcionan los 2 componentes

principales.
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Cuadro No. 7 Matriz de correlaciones (Pearson (n))

Matriz de correlaciones (Pearson (n)):

Variables a b c d e f g h i j k | m n o
Costo de Ventas/Ingresos 1 0,542; 0,26(; 0,094 0,462; 0,50(; 0,277- 0,233: 0,46(-‘: 0,152- 0,434; 0,296- 0,402 0,271- 0,379-
Gastos Operacionales/Ingresos 0,542; 1 0479 0,203 0,747 0,726 0,489 0486 0,681 0,550 0,649 0,463 0,172_ 0,11?; 0,135_
CXC a Corto Plazo/Ingresos 0,26(; 0,479 1 0,077- 0,768 0,627 0,980 0,976 O,OBA; 0,207 0,029- 0,981 0,131- 0,062- 0,07?:
Inventario/Ingresos 0,094 0,203 0,077- 1 0,049 0,003- 0,136- 0,011- 0,145 0,050 0,303 0,124; 0,571 0,122; 0,185:
Total Activo/Ingresos 0,468- 0,747 0,768 0,049 1 0974 0,767 0,764 0,527 0,587 0,473 0,765 0,22?; 0,098_ 0,11(;
Total Activo no Corriente/Ingresos 0,50(; 0,726 0,627 0,003- 0,974 1 o063 0621 0650 0,648 0,553 0,636 0,26(; 0,081; 0,09?:
Cuentas por Pagar/Ingresos 0,277_ 0,489 0,980 0,13(; 0,767 0,635 1 0,985 0,05(; 0,225 0,017_ 0,990 0,16(; 0,047_ 0,067_
Total Pasivo C/Ingresos 0,23?: 0,486 0,976 0,011- 0,764 0,621 0,985 1 0,067- 0,228 0,022- 0,973 0,092- 0,067- 0,101-
Total Pasivo NC/Ingresos 0,46(; 0,681 0,081; 0,145 0,527 0,650 0,05(; 0,067_ 1 0630 0814 0,06(; 0,213: 0,053- 0,067-
PPE/Total Activos 0,152_ 0,550 0,207 0,050 0,587 0,648 0,225 0,228 0,630 1 0463 0,196 0,293: 0,181_ 0,23:[
(Inventario/Costo de Ventas)*365 0,434; 0,649 0,0ZS; 0,303 0,473 0,553 0,017_ 0,022_ 0,814 0,463 1 0,003_ 0,072- 0,045; 0,032-
(Cuentas por Cobrar/Costo de Ventas)*365 0,29(; 0,463 0,981 0,121; 0,765 0,636 0,990 0,973 0,06(; 0,196 0,003: 1 0 14(; 0,031; 0,04(3
Inventario/Total Activo 0,402 0,172_ 0,131_ 0,571 0,22?: 0,26(; 0,16(; 0,092_ 0,21?: 0,29?: 0,072_ 0,14(; 1 0,127_ 0,221_
Total Pasivo/Total Activo 0,271- 0,11?: 0,062- 0,128- 0,092; 0,081; 0,047_ 0,067_ 0,05?: 0,18i 0,045; 0,031; 0,127- 1 0234
(Activo Corriente-Inventario)/Pasivo Corriente 0,379- 0,135; 0,073: 0,183: 0,11(; 0,093_> 0,067_ 0,101_ 0,067_ O,23i 0,032_ 0,04(; O,ZZi 0,234 1

Los valores en negrita son diferentes de 0 con un nivel de significacion alfa=0,05

Elaborado por: Autores
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El primer resultado del andlisis de componentes principales es la matriz de
correlacion de Pearson, aqui se analiza que tan correlacionados se encuentran los ratios

financieros calculados y si existen entre sus pares una correlacion perfecta r=-1 o 1.

En términos generales, se puede notar en la matriz de correlacion antes citada
(Cuadro No. 7), que la mayor parte de ratios se encuentran directamente asociados. Dichas
correlaciones se encuentran entre un nivel moderado de relacion parcial, fuerte y no existen

casos puntuales donde se logre visualizar la existencia de ratios con correlacion perfecta=1.

Para facilitar la lectura de los datos se comenzara describiendo las correlaciones
positivas en sus distintos niveles. Esto se realizara través de la asociacion de la clasificacion
de ratios segun su tipologia, citada en el capitulo anterior (Cuadro No. 1), en cuanto a las
correlaciones negativas no se entrara en mayor detalle dado su reducido nimero y débil

asociacion.

Los niveles de correlacién con los que se trabajaran serdn como sigue, haciendo

énfasis desde el nivel de asociacion moderada en adelante.

Cuadro No. 8 Correlacion lineal entre dos variables.

Valores de r Tipo v grado de
correlacion
a Negativa perfecta
- < ={).8 Negativa fuerte
-0 8 <r<-= S5 Negativa moderada
-05<r<0 Negativa débil
0 No existe
Q<r<(5 Positiva débil
05<r<038 Positiva moderada
08<yr<l Positiva fuerte
| Positiva perfecta

Fuente: Estadistica aplicada a los negocios y la economia, edicion N.13, capitulo 13,

pagina 16.




En cuanto a los ratios que presentan una correlacion positiva moderada oscilantes
entre el intervalo de 0.5 y 0.8, se nota que es la asociacion mas comun en cuanto a la relacion

binaria entre las variables.

Trasladandolos a la tipologia previamente establecida se puede notar que la mayor
parte de las correlaciones arrojadas a este nivel, se encuentran entre ratios pertenecientes a
una misma naturaleza como lo son los correspondientes al segmento que se enfoca en dar

nocion sobre la forma en la que se gestionan las actividades propias del sector.

La correlacion més alta (0.77), de este primer grupo se encuentra al relacionar ratios
de este mismo segmento (Gestidn o Actividad), teéricamente hablando esto se puede dar por
la relacion existente entre las cuentas contables involucradas, dado que en algunos casos
existe causalidad como es el caso del costo de venta, el cual se encuentra directamente
relacionado con el volumen de ventas y por ende de ingresos, en otros casos se da a partir
gue algunas cuentas son subconjuntos de otras, como es el caso de las cuentas por cobrar y

total de activos.

Otro caso que se presencia repetidamente a este nivel de correlacién, es la asociacién
entre los ratios de Gestion o Actividad con los que se enfocan en definir el nivel de solvencia,
endeudamiento o apalancamiento del sector, la correlacién mas alta que se presencia en este
caso es de 0.77 y se da en ratios que relacionan las fuentes (Pasivos) y usos (Activos), del

sector como tal.

A continuacién se muestra en el siguiente cuadro con los ratios involucrados en el

analisis previo, estos acompafiados de su respectiva tipologia y nivel de asociacion.

Cuadro No. 9 Ratios con correlacion directa moderada 0.5<r<0.8.

Correlacion
Ratio 1 Ratio 2 Tipologia Tipologia positiva
) atio (ratio 1) (ratio 2) moderada
(0.5<r<0.8)
CXC a Corto Gestién o Gestién o
Total Activo/Ingresos L L 0.77
/ing Plazo/Ingresos Actividad Actividad
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Correlacion

Tipologia Tipologia positiva
(ratio 1) (ratio 2) moderada
(0.5<r<0.8)
Solvencia e
Cuentas por . S Gestidn o
P / P Total Activo/Ingresos endeudamiento o Actividad 0.77
agar/Ingresos RS ctivida
(Cuentas por ., .,
. Gestidn o Gestidn o
Cobrar/Costo de Total Activo/Ingresos L. L. 0.77
* Actividad Actividad
Ventas)*365
Solvencia, Gestién o
Total Pasivo C/Ingresos Total Activo/Ingresos | endeudamiento o - 0.76
) Actividad
Apalancamiento
Gastos Gestidn o Gestion o
Total Activo/Ingresos . - - 0.74
/ing Operacionales/Ingresos Actividad Actividad
Total Activo no Gastos Gestion o sowem,:'a’
. . . endeudamiento o 0.72
Corriente/Ingresos Operacionales/Ingresos Actividad .
Apalancamiento
Gastos Solvencia, Solvencia,
Total Pasivo NC/Ingresos 0 ionales/I endeudamiento o | endeudamiento o 0.68
peracionales/ingresos Apalancamiento Apalancamiento
(Inventario/Costo de Gastos Gestion o endzzlcraer:?:r{to o 0.65
Ventas)*365 Operacionales/Ingresos Actividad '

Apalancamiento

. Total Activo no S Gestion o
Total Pasivo NC/Ingresos endeudamiento o 0.65

Corriente/Ingresos et Actividad
Total Activo no Gestién o Gestién o
PPE/Total Activos . L. L. 0.65
/ Corriente/Ingresos Actividad Actividad
(Cuentas por Total Activo no Gestién o Gestién o
Cobrar/Costo de Corriente/Ingresos Actividad Actividad 0.64
Ventas)*365 &
Cuentas por Total Activo no Sowen?'a’ Gestion o
p / Corriente/! endeudamiento o Actividad 0.64
agar/Ingresos orriente/Ingresos . ctivida
. Solvencia .,
. Total Pasivo . Gestion o
PPE/Total Activos NC/I endeudamiento o Actividad 0.63
ngresos Apalancamiento ctiviaa
Total Activo no CXC a Corto Gestién o Gestién o 0.63
Corriente/Ingresos Plazo/Ingresos Actividad Actividad :
Total Activo no Sl Gestién o

Total Pasivo C/Ingresos endeudamiento o 0.62

Corriente/Ingresos . Actividad
PPE/Total Activos Total Activo/Ingresos SR © SR © 0.59
& Actividad Actividad :
Gestion o Gestion o
Inventario/Total Activo Inventario/Ingresos .
io/ io/Ing Actividad Actividad 0.57
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Correlacion

Tipologia Tipologia positiva
(ratio 1) (ratio 2) moderada
(0.5<r<0.8)
Gastos Gestion o STMEEED
PPE/Total Activos . L endeudamiento o 0.55
Operacionales/Ingresos Actividad A -
palancamiento
Solvencia, .,
. . . Gestidn o
Total Pasivo NC/Ingresos Total Activo/Ingresos endeudamiento o . 0.53
) Actividad
Apalancamiento

Elaborado por: Autores

Observando los ratios que presentan una correlacion positiva fuerte oscilantes entre
el intervalo de 0.8 y 0.99, se puede notar que en cuanto a la relacion entre los grupos en los
que se los segmento, se mantiene un comportamiento similar a los que presentan una

asociacion moderada.

Esto debido a que la mayor parte de las correlaciones encontradas a este nivel,

también se encuentran presentes entre ratios pertenecientes a una misma naturaleza.

La correlacion mas alta (0.99), se da entre ratios que pertenecen a distintos
segmentos, segun los grupos antes especificados (Solvencia-Actividad), lo cual denota que
existe una relacién importante entre el comportamiento de las cuentas por cobrar frente a las

cuentas por pagar del sector.

De forma subsiguiente las demas correlaciones pertenecientes a este grupo no se
encuentran muy lejos de la asociacion perfecta, puesto que se encuentran comprendidas entre

un intervalo ajustado de 0.98 y 0.97 en su gran mayoria.

Como se especifico de forma previa, estas asociaciones se dan entre ratios
pertenecientes a un mismo grupo (Solvencia-Solvencia) o (Actividad-Actividad), sin
embargo también existen casos en las cuales existe una asociacion cruzada entre los 2 grupos
antes mencionados, como se da en la correlacion alta (0.99), que mantiene el ratio de cuentas
por pagar/Ingresos y los dias pendientes de cobro pertenecientes a los grupos de solvencia y

Gestidn o Actividad respectivamente.
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Esto se puede visualizar en la siguiente tabla, la cual contiene el detalle de las

correlaciones entre los ratios involucrados con la respectiva segmentacion y nivel de

correlacion ordenados de forma descendente.

Cuadro No. 10 Ratios con correlacion directa fuerte/perfecta 0.8<r<0.1.

Ratio 1

Ratio 2

Tipologia
(ratio 1)

Tipologia
(ratio 2)

Correlacion
positiva

fuerte/perfecta

(0.8sr<0.1)

(Cuentas por L, S°|VenCi_a’
Cuentas por Gestion o endeudamiento
Cobrar/Costo de . 0.99
Ventas)*365 Pagar/Ingresos Actividad o
entas Apalancamiento
Solvencia, Solvencia,
Total Pasivo Cuentas por endeudamiento | endeudamiento
0.99
C/Ingresos Pagar/Ingresos 0 0
Apalancamiento | Apalancamiento
(Cuentas por CXC a Corto Gestion o Gestion o
Cobrar/Costo de Plazo/Ingresos Actividad Actividad 0.98
Ventas)*365 g ctivida ctivida
Solvencia,
Cuentas por CXC a Corto endeudamiento Gestion o 0.98
Pagar/Ingresos Plazo/Ingresos o) Actividad )
Apalancamiento
Solvencia,
Total Pasivo CXC a Corto endeudamiento Gestién o 0.98
C/Ingresos Plazo/Ingresos 0 Actividad )
Apalancamiento
Total Activo no Total Gestion o Gestién o 0.97
Corriente/Ingresos Activo/Ingresos Actividad Actividad )
Solvencia
C t . ., ’
(Cuentas por Total Pasivo Gestion o endeudamiento
Cobrar/Costo de . 0.97
Ventas)*365 C/ingresos Actividad °
Apalancamiento
Solvencia,
(Inventario/Costo de Total Pasivo Gestion o endeudamiento 0.81
Ventas)*365 NC/Ingresos Actividad 0 '
Apalancamiento

Elaborado por: Autores
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Un vez realizada la revision de las correlaciones en las que se hard mayor énfasis,
se hace necesaria la consideracion de que si bien existen correlaciones importantes en el
estudio, en cuantia no son significativas puesto que de las correlaciones obtenidas a partir de
105 combinaciones binarias de los ratios, tan solo 27 presentan asociaciones significativas
entre las variables financieras antes especificadas, esto da muestra de lo débil que podria ser
la conclusidn arrojada a primeras instancias, por ello la necesidad de realizar varios analisis
para determinar si en realidad existe la posibilidad de comparabilidad entre sectores,
comenzando por las nociones que proporciona el analisis de componentes principales y de
forma subsiguiente el analisis de conglomerados, el cual permite establecer conclusiones de

forma mas visible a distintos niveles de exigencia.

Cuadro No. 11 Componentes principales.

F1 F2 F3 F4 FS F& F7 F8 F3 F10 F11 F12 F13 F14 F15

Vzlor propio 6315 3029 2025 1260 0779 0489 038 0255 0231 0149 0049 0018 0011 0,004 0,002

Variabilidad (%) 42,100 20,151 13501 8,402 5150 3,258 2563 1,701 1541 0991 0330 0122 0073 0023 0,012

% acumulado 42,100 62,291 75792 84154 89385 92643 95205 956507 98448 99433 99,769 99851 99965 59,938 100,000

Elaborado por: Autores

Grafico No. 22: Sedimentacion
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Elaborado por: Autores
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Como se indic6 al inicio del analisis, los dos primeros factores explican el 62% de la
variabilidad de los datos, aunque no es un porcentaje tan elevado para dar un diagnostico
final, se recurrid a la visualizacion de todos los factores para lograr explicar el porcentaje de

participacion de cada uno de ellos hasta llegar al 100%.

El primer valor propio presentado en la tabla de componentes principales es 6.31
representando el 42% de la variabilidad de los datos. Esto significa que si se representa en

un solo eje todos los datos se obtiene siempre el 42% de la variabilidad preservada.

A cada valor propio le corresponde un factor, cada factor es una combinacion lineal
de los factores iniciales y se van ubicando de forma descendente seglin porcentaje de

variabilidad.

Cuadro No. 12 Contribucion de las variables (%b).

F1 F2 F3 F4 F5

Costo de Ventas/Ingresos 4.221 2.732 10.424 17.110 1.157
Gastos

Operacionales/Ingresos 0.001 3.264 18.098 9.341 0.432
CXC a Corto Plazo/Ingresos 13.408 6.447 1.025 0.297 0.023
Inventario/Ingresos 0.053 5.124 22.741 12.567 0.061
Total Activo/Ingresos 16.230 1.210 0.122 0.004 0.010
Total Activo no

Corriente/Ingresos 14.253 3.753 0.079 0.257 0.061
Cuentas por Pagar/Ingresos 13.763 6.460 0.380 0.053 0.003
Total Pasivo C/Ingresos 13.310 5.874 1.834 0.338 0.004
Total Pasivo NC/Ingresos 2.455 - 1.122 0.286 0.113
PPE/Total Activos 4.851 9.698 0.004 12.513 0.978

(Inventario/Costo de
Ventas)*365 2.175 0.079 0.865 0.030

(Cuentas por Cobrar/Costo de

Ventas)*365 13.627 6.555 0.346 0.317 0.005
Inventario/Total Activo 1.473 0.034 23.032 4,752 0.309
Total Pasivo/Total Activo 0.084 0.269 7.623 20.130 64.920
(Activo Corriente-

Inventario)/Pasivo Corriente 0.097 0.281 13.092 21.168 31.893

Fuente: Xlstat

Elaborado por: Autores
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La contribucion de las variables de los 5 factores principales representa la cantidad
de participacion de cada variable en cada factor, la variable total de activo/ingreso representa
el 16.230% del factor 1 contribuyendo con el mayor aporte, seguido estan el Total Activo no

Corriente/Ingresos y Cuentas por Pagar/Ingresos con el 14.253, 13.763% respectivamente.

Para el segundo factor las variables (total pasivo no corriente / ingresos) e (inventario
/ costo de venta)*365 con el 25.886 y 22.412 de participacion se reduce a las dos variables

con mayor porcentaje en este factor.

En el tercer factor se tiene el ratio Inventario/Ingresos e Inventario/Total Activo con
el 22.741 y 23.032 % correspondiente a cada uno, en el cuarto factor se encuentran las
variables Total Pasivo/Total Activo y (Activo Corriente-Inventario)/Pasivo Corriente con el
20.130 y 21.168 %, encontrando a estas dos variables en el quinto factor con una
participacion de 64.920% y 31,893% respectivamente.

Grafico No. 23 Dispersion de empresas nacionales y extranjeras
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Elaborado por: Autores
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El grafico de observaciones corresponde a uno de los principales objetivos del analisis
de componentes principales, este grafico permite identificar en un cuadro de dos dimensiones
cuales son las empresas que poseen una tendencia similar en el comportamiento de los datos

procesados.

Como se observa en el grafico, existe una aglomeracion importante entre las empresas
procesadas a traves de sus ratios financieros, lo cual a breves rasgos podria dar evidencia de
la viabilidad en la comparabilidad entre empresas y en su conjunto a la del sector cacaotero
nacional y extranjero, sin embargo dicho grupo se encuentra concentrado en un punto muy
cercano a cero, lo cual da indicios de que los datos procesados tienen una varianza elevada,
provocando una dispersién importante entre los datos analizados, lo cual podria menguar la

asuncion de comparabilidad.

Por otro lado también existen empresa como Ecuatoriana de exportaciones e
importaciones de santo domingo de los colorados que presentan comportamientos aberrantes
frente al conglomerado de compafiias estudiadas , esto debido a que se encuentra a una
distancia considerable del grupo, lo cual se debe a que entre sus variables posee una gran
desviacidn con respecto a las otras empresas, los valores que presenta esta empresa pueden
ser revisadas en el cuadro No.6 este también es el caso que se presenta en empresas como

Orecao y cacao Inalpo.

Cuadro No. 13 Matriz de rotacion.

D1 D2
D1 0,820 0,573
D2 -0,573 0,820

Elaborado por: Autores

En el siguiente cuadro se presenta la varianza de rotacion varimax la cual explica

que al cuarto factor se conserva un 84.19% de la variabilidad de los datos iniciales.
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Cuadro No. 14 Porcentaje de la varianza tras rotacion varimax.

D1 D2 F3 F4 F5 F& F7 Fg FS F10 Fil F12 Fi3 F14 F15

Variabilidad
(%) 34907 277385 13,501 8,402 5,150 3,258 2,563 1,701 1541 0,951 0,330 0,122 0,073 0,023 0,012

%acumulado 34907 62291 75792 84194 89335 92,643 95205 95307 98448 99439 99769 99,891 99965 99,933 100,000

Elaborado por: Autores

Cuadro No. 15 Cargas factoriales tras rotacion varimax.

D1 D2
Costo de Ventas/Ingresos -0,266 -0,538
Gastos Operacionales/Ingresos 0,436 0,775
CXC a Corto Plazo/Ingresos 0,988 0,036
Inventario/Ingresos -0,170 0,229
Total Activo/Ingresos 0,754 0,617
Total Activo no Corriente/Ingresos 0,622 0,717
Cuentas por Pagar/Ingresos 0,992 0,052
Total Pasivo C/Ingresos 0,979 0,046
Total Pasivo NC/Ingresos -0,104 0,958
PPE/Total Activos 0,199 0,704
(Inventario/Costo de Ventas)*365 -0,085 0,885
(Cuentas por Cobrar/Costo de Ventas)*365 0,988 0,044
Inventario/Total Activo -0,183 -0,236
Total Pasivo/Total Activo -0,044 -0,078
(Activo Corriente-Inventario)/Pasivo Corriente -0,057 -0,072

Elaborado por: Autores

En el cuadro No. 15, se observa que el primer factor estd fuertemente relacionado
con la variable Cuentas por Pagar/Ingresos, CXC a Corto Plazo/Ingresos, (Cuentas por
Cobrar/Costo de Ventas)*365 y total de pasivo corriente/ Ingresos. Para el segundo factor

esta relacionado fuertemente con Total Pasivo NC/Ingresos.

En esto se puede notar la relacion significativa que guarda el primer factor con los
ratios correspondientes a los grupos de actividad y solvencia, a pesar que entre factores

difiera el nivel de carga factorial entre ratios especificos.
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Tras el proceso Varimax se puede ver el movimiento de algunas empresas, que se
alejan del origen, sin embargo siguen estando muy cerca del mismo, lo cual representa un
riesgo en la interpretacion, respecto a comparabilidad, por lo que hasta este nivel se puede
decir que existe evidencia de comparabilidad entre sectores, sin embargo no es una asuncion
lo suficientemente fuerte para poder afirmarse como conclusion exploratoria del estudio, por
esto la necesidad de hacer el analisis cluster, el cual dara una mayor visibilidad del estado de

las empresas y su posible comparabilidad entre ambos segmentos geogréaficos.

Grafico No.24: Rotacion varimax.
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Elaborado por: Autores

4.2.2.2 Andlisis de cltster.

Una vez visto la posible comparabilidad que puede existir entre el sector de cacao
nacional y extranjero a través del metodo previo, el riesgo de que dicha nocion sea erronea
debido al acercamiento de los datos al origen es evidente y esto hace necesario ir al siguiente
nivel de rigurosidad para poder determinar el grado de comparabilidad que existe entre las

empresas involucradas del sector cacao, desde ambas perspectivas.
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El método escogido para dar vision a que tan acertada podria ser esta asuncion es el

de analisis de cluster o también conocido como conglomerados.

En el cluster que se cita en la parte inferior de este apartado (Grafico No. 16), se
puede notar los distintos niveles de comparabilidad que existen entre las empresas asociadas,
cuya conclusion dependera del nivel de exigencia con el que se trate la situacion para el

presente proyecto.

Como se puede visualizar, existen compafias aberrantes en términos de su
comportamiento financiero frente a un conjunto mas representativo, centrandose en el primer
claster se puede descartar para efectos de este analisis a la empresa nacional que se encuentra
en el primer conglomerado, ya que no guarda ningun tipo de relacion con el complemento de

empresas, dada la alta dispersion de sus ratios frente a la gran mayoria.

En el segundo cluster se nota la separacion de tres empresas nacionales mas, cuyo
comportamiento tampoco guarda relacion con las 35 compafiias restantes que componen al

tercer conglomerado ubicado a su izquierda.

Dicho esto, para efectos de este andlisis se comenzara analizando a partir del tercer
nivel de relacion entre las empresas involucradas con un rango de disimilitud entre 0 y 4,
puesto que es en el que se encuentran concentradas el mayor nimero de ellas, a siguiente
nivel de comparabilidad se puede notar dos grandes grupos de empresas, en el primer gran
grupo (recuadro naranja), se puede visualizar a empresas pertenecientes al sector interno y
externo de cacao, las segundas identificadas con letras color rojo, lo cual podria dar
evidencias de comparabilidad entre esas empresas a ese nivel, sin embargo en el segundo
grupo (recuadro rojo) también se encuentra compuesto por empresas de ambos sectores, lo
cual muestra que a pesar de existir relacion alguna entre el comportamiento de las empresas
que se encuentran contenidas en ambos conglomerados, en su interior puede existir
posibilidad de comparabilidad entre los elementos pertenecientes al sector de las dos
posiciones geograficas objeto de estudio, dado que elementos de ambas estan presentes en

los dos grandes bloques en cuestion.
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Yendo al siguiente nivel de exigencia con un nivel de disimilitud de 0 a 2 y
enfocandose en el primer gran grupo de empresas, se puede ver claramente como la asuncion
sobre la evidencia de comparabilidad dicha en el parrafo anterior sigue manteniéndose
vigente, sin embargo cada vez con menor fuerza dado que llevando al cluster en cuestion al
siguiente nivel, puede notarse que si bien ain en ambos grupos se encuentras presentes
empresas nacionales y extranjeras, estas tienden cada vez mas a separarse constando en el
primer blogue solo una empresa internacional y siete nacionales, en el segundo un poco mas
balanceado compuesto por 6 empresas extranjeras y 8 nacionales, los yendo a un nivel de
exigencia ain mas estricto con grado de disimilitud oscilante entre 0 y 1, agudiza la
separacion entre empresas nacionales y extranjeras tras su ubicacion en distintos cldster, los
cuales a pesar de aun contener al menos una compafia del otro segmento, son casos puntuales
que bien pueden ser influenciados por eventos externos que pudieron haber afectado a la

conducta financiera de dichas empresas en el periodo de estudio.

Ahora analizando el segundo cluster del tercer nivel asumido como el punto de
partida de este andlisis encerrado en el recuadro rojo, como se dijo antes también evidencia
una composiciéon mixta de 5 empresas nacionales y 6 extranjeras, sin embargo haciendo el
mismo procedimiento descrito anteriormente para su par (recuadro naranja), se nota el mismo
distanciamiento progresivo que va agrupando a las empresas locales y extranjeras en distintos

bloques, al llegar al nivel de rigurosidad considerado maximo de disimilitud entre 0 y 1.

Dicha separacion se debe a la elevada dispersion con la que se manejan ciertos ratios
de las empresas nacionales versus extranjeras, sobre todo en el ratio de rotacion de
inventarios, rotacion de cuentas por cobrar sobre costo de venta y prueba acida, lo cual da a
notar la diferencia que existe entre el comportamiento de la estructura financiera de las
empresas involucradas, las cuales han sido analizadas a un nivel de exigencia riguroso,
debido a las limitaciones de esta investigacion, que evidentemente puede influir en los
resultados finales, lo cual no hace viable asumir comparabilidad de manera esporadica a

niveles de exigencias debiles o moderados.

Es por esto que si bien a breves rasgos se puede mantener que existe evidencia de

comparabilidad, dado que las empresas locales y extranjeras al nivel de exigencia 3 estan
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aparentemente mezcladas, esto no es lo suficientemente sostenible, dado que llevado a un
nivel de rigurosidad critico se puede ver la separacion de dichas empresas evidenciando
diferencias entre el comportamiento financiero de cada una, por lo que para objetos de este
estudio y bajo el criterio de exigencia considerado conveniente por los autores de rango de
disimilitud oscilante entre 0 y 1, no existe evidencia de comparabilidad entre los sectores,
debido a las limitaciones con las que cuenta el estudio de caracter exploratorio, sin embargo
no se descarta en futuras investigaciones la posibilidad de demostrar dicha comparabilidad
bajo métodos mas concluyentes que permitan tener a niveles de exigencias maximos

evidencia de comparabilidad entre el sector cacaotero nacional y extranjero.

Grafico No. 25: Cluster de empresas nacionales y extranjeras.
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Elaborado por: Autores
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Capitulo V
5. Conclusiones y recomendaciones

Bajo el andlisis sectorial realizado en el capitulo 4, se concluye que el Ecuador es
reconocido como uno de los productores mas importante de cacao a nivel mundial por sus
caracteristicas organolépticas especiales, obteniendo el quinto puesto como productor de
cacao en el 2014 por debajo de Costa de Marfil, Ghana, Indonesia, Nigeria, desplazando a
Camerun en este periodo, el cacao ecuatoriano destaca por su diversidad de aromas y sabores
que este producto en particular posee, ademas las condiciones climaticas y geograficas que
le permite al pais ser el mayor productor de cacao fino y de aroma en el mundo, contando

con aproximadamente 100 mil familias dedicadas al cultivo de cacao en el Ecuador.

El cacao es el cuarto producto de exportacion no petrolera presentando una
participacion del 0,57% del PIB Total de la economia por debajo del banano, camarén y
flores y un 7,81% del PIB de Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura para el 2014

respetivamente.

La exportacidn de cacao en grano ha crecido a lo largo de los afios de una forma
considerable, produciendo 98 mil toneladas métricas en el 2003 a 240 mil toneladas métricas
al cierre del 2014 siendo este crecimiento un generador de empleo, sostenibilidad y confianza

por el producto que se realiza en el pais.

La mayor parte del sector exportador de cacao se concentra en Estados Unidos para
la elaboracion de confiteria obteniendo una gran acogida en el mercado internacional. El
precio del cacao en la actualidad se encuentra en la alza a un precio de 2946 dolares en el
2014, incentivando al productor a producir mas, exportar mas, permitiendo al pais recibir

mas ingresos que sirvan al desarrollo econémico del agro ecuatoriano.

En recomendacién al sector cacao, como las expectativas del sector son altas con
respecto a su crecimiento, con un precio estable y una gran demanda del producto, obtener
un mayor financiamiento para implementar una mejor tecnologia en el proceso productivo
del cacao, evitar enfermedades y evitar mazorcas dafiadas seria una gran ventaja para poder

ampliar mas la produccion y extender su mercado internacional.
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Tras el procedimiento de seleccion y depuracion de las empresas comercializadoras
y exportadoras de cacao a partir de criterios previamente especificados, se establecio el
método de componentes principales y analisis de cluster como los métodos estadisticos para
determinar si es viable o no la comparabilidad entre el sector cacaotero nacional y extranjero
a través del comportamiento de la estructura financiera de las empresas involucradas en el

estudio.

En primera instancia a traves del método de componentes principales se dio nocion
sobre la posibilidad de existir comparacion entre el sector desde ambas perspectivas, dada la
aglomeracion de las empresas en el grafico de dispersién arrojado por el sistema xlstat, sin
embargo dada su ubicacion cerca del origen, la asuncion no era lo suficiente para asegurar
que existe comparabilidad, puesto que existiria una alta varianza entre las variables

involucradas.

Luego de esto se procede a realizar el anélisis cluster, el cual bajo un nivel de
exigencia moderado y considerando como punto de partida el clister 3 con un nivel de
disimilitud entre 0 y 4, dado que en su composicidon se encuentra el mayor nimero de
empresas objetos de estudio, se sigue manteniendo la asuncion dada la presencia de empresas
nacionales y extranjeras en los dos clister en los que a su vez se comparte el bloque principal

asumido como un todo.

Sin embargo llevando al estudio a niveles de exigencia ain mayores, se puede notar
que de forma progresiva las empresas del sector interno y externo se separan de forma notable
entre los subconjuntos de cluster que las contienen, llegando asi al nivel maximo de
rigurosidad con un intervalo de disimilitud oscilante entre 1 y 0, el cual permite llegar a una
conclusion distinta que invalida la asuncion sobre la posibilidad de existir evidencia de
comparabilidad entre los sectores entre ambos segmentos geograficos, debido a la agrupacion
inter-cllster a la que se llega, en los cuales se evidencia la separacion en pequefios subgrupos
contenidos Unicamente por elementos pertenecientes a un mismo grupo ya sea este el sector

nacional o extranjero, cabe recalcar que este nivel de severidad es el considerado por los
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autores dado el caracter exploratorio del estudio, que de por si dada su naturaleza asume
riesgos que dada las limitaciones presentadas, no permiten establecer una conclusion lo

suficientemente solida.

Siendo la comparabilidad el ndcleo de los precios de transferencia, la no
comparabilidad entre ambos sectores, sin duda impacta en la posibilidad de poder establecer
criterios semejantes de precios de transferencia entre el Ecuador y los paises del resto del
mundo, dada la poca similitud que existe en la dinamica financiera de las empresas que

componen el sector desde ambas perspectivas geogréficas.

Cabe recalcar que el objetivo de este proyecto es establecer a partir de un estudio
exploratorio, la posible comparabilidad de un mismo sector perteneciente a dos zonas
geogréficas de distintas caracteristicas econémicas, sociales, politicas, entre otras, cuyas
conclusiones estan sujetas a las limitaciones propias del tipo de investigacion que se aplica,
sin embargo puede marcar la pauta para futuros estudios que busquen de forma mas
concluyente demostrar la comparabilidad entre sectores, asi como el determinar el efecto que
el problema de comparabilidad tendria en el establecimiento de precios de transferencia entre

partes relacionadas, de una regién u otra.
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ANEXQOS

Anexo No. 1 Demografia de cacao detallada

REGION Y PROVINCIA SUPERFICIE (Has.) PRODUCCION VENTAS

Plantada Cosechada (Tm.) (Tm.)
AZUAY Solo 3.015 2.560 688 688
Asociado 1.080 942 377 371
- Solo 4.371 3.766 2.105 2.104
BOLIVAR Asociado 11.314 10.540 4.214 4.209
. Solo 7.184 5.158 3.037 2.842
CANAR Asociado 1.071 846 125 125
Solo 115 9 0 0
CARCHI .
Asociado . . : :
Solo 6.526 5.294 2.187 1.829
COTOPAXI Asociado 2.443 2.053 382 353
Solo 602 517 357 346
CHIMBORAZO Asociado 38 21 3 3
IMBABURA Solo .
Asociado .
Solo 5
LOJA Asociado 5 . : :
Solo 3.119 2.245 635 557
PICHINCHA Asociado 411 215 32 32
Solo
TUNGURAHUA .
Asociado
SANTO
DOMINGO DE Solo 17.452 14.503 8.427 8.419
LOS
TSACHILAS
Asociado 6.982 5.499 2.121 2.121
REGION COSTA
Solo 17.216 15.374 7.463 7.264
EL ORO Asociado 2.025 1.686 247 247
Solo 53.839 43.060 14.910 14.808
ESMERALDAS Asociado 7.815 3.148 1.058 1.057
GUAYAS Solo 54.802 47.855 29.766 29.728
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Asociado

REGION Y PROVINCIA

- Solo
LOSRIOS Asociado
. Solo
MANABI Asociado
Solo
SANTA ELENA .
Asociado
REGION
ORIENTAL
MORONA Solo
SANTIAGO Asociado
Solo
NAPO Asociado
ORELLANA Solo
Asociado
PASTAZA Solo
Asociado
sucumBios ~ °°
Asociado
ZAMORA Solo
CHINCHIPE Asociado
ZONAS NO Solo

DELIMITADAS  Asociado
Fuente: INEC

Elaborado por: Autores

10.779

8.233

SUPERFICIE (Has.)
Plantada Cosechada

89.662
12.920
78.465
19.606
36

278

875
132
8.991
2.865
14.194
2571
375

25.714
1.917
1.309

20

13.141

2.033

75.862
7.375
65.488
15.690
13

806
37
6.325
2.300
8.860
583

17.500
1.436
697

11.231
1.057

2.818 2.818

PRODUCCION VENTAS
(Tm.) (Tm.)

34.923 34.728

1.521 1.520

24.668 24.602

5.498 5.468

2 2

1.339 1.338

8 8

1.410 1.370

361 358

2.719 2.401

127 125

5.676 4.991

70 66

139 134

0 0

4.067 3.993

182 182
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Anexo No. 2 Gréfico de las Correlaciones entre las variables y los factores:

0,75

0,5

0,25

F2 (20,19 %)
o

-0,25

-0,5

-0,75

Variables (ejes F1y F2: 62,29 %)

Venta 5

Inventario/Ingresos

(Activo Corrijnte-
Inventario)/Pdsivo

OETded|

iR NP glesos

PPE/Total Activos Gastas

Operacionales/ngresos
Total Activo no

orriente/lngresos

ctivo/Ingyesos

—

Tota| P& i
: } Invpnfarin/Tn@’all Activo n

Costo de Ventas/Ingr

—+ (Cuentas por
Catiard@siore
3 50S
-0,75 -0,5 -0,25 0 0,25 0,5 0,75 1
F1 (42,10 %)

Elaborado por: Autores

Anexo No.3 Gréfico del comportamiento de las variables

Observaciones (ejes F1y F2: 62,29 %)
CACAO INALNAPO CIA.

NECA

LT CA
L4 =t TCAOSTAT

MAJID S.A.
o

CACAOS FINOS
T ECUATORIANOS S.A.

: LNDT& SFREREA AG

R COMERCIALIZADORA DE

CAFE Y CACAO C LTDA ‘ ‘ ‘

ECUATORIANA DE
EXPORTQCION|E

2 4 6 8 10
F1 (42,10 %)

I%’ORTACIONE% E
SANTO DOMINGO DE

LOS COLORADOS C.L.

Elaborado por: Autores
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Anexo No. 4 Gréfico biplot

Biplot (ejes F1y F2: 62,29 %)
15 ('Iﬁ%tal Pasl\zc(; to d
osto ae
s
10 -
CAcgcgéﬂﬁATLwAP&tim%stos
5 radienalesiinsigsos
S
2
o O f f
o
: In\;
w A ECUATORIANA DE
5 Costo de o EXPORTACION|E
Ventas/Ingresos Cuentas JMPORTACIONES DE
NES-EQMINGO DE
-10 T _Rgarn COLORADOS|C.L.
-15
-20 -15 -10 5 0 5 10 15 20
F1(42,10 %)
Elaborado por: Autores
Anexo No.5 Variables tras la rotacién Varimax
Variables (ejes D1y D2: 62,29 %)
Yoy
traﬁn@(}?ﬁ?g?%e‘gltgragnax
1 tgs/*365 Gastos .
Lé\&gwo no
PPE/Total Activos
0,75 1
0,5

Inventario/Ingresps

Col@yerd
Total Paftgs6y3

0 0,25 0,5 0,75 1
D1 (34,91 %)

Elaborado por: Autores
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