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RESUMEN

La globalizacion  ha generado grandes beneficios a la sociedad, tanto a los
consumidores como a los productores de bienes o servicios.

En la materia de globalizacion economica surge la inquietud por parte de organismos
internacionales sobre el aumento de la erosion de la base imponible y el posible traslado

de beneficios (BEPS) por parte de las grandes multinacionales.

Numerosos informes de entidades como la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econdémico (OCDE) insisten en la necesidad del desarrollo de informacion
estadistica que permita controlar BEPS.  En estos informes se han citado entre sus
mayores limitaciones la comparabilidad de informacién entre paises desarrollados y

paises en vias de desarrolio.

Esta investigacion exploratoria presenta un analisis estadistico multivariante que busca
respuesta a la factibilidad de que exista comparabilidad entre compafias nacionales y

extranjeras, del sector de exportacion de tabaco en rama o sin elaborar.

El sector tabacalero a nivel mundial es muy representativo del tema en estudio, siendo
uno de los que méas riesgo presenta para la aparicion de BEPS. Las grandes compariias
multinacionales  tabacaleras por décadas han desarrollado sus  actividades
estratégicamente a nivel global, en distintas locaciones segin su conveniencia por temas

de logistica, economia, politica, legal o tributaria.

La investigacion realizada presentdé como limitacion principal el pequefio tamafio de la
muestra de datos obtenida para el analisis estadistico multivariante.  Esto debido
principalmente a: falta de informacion financiera disponible de empresas provenientes
de paises en vias de desarrollo de las regiones asiaticas y africanas donde se desarrollan
cultivos de tabaco, y , debido a que son pocas las compafiias que manejan el sector de

exportacion de tabaco en rama en paises desarrollados.



Se tilizaron tres tipos de andlisis estadisticos para poder comprobar la hipotesis de que
exista comparabilidad: andlisis descriptivo de los datos, analisis de componentes
principales, y analisis de clister. Para realizar estos anlisis estadisticos se utilizO como
base de datos una matriz compuesta por ratios financieros, obtenidos del procesamiento
de datos provenientes de los estados financieros del afio 2014 presentados por las

compariias nacionales y extranjeras seleccionadas.

El desarrollo del analisis descriptivo nos indicO que no existe diferencia significativa
entre compafiias nacionales y extranjeras en la media estadistica de la mayoria de ratios
financieros del estudio. Del analisis de componentes principales se destaca el hecho de
que, en los dos componentes principales seleccionados, se encontrd una relacién de
mayor variabilidad en los ratios producida por compafias con diferencias de tamafios y
funciones del negocio, y no por el pais de origen de la compafiia. Por Ultimo, el analisis
de clister muestra que no existe una distribucion homogénea en el agrupamiento
mostrado en el dendograma entre compafias nacionales y extranjeras. El patron visual

méas marcado es una subdivisidn por pais.

En resumen, no se encontrd evidencia que pruebe que la hipotesis de que existe
comparabilidad entre compafilas nacionales y extranjeras del sector exportador de

tabaco en rama.

Del proceso de aprendizaje de esta investigacion exploratoria se concluye: Es
imprescindible invertir en recursos que permitan tener una muestra mas grande Yy
diversificada de datos de compafiias extranjeras. Podria ser factible en investigaciones
futuras comprobar la comparabilidad, si se seleccionara una muestra mucho mas
segmentada en funcion al tamafio y a las funciones de negocio que operan las

compaiiias.
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CAPITULO |

1. INTRODUCCION

La Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) a
través de sus informes recomienda aunar esfuerzos y trabajar conjuntamente con los
distintos gobiernos en la notificacion y analisis de una mayor cantidad de datos
estadisticos, con el fin de proporcionar datos internacionalmente comparables vy
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 La Erosion de Base Imponible y el traslado de
sus beneficios, por sus siglas en inglés: Base Erosion and Profits Shifting (BEPS) en un
futuro, asi como también de la eficacia de las correspondientes medidas anti elusivas.

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

Este estudio de la materia integradora se enfocard en las empresas que forman
parte de la industria del tabaco, especificamente que se dediquen a la produccion y
exportacion de este producto sin elaborar o denominado en rama.

A nivel mundial existe mucha controversia con relacion a esta industria.
Ademés de ser un producto nocivo para la salud, su cultivo inicial o produccion de
primera transformacion es desarrollada en muchos paises en vias de desarrollo,
fomentado financieramente por las grandes empresas multinacionales provenientes de
paises de economias de primer mundo.

Es un cultivo que ademas tiene una alta demanda de mano de obra, y en el cual
su desarrollo y mantenimiento del mismo cultivo incluye labores que también son
nocivas para los propios trabajadores de campo.

A esto hay que agregarle que en algunos paises, generalmente asiaticos o
africanos, donde las grandes multinacionales desarrollan estos cultivos de cientos o
miles de hectareas de tabaco, existe un alto costo de oportunidad. Debido a que son

paises con altos indices de desnutricion que van hasta un 30 o 40% en muchos de los



casos, y que dejan de cultivar productos alimenticios para poder desarrollar estas
plantaciones de tabaco.

En un escenario ain mas controversial, los grandes margenes de utilidad no
quedan en manos de los productores, sino de las grandes mulkinacionales. Ante toda
esta situacion, lo minimo que se debe esperar es que estas grandes multinacionales
realicen su aporte justo y que compensen econdmicamente todos los dafios o perjuicios
antes citados, mediante el pago correcto de impuestos o tributos en los paises en vias de
desarrollo donde se siembran estos cultivos.

Sin embargo, la falta de fuentes de informacion en estos paises en vias de
desarrollo y las limitaciones propias de la comparabilidad de empresas de distintas
regiones, ha sido precisamente la mayor limitante para organismos internacionales y su
determinacion y control de BEPS en la industria del tabaco.

En el presente estudio se realizard una blsqueda exploratoria de estas fuentes
de informacidén para la industria del tabaco, tanto a nivel local, como a nivel global.

Se analizaran los balances y estados financieros disponibles a nivel local y
mundial de empresas que se dedican a la exportacion de este producto; se desglosara y
analizard& sus componentes y con ellos se obtendran variables que permitan determinar
si es factible un andlisis de comparabilidad entre las mismas. Un resultado positivo,
también podria aportar informacion relevante para la determinacion futura de los
precios de transferencia reales para el sector del tabaco.

Luego de todo este proceso se podra obtener un diagnostico basico post-
practico al problema planteado, el cual es también el de los organismos internacionales
que requieran controlar BEPS en la industria del tabaco: las limitaciones en el analisis
de comparabilidad y uso de fuentes de informacion en paises en vias de desarrollo
1.1 Antecedentes

La aplicacion del Principio de Plena Competencia (Arm'sLenght) a menudo
requiere que la comparacion se realice entre los precios aplicados en transacciones
controladas, o entre los resultados financieros de este tipo de transacciones y los precios
fijados en él o los resultados financieros de las transacciones similares entre empresas
independientes en circunstancias similares. Esta comparacion se utiliza para determinar

si es necesario un ajuste de precios de transferencia al calcular los beneficios imponibles



de una o mas de las empresas asociadas. La comparabilidad es, por lo tanto, el corazon
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 se menciona que “En los paises en desarrollo la
informacion 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 basadas en el analisis 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.

La Superintendencia de Compafiias del Ecuador estipula asi que los sujetos
pasivos del impuesto a la renta que no estan exentos de la aplicacion del régimen de
precios de transferencia y que dentro del periodo fiscal 2014 hayan efectuado
operaciones con partes relacionadas en un monto acumulado superior a US$3 millones
deberan presentar el anexo de operaciones con partes relacionadas. Este anexo debe ser
elaborado conforme a la ficha técnica publicada en la pagina web del SRI, en medio
magnético. (Deloitte, 2015)

Ademas, en el Ecuador la Superintendencia de Compafiias estipula que si
dichas operaciones con partes relacionadas supera los US$15 millones dichas
compariias deberan presentar el Informe Integral de Precios de Transferencia. Este
informe debe ser elaborado segin lo establecido en la ficha técnica para la
estandarizacion de anlisis de precios de transferencia, publicada en la pégina web del
SRI.



Dentro de estos informes de partes relacionadas y de precios de transferencia se
deben presentar , entre otros datos, detalles de los montos totales de operaciones entre
partes relacionadas, detallar si las empresas relacionadas son locales y extranjeras, la
naturaleza de la operacién, asi como si dichas operaciones afectan al activo , pasivo,
patrimonio, INgresos o egresos.

El sector tabacalero en el Ecuador, no es la excepcion en cuanto a la necesidad
de un control en el tema de los Precios de Transferencia.

Desde que se inicio el boom de la globalizacion, las multinacionales han
jugado un papel importante en los ingresos fiscales de grandes compafiias tabacaleras
debido a las filiales o subsidiarias que estas multinacionales tienen en todo el mundo
con el objetivo de mover los ingresos y costos para maximizar su rentabilidad.

En Ecuador la concentracion de capital del sector tabacalero se centra en el
grupo financiero multinacional Phillip Morris Internacional, con la integracion de las
empresas: Tabacalera Andina S.A. (TANASA), Proveedora Ecuatoriana S.A.
(PROESA), e Industrias del Tabaco, Alimentos y Bebidas S.A. (ITABSA). A través de
esta estructura el sector tabacalero en Ecuador esta dominado por esta multinacional, la
cual abarca todos los procesos desde la produccion hasta la comercializacion de los
productos derivados del tabaco. (Andnimo, 2006)

En todo caso, también es necesario observar que el sector tabacalero en el
Ecuador, se destaca por su consumo interno, debido a que el 70 % de las ventas en
dolares de productos de tabaco (elaborado y sin elaborar) corresponden ventas locales;
mientras aproximadamente el 30% de los ingresos totales en dolares provienen de las
exportaciones del sector.  (2015. Datos obtenidos de los estados financieros
descargados de compafiias con codigos ClHIU A0115.00, C1200.01. (SUPERCIAS,
2015)

Un tema aparte, que solo se citard en la presente investigacion, son las
medidas tomadas por el actual gobierno ecuatoriano para reducir el consumo de tabaco
en el Ecuador. Mediante la presentacion del tabaco y sus elaborados, como un producto
cuyo consumo es no deseable. En este escenario han intervenido como participantes de
esta campafia las medidas e impulsos realizados por organismos como el SRI (Servicio
de Rentas Internas del Ecuador), el Ministerio de Salud Pdblica y la Asamblea

Nacional.



Entre las acciones emprendidas por Ecuador en su constante campafia
antitabaco esta la Ley Organica para la Regulacion y Control de Tabaco, aprobada en el
afio 2011, y su Reglamento en el afio 2012. Ademas para el consumo de cigarrillos se
han realizado tres incrementos de impuestos, en los afios 2007, 2011 y 2014, elevando
significativamente el precio de venta al publico.

Por otro lado, estd la IV ronda de advertencias sanitarias para productos de
tabaco, publicada el 15 de marzo de 2015, que entra en vigencia a partir de julio de
2015 y estara vigente hasta julio de 2016. Las advertencias sanitarias ocupan el 60% de
las caras principales de las cajetillas y otros empaques y se renuevan anualmente. (MSP,
2015)

1.2 Planteamiento del problema

Algunos datos empiricos han demostrado que las actividades de planificacion
fiscal de algunas Empresas Multinacionales, se benefician de las asimetrias y vacios
normativos y de datos existentes en el &mbito de Ila 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, 2013), admitio abiertamente que
se cierne una gran incertidumbre sobre la magnitud e impacto global negativo de dichas
practicas elusivas en la actividad econdmica y los ingresos publicos.

En la actualidad, pese al enorme desafio que representa el hecho de cuantificar
la magnitud e impacto econémico 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 Yy gravosos.

Adicionalmente, los analisis concernientes a las operaciones de traslado de
beneficios hasta la fecha han experimentado no pocas dificultades para disociar los
efectos 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 Accidn
BEPS.

Las administraciones tributarias ya recaban parte de la informacion necesaria
para determinar la magnitud e impacto econdémico 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 a 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 andlisis exhaustivo de las potenciales empresas comparables
en el exterior obtenidas de bases de datos internacionales. Una de las principales
criticas recibidas por parte de los contribuyentes es que dichas empresas internacionales
no son comparables con las empresas locales debido a su posicion geogréafica, tamafio,
lineas de negocios o productos, etc.

1.3 Justificacion

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 anti elusivas.

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 el sector de exportacién de tabaco en el Ecuador son comparables con el
comportamiento de empresas internacionales del mismo sector, de las cuales se pueda
obtener informacion en las bases de datos internacionales.

1.4 Objetivos
1.4.1 Objetivo general

Realizar un diagnostico a la metodologia actual del Andlisis de Comparabilidad
y evaluar sus limitaciones con el uso de bases de datos.

1.4.2 Objetivos especificos

Realizar un diagnostico a la metodologia actual del Analisis de Comparabilidad
y evaluar sus limitaciones con el uso de bases de datos, en el sector del tabaco a nivel

local, regional y mundial.



Determinar si existen diferencias significativas entre el comportamiento vy
estructura financiera de las firmas del sector tabacalero de tabaco en rama o sin elaborar
del Ecuador y el comportamiento de las firmas potencialmente comparables del mismo

sector en el exterior.



CAPITULO I

2. MARCO TEORICO
2.1 Precios de transferencia

El gran auge de la globalizacion ha permitido el crecimiento del comercio
internacional en los Ultimos afios teniendo un aumento significativo en las transacciones
internacionales, debido a esto el tema de precios de trasferencia es uno de los méas
estudiados dentro de la tributacion internacional.

La globalizacion y los precios de transferencias estan relacionados con el
crecimiento de las empresas multinacionales, de acuerdo a esto las multinacionales
emplean a este como un instrumento en la toma de resolucion para alcanzar los
objetivos de la Firma en todo lo que se refiere a materia fiscal, comercial y financiera.

Con las condiciones de esta hipotesis la Firma busca encaminarse en los
siguientes aspectos: Aumentar la rentabilidad y eludir sanciones tributarias en el marco
de una correcta planificacion fiscal, manteniendo un dominio con el precio de las
transacciones con las partes relacionadas.

De acuerdo al ritmo de crecimiento de una sociedad, también crece su
economia es por eso que los estados, deben acoplarse a la realidad que se les presenta,
un claro ejemplo es la globalizacion es por esto que las economias en su mayoria son
influenciadas por las grandes multinacionales y Firmas econdmicas, estos son grandes
conglomerados de empresas que han cambiado la forma de como diversifican sus
operaciones. Esta preferencia de union e innovacion de grandes conglomerados han
permitido que los productos o servicios indistintamente de cuél sea el giro del negocio
se extiendan alrededor del mundo.

A través de las nuevas tecnologias las multinacionales han conseguido
transferir nuevos conocimientos a sus filiales en todo el mundo y en efecto han
establecido una fusion global, es por esto que las multinacionales hoy en dia buscan
siempre los mayores beneficios, y para lograrlo se desplazan a los paises en los que
producir un producto sea lo més bajo posible, o también se mueven a estados en la cual
la imposicion fiscal sea menor, para alcanzar una mayor rentabilidad.

La demanda en nuevas inversiones extranjeras establece una competencia entre
los paises, los cuales en esta disputa permiten abrir las fronteras y en determinado

momento dan privilegio a la inversion extranjera. La mayoria de las naciones han



acogido muy bien esta idea, incluso han llegado a transformase en paraisos fiscales para
estos conglomerados permitiendo que  grandes empresas multinacionales inviertan
dentro de su territorio. El empleo de estos “paraisos” de forma ilegal ha afectado a los
paises donde las multinacionales desempefian algin tipo de negocio, ocasionado que
millones de dolares no sean cobrados en los paises de origen.

2.2 Analisis comparabilidad

El Analisis de comparabilidad posibilita asignar una inminente forma al
principio de plena competencia, permitiendo el estudio en los aspectos esenciales de los
factores de comparabilidad: La caracteristicas de los bienes y servicios, el analisis
funcional, los términos contractuales, las condiciones de mercado y las estrategias de
negocios en relacion a las empresas y operaciones estudiadas. El argumento decisivo de
éste analisis es permitir que las empresas y sus operaciones se puedan comparar.

El uso del principio de plena competencia se centra generalmente en la
comparacion de las condiciones entre las operaciones vinculadas versus las condiciones
de las operaciones efectuadas entre empresas independientes. Para precisar las
comparaciones y que estas sean relevantes el grado de comparabilidad y los ajustes que
se efectlen deben ser exactos y para conseguir la comparabilidad es indispensable
entender como las empresas multinacionales independientes estiman las caracteristicas
de las operaciones. El reconocimiento de comparables forma Unicamente una parte
dentro del estudio de analisis de comparabilidad, esto no debe desviarse del analisis en
si.

“El principio de este andlisis debe asegurar una real continuidad o fijar los
vinculos en el marco de un proceso analitico, posibilitando un nexo firme entre las
distintas etapas: desde el analisis preliminar de las condiciones de la operacion
vinculada, hasta la seleccion del método de determinacion de los precios de
transferencia, pasando por la identificacion de comparables potenciales para llegar
finalmente a una conclusion sobre si las operaciones vinculadas objeto de estudio son
compatibles con el principio de plena competencia descrito en el articulo 9 del Modelo
de convenio tributario de la OCDE”. (OCDE, 2010, pag. 129)

En el siguiente articulo se menciona ‘el principio rector en materia de precios de
transferencia lo constituye el precio normal de mercado abierto o principio de arm’s

length. Las directivas de la OCDE describen diversos métodos a ser utilizados por el
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contribuyente, a los fines de evaluar si las transacciones intrafronterizas realizadas con
compafiias vinculadas producen como resultado un rango arm’s length. Esencialmente,
los métodos propuestos para determinar los precios de transferencia por la OCDE se
dividen en:
Métodos tradicionales (basados en las transacciones)
Método del precio no controlado comparable.
Método del precio de reventa.
Método del costo mas margen.
Otros métodos (basados en las utilidades)
Método de la division de beneficios o particion de utilidades.
Método del margen neto de la transaccion.” (Trabajo Precios de Transferencias,
2003, pag. 16)
A continuacion se detalla cada uno de los métodos propuestos para determinar
los precios de transferencias:
Método del precio no controlado comparable
En el mismo articulo Trabajo Precios de Transferencias (2003) se menciona
que “este método permite comparar el precio cargado a bienes o servicios transferidos
en una transaccion controlada, con el precio atribuido a bienes o servicios transferidos
en una operacion no controlada comparable”.
Método del precio de reventa
Segun el articulo Trabajo Precios de Transferencias (2003) “este método
evalla si el monto pactado en una transaccion controlada se realiza a un precio prudente
tomando en cuenta el margen bruto, o sea el margen de utilidad que queda al restar el
precio de venta del costo de wventas, obtenido en transacciones comparables no
controladas. Esa suma acordada es el precio de reventa, al cual se le disminuye un
margen bruto razonable, para arribar al precio por el cual se adquirid el producto a la
empresa asociada. Dicho de otra manera, es el precio por el cual una empresa asociada
le vende a una empresa independiente, al cual se le reduce el margen bruto que cubre el
costo y la ganancia del revendedor”.
Método del costo méas margen
El articulo Trabajo Precios de Transferencias (2003) menciona que “este

método se utiliza para determinar los precios de transferencia de productores de bienes
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y servicios que realizan ventas a partes relacionadas tomando como base el costo de
produccion de la empresa asociada que vende productos o presta servicios a una
empresa vinculada. En este caso, el precio de transferencia se determina sumando el
costo de produccién a un margen bruto, lo que deberia equivaler al precio de venta que
debid haberse establecido entre partes independientes”.
Método de la division de beneficios o particion de utilidades

Segun el articulo Trabajo Precios de Transferencias (2003) “este método, el
beneficio operativo o pérdida, derivados de transacciones controladas, se asigna en
proporcion a las contribuciones realizadas, ya que se considera que estas Ultimas
reflejan equitativamente la retribucién que a cada miembro del grupo le corresponderia
por los esfuerzos realizados. Dichas contribuciones estan determinadas por los gastos,
activos fijos o empleados, las funciones cumplidas, los riesgos asumidos y los recursos
utilizados por la compania”.
Método del margen neto de la transaccion

Segiin este mismo articulo “este método compara el margen neto de ganancias
del contribuyente en transacciones controladas, con la utilidad obtenida en transacciones
no controladas o con empresas independientes.  El margen de utilidad neta es
examinado con relacion con los costos, ventas, 0 activos que un contribuyente obtiene
en una operacién o en un conjunto de operaciones con partes vinculadas; en la practica
se aplica como método de dltimo recurso o como control de algin otro método
tradicional”.
2.3 La comparabilidad en paises en vias de desarrollo

La informacion comparable en los paises en vias de desarrollo, puede estar
incompleta al momento de analizar los recursos y procesos, 0 esta informacion no se
encuentra disponible. En muchos casos la informacion de una empresa que opera
Unicamente o principalmente en los paises en vias de desarrollo, tales como Africa,
Europa Oriental o América del Sur es limitada, debido a la ausencia de requisitos de
cuentas estatutarias de libre acceso. En muchos casos las bases de datos estan
desactualizadas, o no han sido desarrolladas en paises en vias de desarrollo debido a su
alto costo.

En muchos de estos paises las economias recientemente han entrado en el

proceso de implementacion o transicion de creacion de unidades especializadas de
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Administracion tributaria, estableciendo nuevas bases de datos que reflejan la existencia
en muchos de los sectores y areas inexploradas. Esta diferencia en la existencia de datos
en comparacion con los paises desarrollados, ha ocasionado una limitacién importante
durante afios para el andlisis de comparabilidad de muchos sectores, ya que muchos
paises en vias de desarrollo son exportadores y proveedores de materia prima a nivel
mundial.

“Ante estos sucesos, habra que considerar algunas de las recomendaciones que
sefiala la OECD24 orientadas hacia un andlisis profundo de la naturaleza de la
transaccion controlada y del método adoptado; sosteniendo que en muchas
oportunidades la informacién y caracteristicas del producto deviene importante en
métodos que evallan el precio y no asi en aquellos que valoran los margenes de
utilidad. Consecuentemente, en determinados casos podria resultar preferible asumir
ciertas diferencias que no afectaran materialmente a la contrastacion, ante la hipotesis
de rechazar un posible comparable en un contexto de escases de informacion” (OCDE,
2014)

2.4 Teoria del analisis industrial

Segin la publicacion (Masanell, 2014) define la palabra Industria, como el
grupo de firmas que producen productos o servicios que son percibidos por los
consumidores como una respuesta de satisfaccién a una misma necesidad.

Las industrias se conforman entonces de firmas o empresas, que compiten por
satisfacer el mercado de clientes que tienen una misma necesidad de producto o
servicio.

El andlisis de una industria permite conocer mejor cdmo y por qué operan,
tanto dentro de la misma industria, asi como ante sus proveedores y clientes, las
empresas que componen esa industria.

El andlisis de la industria también permite entender cuales son las
oportunidades y amenazas que deben afrontar las empresas que componen la industria,
asi como sus potenciales nuevas empresas.

Segun la publicacion del 31 de Enero del 2014, de Harvard Business
Publishing (Casadesus-Masanell, 2014) dentro del analisis de la industria, por lo general
se realizan seis pasos:

1.-Definir la industria.
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2.-Identificar cuéles son los participantes en el mercado.

3.-Analizar la influencia de cada uno de los participantes en la Utilidad y su

distribucion.

4.-Test del Anélisis realizado.

5.-Desarrollo de la forma de enfrentar el entorno de la industria.

6.-Analizar el posible cambio futuro de los Factores que influyen en la

Rentabilidad de la Industria, y la respuesta requerida a esos cambios.

El mas utilizado de los analisis de industria que se realizan es el analisis de las 5 fuerzas
de Porter. (Porter, 1980)

Dentro del mismo se estudian las siguientes fuerzas:

1.- Amenaza de Nuevos Participantes

2.- Poder de Negociacion de los Proveedores

3.- Poder de Negociacion de Clientes

4.- Amenaza de Productos Sustitutos

5.- Competidores de la misma Industria.

Existe una sexta fuerza que tiene gran influencia en muchas industrias, que es
la oportunidad de productos complementarios. (Michael, 1980)

Este analisis de cinco fuerzas de la industria permite a los gerentes, directores,
administradores, inversionistas u otros lideres empresariales tomar decisiones con
respecto al futuro de su empresa y como mantener u obtener una rentabilidad deseada.

En otros casos, el andlisis industrial permite tener una herramienta mas para la
toma de una decision de entrada a un nuevo mercado.

En el estudio, en capitulos posteriores se desarrollara un breve analisis de la

industria del tabaco a nivel local y a nivel mundial.
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CAPITULO Il

3. MARCO METODOLOGICO
3.1 Metodologia de la investigacion

La metodologia utilizada en el presente programa de investigacion corresponde
a un proceso general de exploracién de relaciones entre variables, y cuyo propdsito
especifico fue el de encontrar asociaciones entre variables relacionadas. El tipo de
pregunta a resolver fue aquella relacionada con determinar si existen relaciones entre las
variables de interés de las empresas locales y las extranjeras; es decir, si las empresas
son potencialmente sujetas de comparacion.

Las herramientas utilizadas para encontrar los estadisticos fueron aquellas que
formaron parte del analisis multivariante: Analisis de Componentes Principales y
Conglomerados.

La ilustracion No. 3.1 muestra el camino seguido en el programa:

Figura3.1.- Diagrama Esquematico Propoésitoy tipo de preguntade Investigacién

Propésito General Explorar relaciones entre variables Analisis Descriptivo
s "y L J
Propésito Especifico Comparar Grupos Encontrar asociaciones Resimen de datos

Relacionar Variables

\ 4

k 4 |
Tipo de Pregunta/Hipétesis Diferencias Asociaciones Descripcion
Y k J L J
Tipo General de Estadistico Estadisticos de Diferencias  Estadistica de Asociacion Estadistica Descriptiva
(Anova, estadistico t, etc) (Andlisis Multivariante, Correlaciones)

Fuente: SPSS for Intermediate Statistics

3.1.1 Enfoque de la investigacién
Este trabajo tuvo un enfoque exploratorio. Tuvo como marco general de
estudio  encontrar si existe comparabilidad entre empresas del sector nacional e
internacional del tabaco, y se centrara en el sector de exportacién de Tabaco en Rama.
Luego de wuna inmersion inicial de investigacion del sector tabacalero del

Ecuador, se pudo determinar que el mercado nacional de venta de tabaco elaborado, es
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manejado por una sola compafiia multinacional, la cual posee un monopolio en este
mercado, siendo ademéas la Unica con exportacion del producto elaborado de tabaco:
cigarrillos, cigarros y demas, desde el Ecuador.

Por esta razon el estudio se centr6 en las empresas dedicadas a la exportacion
del tabaco en rama, las cuales aunque tuvieron mas dispersa su participacion de
mercado, siguen siendo relativamente pocas en el Ecuador.

Todas estas empresas gque se dedican a exportacion de tabaco sin elaborar en el
Ecuador durante el afio 2014, exportan el producto con nombre Tabaco en Rama Negro,
y bajo codigo nandina 24010200.

Bajo estas circunstancias del sector tabacalero nacional, se establecié entonces
que el enfoque de la investigacion exploratoria se centrd en las empresas del sector
tabacalero dedicadas a la exportacion de tabaco en rama.

3.1.2 Alcance de la investigacion

Dentro de las empresas del sector tabacalero a nivel mundial, el estudio abarco
todas las empresas nacionales y extranjeras dedicadas a la exportacion de este producto:
tabaco en rama, de distintas regiones a nivel mundial, y de las cuales se pudo obtener
datos financieros al afio 2014 que permitieron establecer las variables que fueron
comparadas.

Mencionando que el estudio fue exploratorio, y tomando esto en cuenta, se
recomienda que el mismo pueda y deba ser extendido en trabajos de investigacion
futuros.

3.1.3 Disefio de la investigacion

Para llegar a establecer la comparabilidad de las empresas nacionales e
internacionales, se utilizaron herramientas estadisticas para determinar las relaciones
entre las variables de estas empresas.

Las variables utilizadas fueron principalmente ratios financieros, y se
obtuvieron principalmente de los datos recogidos de estados financieros del afio 2014 de
las empresas locales e internacionales de este sector.

Se establecieron las siguientes variables o ratios financieros que se utilizaron

en el estudio:
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Tabla 3.1.- Ratios Financieros Seleccionados para el Analisis Multivariante

RATIOS DESCRIPCION DE LOS RATIOS
R1 COSTO VENTAS/ INGRESOS
R2 GASTOS OPERACIONALES/ INGRESOS
R3 CTAS.COBRAR CP/ INGRESOS
R4 INVENTARIO/ INGRESOS
R5 ACTIVO CORRIENTE/ INGRESOS
R6 ACTIVO NO CORRIENTE/ INGRESOS
R7 CTAS. PAGAR CP /INGRESOS
R8 PASIVO CORRIENTE/ INGRESOS
R9 PASIVO NO CORRIENTE /INGRESOS
R10 PPE/ ACTIVOS
R11 (INVENTARIO/ COSTO VTA.)*365
R12 (CTAS COBRAR CP / COSTO VENTAS)* 365
R13 INVENTARIO/ ACTIVO TOTAL
R14 PASIVO TOTAL/ ACTIVO TOTAL
(ACTIVO CORRIENTE - INVENTARIO) /PASIVO
R15 CORRIENTE
R16 INTANGIBLE/ TOTAL ACTIVO
R17 OPERACIONES RELACIONADAS/ ACTIVOS

Fuente: Servicio de Rentas Internas. Autores Propios.

A continuaciébn se da una breve descripcion de los ratios utilizados como
variables en el estudio:

Ratio 1. Costo Ventas

Ingresos

Este ratio de rentabilidad, nos indica la proporcién de los ingresos que representa
el costo de ventas. Esta variable nos proporcionaria también por medio de diferencia, el
ratio de rentabilidad bruta sobre ingresos. Es decir, por ejemplo que si el presente ratio
indica un valor de 0.60, significa que la utilidad bruta de la compafia sera de un 40% de
las ventas.

Si este ratio (costo ventas/ingresos) fuera mayor a uno indica que la compafia
tiene una pérdida bruta.

Ratio 2. Gastos Operacionales

Ingresos
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Indica la proporcion de los ingresos que representan los gastos operacionales.
Y el peso que tienen los gastos administrativos y de operacion indirecta sobre los

ingresos de la compafiia.

Ratio 3. Cuentas Por Cobrar CP

Ingresos
Indica el promedio de los ingresos que corresponde a cuentas por cobrar de
corto plazo.
Ratio 4. Inventario
Ingresos
Indica la capacidad que tiene en stock para cubrir las ventas de la compafiia.
Es un buen ratio para ser comparado en distintos periodos y ver su evolucion. Por
ejemplo, si el ratio crece durante periodos puede indicar que existe inventario que esta
quedando obsoleto, 0 no se estan moviendo suficiente las ventas en relacion a la
produccion de la compafiia.

Ratio 5. Activo Corriente

Ingresos
Indica si la compafia tiene problemas de liquidez. Si el ratio es muy alto puede
indicar que el inventario tiene poco movimiento o0 que las cuentas por cobrar son muy
altas en relacion a los ingresos de la compafiia.

Ratio 6. Activo No Corriente

Ingresos
Este ratio de rotacion de activo no corriente 0 administracion de activos de largo
plazo puede indicar si los activos de largo plazo de la compafiia estan generando
ingresos, es decir si estan siendo eficientemente utilizados.

Ratio 7.
Cuentas Por pagar CP

Ingresos

Mide la capacidad de pago a proveedores en el corto plazo de la compafia. Es
deseable tener un ratio pequefio. Un valor superior a uno indica que la compafiia se esta
financiando con la deuda a sus proveedores.

Ratio 8. Pasivo Corriente

Ingresos
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Mide la liquidez que tiene la compafiia para cancelar sus deudas de corto plazo,
sean estos proveedores, empleados, relacionados u otras instituciones financieras.

Ratio 9. Pasivo No Corriente

Ingresos

Mide el peso que tiene la deuda a largo plazo, en relacion a los ingresos de la
compariia.
Ratio 10. PPE
Activos
Mide la proporcién de los activos que corresponde a Propiedad, Planta y
equipos.

Ratio 11. (Inventario) *365

Costo de Ventas

Mide la cantidad de dias promedio del inventario en el stock de la compafiia.

Ratio 12. (Cuentas por Cobrar CP)*365

Costo de Ventas
Mide el promedio de dias en que la compafiia recupera el costo de los productos
que se venden.

Ratio 13. Inventario
Activo Total

Este ratio indica la proporcion del activo que corresponde a inventarios.

Ratio 14. Pasivo Total
Activo Total

Mide el porcentaje de la operacion de la compafia que es financiado mediante
deuda. Un indice alto de este ratio indica que la compafiia cada vez es en menor
proporcion financiada por los accionistas, y mas por deuda. Un indice bajo de este ratio
puede ser razon de que no se estan aprovechando las ventajas tributarias del
financiamiento con deuda.

Ratio 15. (Activo Corriente — Inventario)

Pasivo Corriente
Conocido este ratio como prueba acida. Mide la capacidad en fiujo de efectivo y
liquidez que tiene la comparfiia para cumplir sus deudas de corto plazo.
Ratio 16. Intangible

Total Activo



19

Mide la proporcion del activo total que equivale a Activos Intangibles.

Ratio 17. Operaciones Relacionadas

Activos
Este no es un ratio financiero establecido, se agregd, para poder medir en qué
porcentaje de las operaciones de la compafiia, son conformadas por operaciones con
compafiias relacionadas en cada sector.
3.2 Recoleccion de datos

Para empresas locales y extranjeras se recogieron datos de sus balances y
estados de resultados del afio 2014 presentados a la respectiva administracion tributaria.
En el caso de las empresas nacionales, los datos fueron obtenidos de la base de datos de
la Superintendencia de Comparfiias del Ecuador; en especifico de la pagina web,
WWW.SUpercias. gob.ec.

Antes de este paso, se investigo el cddigo CIIU (Cddigo de Clasificacion
Industrial Uniforme) por actividad, para poder obtener el codigo que represente
actividades relacionadas con la produccion o venta de tabaco.

Con el cddigo obtenido se filtrd la blsqueda de compafias dentro del portal de
informacion de la pégina de la superintendencia de compafiias del Ecuador. En esta
pagina se presentan los datos entregados por cada empresa en sus estados financieros, y
en sus formularios de declaracion anual a la Administracion Tributar ia.

En este caso, solo se buscaron los datos correspondientes al Formulario 101 de
presentacion del Servicio de Rentas Internas del Ecuador (SRI), es decir el formulario
de declaracién del Impuesto a la Renta y presentacion de balances formulario Unico
sociedades Yy establecimientos permanentes.

En el caso de las empresas internacionales, para la obtencién de datos también
se obtuvo en primera instancia los cddigos Standard International Clasification (SIC)
internacional, por actividades, con los cuales se pudo filtrar las empresas requeridas
para una busqueda posterior.

Una vez obtenidos los codigos respectivos, se procedio a su busqueda mediante
la base de datos SEP Research Insight Compustat, SEP Research Insight Global. Al
final, debido al factor tiempo solo se trabajé con la base de datos SEP Research Insight
Global.


http://www.supercias.gob.ec/
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Con las compaifiias inicialmente que se encontraron se tratd de comprobar que
la actividad reportada en su cddigo coincida con la actividad principal real de las
compariias. Para esto, en las compafiias que tuvieran su propia pagina o direccién web
se buscéd informacion sobre su actividad principal. En este punto, fue necesario traducir
mucha informacion que estaba en los idiomas originarios de los paises donde operan
dichas compafiias.

En este proceso se encontrd, tanto a nivel local como mundial, el problema de
que muchas de estas compafiias colocan en su Registro Unico de Contribuyente (RUC)
en el caso local, en su actividad principal un codigo erréneo o desactualizado. Por lo
que al depurar la informacion se seleccionaron pocas compariias comprobadas del sector
del tabaco.

Luego de la busqueda exploratoria se ha encontrado que las compafias que
operan dentro del sector del tabaco en su primera transformacién o como producto sin
elaborar, en los paises en vias de desarrollo, en su mayoria son pequefias 0 medianas.
Los estados financieros en su mayoria no se encontraron disponibles en las
publicaciones de uso publico. A diferencia de las grandes compafiias multinacionales
que elaboran y exportan tabaco elaborado, las cuales por ser parte de paises
desarrollados, y debido a su tamafio y estructura patrimonial, estan obligadas a
presentar sus informes financieros al publico.

Debido a que no se pudo recabar informacion en estas bases de datos
internacionales, se buscé en las paginas de administracion tributaria de los diversos
paises. En cuanto a las empresas de Colombia, se obtuvo informacion de la pégina de la
Superintendencia de Sociedades de Colombia, es decir con la direccion
www.supersociedades.gov.co , en la opcion de busqueda se colocd balances, y luego se
selecciond la opcion de descargar balances.

El archivo descargd todos los estados financieros de compafiias colombianas.
Luego se filtrd segin codigo de actividad, en este caso relacionada con el tabaco.
También esta informacion, luego fue verificada, y contrastada con la obtenida en la
pagina del Direccién de Impuesto y Aduanas Nacionales de Colombia, en la direccién
www.dian.gov.co.

Para las empresas de Estados Unidos, se realizd el mismo proceso,

descargando la informacion del U.S. Securities and Exchange Commission. Con la


http://www.supersociedades.gov.co/
http://www.dian.gov.co/
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informacion obtenida en esta pagina, en la descarga inicial de empresas dedicadas a la
exportacion de tabaco en rama sin elaborar; se realizd una investigacion en el segundo
paso, debido a que muchas de esas compafiias operaron hasta afios anteriores, o fueron
absorbidas o fusionadas por otras empresas mas grandes de Estados Unidos.

De cada empresa dedicada a esta actividad, se revisd el documento declarado
de formulario 10K ante la administracion de control. En este documento se revisé toda
la informacion que describe las actividades especificas a las que se dedica la compafiia.

De las once empresas inicialmente encontradas con esta actividad en la pagina
citada, se selecciond solo 2 empresas las cuales se dedican en especifico a la venta de
tabaco en rama o sin elaborar. De estas dos compafiias se descargaron los Balances y el
Estado de pérdidas y Ganancias. Se recogieron los datos requeridos, segin su
equivalente al formulario 101 del SRI para empresas locales.

Se busc6 més empresas exportadoras de tabaco en rama a nivel mundial en
diversas paginas de administraciones tributarias y de control financieras, entre otras.
Sin embargo no se logré conseguir los estados financieros de las empresas que se
dedican a exportacién de tabaco en rama, por lo general solo existe informacion de las
grandes multinacionales, las cuales exportan principalmente cigarrillos.

A continuacion se presenta un listado de compafiias exportadoras de tabaco en
rama de las cuales se comprobaron como actividad principal la venta de tabaco en rama,
pero no se pudo encontrar informacion financiera del afio 2014 en la web. Se citd con el
propdsito de que sirva de base para una futura investigacion en la cual se puedan utilizar

mayores recursos economicos Yy disponibilidad de tiempo.

Tabla 3.2. Varias Compariias Exportadoras de Tabaco en Rama a nivel mundial.

PAIS COMPANIA

Alemania Alliance OneRotag AG

Argentina Cooperativa de Productores Agropecuarios Del Tucuman Ltda.
Argentina Cooperativa de Productores Tabacaleros De Salta Ltd.
Argentina Cooperativa de Tabacaleros de Jujuy Ltda.
Argentina Cooperativa Tabacalera y Agropecuaria Del Chaco Ltda.
Azerbaiyan Qaxtutun-fermentasiyazavodu
Azerbaiyan Qebeletutun—fermentasiyazavodu
Azerbaiyan SekiTutunKombinati ASC, Togruladina
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PAIS COMPANIA
Azerbaiyan Yevlaxtutun—fermentasiyazavodu
Azerbaiyan ZAQATALA-TUTUN A.T.S.C.

Bélgica Sipef

China China Tobaccolmport And BExport Sichuan Co. Ltd.

Corea, Republica de

ArchinDesign

Corea, Republica de

KT&G Corporation.

Corea, Republica de

Oriental Processors&BExporters of Korealtd

Croacia AGRODUHAN doo
Espafia Finalima, S.A.
Espafia Vivers Planas-Pubol, S.L.

Estados Unidos de América

Oliva TobaccoCompany

Hungria MATRAGABONA MatravidékiGabonatermelokSzovetkezete
Hungria Nagy Nad "97. NadforgalmazoKift.

India AzadTobacco Factory PvtLtd

India BhabooEnterprises

India Boom BuyingPvt. Ltd.

India Brahm Arpan Organic (P) Ltd

India BreenaKnitwear

India CometBxports

India G. GangadasShah&Sons

India HindustanSeeds and Pesticides

India Holista TranzworldLtd

India M.J.BExports

India Masnuaat-e-Hind

India Multiplex BiotechPvtLtd

India P.S.S. KrishnamurthiExportsPrivateLimited

India R. AnandKumarbBxport and ImportPvtLtd

India SAAYV Impex

India Sunrise Industrial Corporation

India VictoriyaEnterprises

India Wajidsons&Mujeebsons
Indonnesia BxportLeafTobaccolndonnesia

Irdn, Republica Islamica del

IranianTobaccoCompany (ITC)

Italia COMATAB, Srl
Italia COOPERATIVA AGRICOLA INTERPROVINCIALE, Srl
Malawi JT1 Malawi

Moldova, Republica de

Accesal-Grup SRL

Moldova, Republica de

Agro-SZM SRL

Moldova, Republica de

Agrotab SRL
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PAIS COMPANIA
Moldova, Republica de Parse-Tutun SRL
Moldova, Republica de Taxprim SRL
Moldova, Republica de Tulparex SRL
Moldova, Republica de Tutun-CTC SA
Nigeria NigerianTobaccoCompany PLC
Perd Villa Toscano S.A.C.
Perd Tabacalera del Oriente S.A.C.
Polonia BohnhorstinterhandelSp.z o.0.
Polonia Zaklady Tytoniowe w Lublinie SA
Portugal Tabaqueira - Empresa Industrial de Tabacos, S.A.
Rumania MANOR IMPEX S.R.L.
Sudéfrica British American Tobacco South Africa
Tailandia Adams International Ltd.
Ucrania IMPERIAL TOBAKKO PRODUCTION UkrainaPrivate Business
Zimbabwe BExportLeafTobaccoZimbabwe
Zimbabwe Tobacco Sales Floor Ltd. (Zimbabwe)

Fuente: Recopilacién Investigacion Autores Propios.

3.3 Procesamiento de datos

Los datos obtenidos de empresas nacionales y extranjeras fueron ingresados en
una tabla de base de datos inicial, tanto una base de datos de empresas nacionales y una
base de datos para empresas extranjeras del sector tabaco.

De estas bases de datos iniciales recolectadas, la informacién fue procesada
para determinar los ratios o variables con los que se realizb el posterior analisis.

Al final de este proceso se obtuvo: una base de datos de ratios financieros para
empresas exportadoras de tabaco en rama: compuesta por empresas nacionales e
internacionales. (Ver anexo C)

3.4 Identificacion y seleccidon de empresas locales y extranjeras
Empresas nacionales:

Para la identificacion de empresas nacionales que se dedican a la exportacion
de tabaco, primero fue identificado el cédigo CIlIU para el producto tabaco. El cddigo
CllU, 0 Cddigo de Clasificacion Internacional Industrial Uniforme permitid identificar
las empresas nacionales que tienen dentro de su clasificacién nacional de actividad
econdémica relacion con el tabaco, sea este por el cultivo, manufactura o venta del

mismo. Se logr6 observar los codigos A0115 para cultivos de tabaco, C1200 para
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elaboracion de productos del tabaco, 6 el G4620 para venta al por mayor de tabaco sin
elaborar, entre otros. Con estos codigos se obtuvieron las compafiias nacionales de la
base de datos en la pagina de la superintendencia de compafias, realizando la blsqueda
filtrada por actividad econdémica. (Ver anexo D)

Luego en la pagina del Banco Central de Ecuador fue obtenido el listado de
empresas que se dedican a la exportacion de tabaco en el Ecuador en el afio 2014, en
cualquiera de sus formas: en rama o sin elaborar, cigarrillos, cigarros, puros, otros
derivados del tabaco.

Se encontr6 que el tabaco elaborado como cigarrillos o cigarros, solo es
exportado desde el Ecuador en el afio 2014 por una sola compafiia, Tabacalera Andina
S.A. (TANASA), del grupo Phillip Morris.

Por esta razon, debido a que solo una compafia se dedicaba a este tipo de
exportacion, para efectos del estudio de comparabilidad se decidid tomar las empresas
que exportan el tabaco en rama o sin elaborar. Es decir que para el analisis de
comparabilidad también se tomd dentro de las empresas extranjeras, empresas que se
dediquen a la exportacién de tabaco en rama o sin elaborar.

Despueés, se realizd la busqueda de compafiias del Ecuador en el afio 2014 que se
dedicaran a la exportacion de tabaco en rama o sin elaborar, de acuerdo a los cddigos
sub-nandina2401 de exportacién fue obtenido el listado de empresas nacionales, que se

muestra en la siguiente tabla:

Tabla 3.3 - Listado de Empresas que exportaron Tabaco en Rama desde el Ecuador en el Afio 2014

RUC NOMBRE DE LA EMPRESA
1790043657001 TABACALERA ANDINA SATANASA
0990112150001 CORPORACION AGRICOLA SAN JUAN C.ACASJUCA
1291735637001 HACIENDA TABAGANESHA S A.
0992358769001 TABACALERA LA MECAS.A. TABAMESA
0992359072001 TABACALERA LA FRANCEY S.A. TABAFRASA
0992395990001 COMPANIA TABACALERA IBERECUAS.A.
1291721784001 TABACALS.A.

1291744253001 TABACALERA SAN MATEOC.LTDA.TABACAMA
0992809353001 TABACALERADON ANGEL S A. TADANSA

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Empresas internacionales
Para la eleccion de empresas internacionales, primero se identificé el cddigo

Standard International Clasification (SIC) que es un sistema internacional de



25

clasificacion de empresas segin su actividad, equivalente al CIlIU anteriormente
mencionado para empresas locales.

Luego se obtuvieron todos los cddigos SIC que hacen referencia a actividades
ligadas al producto del tabaco. Entre las cuales se buscaron empresas internacionales
con codigos: 2140, 2141, 5150, 5152, 5153, 5154, 5159, 5190, 5191, 5192, 5193, 5198,
5199.

Una vez que se obtuvo la informacién de las compariias con estos cddigos de
actividad, de la base de datos SEP Research Insight Global, se procedio a leer la
descripcién del negocio (Business Description) en dicha base de datos de cada una de
las empresas preseleccionadas.

La investigacion se detuvo debido a un gran problema, al detectar que la
mayoria de las comparfiias pre-seleccionadas, tenian dentro de su descripcion de sus
cddigos de clasificacion de industrias la palabra tabaco (tobacco), sin embargo al leer
sus descripciones estas compafiias se dedicaban a muchos productos, y el tabaco no era
uno de sus principales.

Ademas, debido a que el andlisis de comparabilidad se enfoca solo en empresas
que exporten tabaco sin elaborar, se descartaron compafilas norteamericanas muy
grandes que principalmente exportan el tabaco elaborado: cigarrillos, cigarros, etc.

Por dktimo, la informacion obtenida fue verificada en las paginas web de estas
compariias, para verificar que su descripcion de actividad descrita en la base de datos
SEP Research Insight Global, es la correcta o esta actualizada. Las compafiias que no
poseen pagina web no pudieron ser verificadas.

De todas las empresas internacionales inicialmente pre-seleccionadas, solo
quedaron dos compafiias provenientes de los Estados Unidos de América: Alliance One
International Inc., y Universal Corporation.

Se realizd otra bUsqueda de empresas que se dediquen a la exportacion de
tabaco en rama, en la pagina del U.S. Securities and Exchange Commission.. Luego de
una seleccion inicial, se procedid a wverificar la descripcion del negocio de cada
compaiiia, informacion disponible en la forma de declaracion conocida como 10K para
empresas norteamericanas.

Al final, de igual manera, solo quedaron las mismas dos compafiias

norteamericanas antes citadas. Estas dos empresas norteamericanas tienen tamafios
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mucho méas grandes, en cuanto a activos, que las empresas locales que fueron parte en el
analisis de comparabilidad; sin embargo serian Utiles para la comparacion, debido a que
no se usaron valores nominales, sino ratios financieros y de estructura patrimonial de las
empresas del mismo sector.

En cuanto a las empresas de Colombia, se realizd una seleccién con una
metodologia similar a la que se utilizd para las empresas del Ecuador.

Es decir, primero se buscdé por codigo de actividad. Luego las pre-
seleccionadas fueron contrastadas con las empresas encontradas en la pagina del DIAN
de Colombia, que exportaran bajo el codigo 2401.

Luego de este filtro, se qued6 solo con tres empresas colombianas dedicadas a
la exportacion de tabaco en rama o sin elaborar. A continuacién se presenta el listado

de compairiias extranjeras seleccionadas para el analisis de comparabilidad:

Tabla 3.4 - Listado de Empresas Extranjeras Seleccionadas que exportaron Tabaco en Rama duranteel
Afio 2014

RAZON SOCIAL PAIS
1| COMPANIA COLOMBIANA DE TABACO SA COLOMBIA
2| BRITISH AMERICAN TOBACCO COLOMBIA S.A.S COLOMBIA
3| CDF COLOMBIA S.A. COLOMBIA
4| ALLIANCE ONE INTERNATIONAL, INC USA
5| UNIVERSAL CORP USA

Fuente: DIAN. www.dian.gov.co.

3.5 Consideraciones para el analisis de comparabilidad
Para realizar un analisis de comparabilidad se considerd los siguientes métodos
estadisticos: Analisis de componentes principales y anlisis de clister.

En la actualidad el desarrollo del proceso automatico de datos, permite estar al
alcance de cualquier equipo de trabajo, a través de potentes programas especificos de
computador que permitan una gran capacidad de manejo de informacion, realizan a
velocidad el proceso de analisis estadistico, con facilidad en la utilizacion por grupos
de investigadores que no tienen por qué ser expertos mateméaticos o informéaticos.
(Pérez, 2014)


http://www.dian.gov.co/
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A medida que se realizaron estos métodos estadisticos con los datos referentes
al sector tabacalero se determind que las empresas tabacaleras locales e internacionales
no fueron comprables debido a que no hubo evidencia suficiente para concluir que son
comparables entre si.

3.6 Andlisis multivariante

Carles  (Cuadras, 2014) autor del libro Nuevos métodos de analisis
multivariante sostiene que el Andlisis Multivariante (AM) es un conjunto de métodos
estadisticos y matematicos, destinados a describir e interpretar los datos que provienen
de la observacion de varias variables estadisticas, estudiadas conjuntamente.

Las variables observables son homogéneas y correlacionadas, sin que alguna
predomine sobre las demas. La informacion estadistica en AM es de caracter
multidimensional, por lo tanto la geometria, el calculo matricial y las distribuciones
multivariantes juegan un papel fundamental.

El andlisis multivariante es una matriz de datos, pero a menudo, en AM la
informacion de entrada consiste en matrices de distancias o similaridades, que miden el
grado de discrepancia entre los individuos. Comenzaremos con las técnicas que se basan
en matrices de datos n x p; siendo n el nimero de individuos y p el de variables.

Existen muchos métodos de analisis de multivariantes de datos. El autor Pérez
Lopez las divide en dos grandes grupos de tipo de clasificaciones: de acuerdo al
objetivo principal del andlisis, y de acuerdo al tipo de datos a analizar. Dentro de la
primera clasificacion realiza una subdivision en tres clases de técnicas de analisis
multivariante:

1.- Los métodos multivariantes que reducen la dimension de los datos (analisis
en componentes principales, factorial, correspondencias, escalamiento  Optimo,
homogeneidades, analisis conjunto, etc.)

2.- Los métodos multivariantes que intentan la clasificaciébn de variables en
grupos de cierta homogeneidad (analisis cluster, analisis discriminante, arboles de
decision, etc.)

3.- Para determinar si existe una variable dependiente de un conjunto de otras

variables (regresion lineal, regresion mdltiple, regresion logistica, etc.) (Pérez, 2004).
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Dentro de la segunda clasificacion lo divide en dos grandes grupos dependiendo
de si existe una equivalencia en los datos a analizar o por el contrario existe alguna
variable que destaque como dependiente principal. (Pérez, 2004).

Dado que la presentacién no lo requirid, no se profundizo mas en la explicacion
de todos los métodos de andlisis multivariante citado. En su lugar, s6lo se centrd en los
métodos que se utilizo para el estudio.

En el estudio se tratd de encontrar si existe comparabilidad en las variables
obtenidas del procesamiento de una base de datos financieros de empresas locales y
extranjeras que formaron parte del sector tabacalero y que exportaron su producto en
rama o sin elaborar.

El modelo presentd una variable cualitativa y 17 variables cuantitativas. La
variable cualitativa fue la determinacion de ubicacion geografica: local, dentro del
Ecuador, o extranjera; de las empresas que formaron parte de la base de datos.

Las variables cuantitativas fueron los diecisiete ratios financieros obtenidos de
las bases de datos de estados financieros del afio 2014 de las empresas que formaron
parte del sector tabacalero y que exportaron tabaco como producto en rama o sin
elaborar. En el estudio se utilizaron dos métodos de andlisis multivariante: Analisis de
componentes principales y analisis de clusteres.

3.6.1 Andlisis de componentes principales

El autor Pérez del libro técnicas de analisis multivariante de datos menciona “el
andlisis de componentes principales es una técnica multivariante que persigue reducir la
dimensién de una tabla de datos excesivamente grande por el elevado numero de
variables que contiene X1, X2,..., Xn y quedarse con unas cuantas variables C1, C2,...,
Cp combinacion de las iniciales (componentes principales) perfectamente calculables y
que sinteticen la mayor parte de la informacién contenida en sus datos. Inicialmente se

tienen tantas componentes como variables” (Pérez, 2004. p.11).

C= (8.11X1+312X2+ ........ alan)
C\= ( an1X1tHanXot........ anan)

Pero sblo se retienen las p componentes (componentes principales) que explican

un porcentaje alto de cambios de las variables iniciales (C1, C2,..., Cp). Los
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componentes deben de ser suficientes para resumir la mayor parte de la informacion
contenida en las variables originales.  (Pérez Lopez, 2004. p.11.).

Asimismo cada variable original se puede expresar en funcion de las
componentes principales, de modo que la varianza de cada variable original se explica
completamente por las componentes cuya combinacion lineal la determinan.  (Pérez,
2004. p.11).

X1= r1Cq1 +rpXo +... .. I’1pCp
lij = \/%iaij
Xn= Mm1Cq +rmaXo +.....1p Cp

Se demuestra que rij es el coeficiente de correlacién entre la componente Ciy la
variable xj y se calcula multiplicando el peso aij de la variable en esa componente por
la raiz cuadrada de su valor propio A (cada componente principal Ci se asocia con el
valor propio i-ésimo (en magnitud) de la matriz (aij). (Pérez, 2004. p.12).

Variabilidad explicada por los componentes

La varianza de la componente principal Yi es var (Yi) = £i y la variacion total es

tr(8) =572 A

i=1

Por lo tanto:

1. Yi contribuye con la cantidad 4i a la variacion total tr(S):

2.Sim<p; Y1, ---,Ym contribuyen con la cantidad S la variacion total
tr(S):

3. El porcentaje de variabilidad explicada por las m primeras componentes principales

€s

Ap e+ Am
A+t A,

B, =100

En las aplicaciones cabe esperar que las primeras componentes expliquen un

elevado porcentaje de la variabilidad total. Por ejemplo, si m = 2 < p; y P2 = 90%); las
dos primeras componentes explican una gran parte de los cambios de las variables.
Entonces podremos sustituir X1, X2, - - - , Xp por las componentes principales Y1, Y2:

En muchas aplicaciones, tales componentes tienen interpretacion experimental.
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Figura 3.2 -Explicacion Gréfica de los primeros componentes

Eigenvalues:

F1 F2 F3 Fi ] F6
Eigenvalue 3.567 1.173 0.835 0.776 0.444 0.204
variance % 50964 16756 11932  11.091 5.342 2914

cumulated 50964 B7.720 79852 30744 970895 100.000

Scree plot

Eigenwvalue
Cunmwuilative variability (%)

axis

Fuente: help.xstat.com

3.6.2 Andlisis de cluster

13

Un autor sostuvo que “el andlisis cluster es un conjunto de técnicas
multivariantes se utiliza para clasificar a un conjunto de individuos en grupos
homogéneos. El analisis de conglomerados suele comenzar estimando las similitudes
entre los individuos (u objetos) a traves de correlacion (distancia o asociacion) de las
distintas variables (métricas o no métricas) de que se dispone. A continuacién se
establece un procedimiento que permite comparar los grupos en virtud de las
similitudes. Por Ultimo se decide cuantos grupos se construyen, teniendo en cuenta que
cuanto menor sea el ndmero de grupos, menos homogeneos seran los elementos que
integran cada grupo. Se perseguira formar el minimo ndmero de grupos lo mas
homogeneos posibles dentro de si y lo méas heterogéneos posibles entre si”. (Pérez
Lopez, 2004. p.14).

En este estudio de comparabilidad del sector tabaco se utilizara el método
jerarquico. Los métodos jerarquicos permiten construir un &rbol de clasificacion o

dendograma.
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“El grafico a continuacion es el dendrograma. Representa, de manera clara, la
manera de la que el algoritmo procede para reagrupar los individuos y luego los
subgrupos. Al final, el algoritmo reagrupado progresivamente todas las observaciones.

La linea de puntos representa el truncamiento y permite visualizar que dos
grupos homogéneos fueron identificados. El primer grupo es muy homogéneo, como lo
confirman las Varianzas intraclase”. (Copyright, 2015)

Figura 3.3Arbol de Clasificacion o Dendrograma
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Fuente:help.xstat.com


https://help.xlstat.com/customer/es/portal/articles?b_id=9283
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CAPITILO IV

4. RESULTADOS Y DISCUSION
4.1 Analisis sectorial del tabaco

El tabaco es una planta originaria de América. Se ha establecido que tuvo su
origen en la zona andina, entre lo que hoy es Colombia, Ecuador y Perd. Los primeros
cultivos podrian remontarse a 5000 afios a.C. En 1492, cuando Cristobal Colon llegd a
América, recibid hojas de tabaco como bienvenida; para ese entonces, el uso de esta
planta estaba extendido por todo el continente. Colon no entendid el significado del
regalo hasta algunas semanas después, cuando dos miembros de su tripulacion, tras
regresar de un viaje exploratorio de lo que hoy seria Cuba, le informaron haber
presenciado la costumbre de fumar tabaco. (Gustavo Camacho, 2011, pag. 27)

Econdémicamente, A nivel mundial el mercado del tabaco estd dominado por
pocas compafiias transnacionales: Phillip Morris International, British  American
Tobacco, Imperial Tobacco Group, JapanTobacco International, las cuales sumadas
acaparan mas del 40 % del mercado mundial. Ademas, de la participacion de una
compafiia nacional que representa aproximadamente el 43% de las ventas de Tabaco a
nivel mundial, China NationalTobacco Corp. (Tobacco Atlas Lung Foundation, 2014)

El principal modo de consumo mundial del tabaco es el cigarrillo. Las
grandes mulktinacionales operan toda la industria de forma globalizada con una
integracion vertical: que va desde el cultivo del tabaco, su compra local o de
importaciébn de materia prima, su manufacturacion, promocion, distribucion y venta
local o de exportacion. La industria del tabaco es muy fuerte econdémicamente. Sus
ingresos anuales generan billones de dolares.

A continuacion se presenta un mapa global que indica como se distribuye gran

parte del mercado tabacalero y las principales compafias del sector.
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Figurad.4.- Paises donde lideran el mercado del tabaco las principales cinco multinacionales tabacaleras a

nivel mundial.

China National Tobacco Corp  Philip Morris International British American Tobacco Imperial Tobacco Group Japan Tobacco International ~ Other

Fuente: Tobacco Atlas Lung Foundation, http://www.tobaccoatlas.org/

En el afio 2013, las utilidades estimadas de las 6 compafias lideres de la
industria del tabaco sumaron alrededor de $ 44.1 billones de ddlares; lo que seria
equivalente a la suma de las utilidades de compafias: Coca Cola Company, Walt
Disney, General Mills, FedEx, AT&T, Google, McDonald’s, y Starbucks, en el mismo
afio.(Tobacco Atlas LungFoundation, 2014)

Para entender como funciona la industria del tabaco, se comienza con la
siembra de la planta.El cultivo de tabaco es sembrado en 124 paises alrededor del
mundo, y su principal cultivador también es su principal consumidor, China con un
aproximado del 43 % del consumo mundial.

Se estima que existen mas de 4.2 millones de hectareas alrededor del mundo
dedicadas al cultivo del tabaco. El principal cultivador y consumidor mundial de tabaco
es China. (Asia Pereltsvaig, 2013)

Esta légica no aplica para los demés paises productores. Donde gran parte de
su produccion estd direccionada a una venta de exportacion, sea esta sin elaborar o

manufacturada, y no de consumo local.
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Varios factores contribuyen a que el cultivo del tabaco sea mas cultivado en
paises en vias de desarrollo, que en paises desarrollados:
-Clima de region tropical propicio para el cultivo.
-Falta control sobre cumplimiento de Normas de Seguridad Laboral,
Industrial y de Salud.
-Bajo Costo de Mano de Obra
-Poco control de la Administracion Tributaria

Es un contraste que, los mayores consumidores del tabaco sean los habitantes
de paises con climas templados o frios. Dentro del top ten (10 paises al tope) de paises
consumidores de cigarrillo por persona, se encontr6 8 paises del Este de Europa, con
climas frios y temperaturas bajo O grados centigrados durante varios meses del afio,
entre otros en paises como Rusia, Montenegro, Eslovenia y Macedonia.

Existe la errénea creencia que el consumo de tabaco aumenta la temperatura
corporal. Sin embargo, la relacion del tabaco, la temperatura corporal y la necesidad de
aplacar el frio de parte de personas que habitan en estos paises no ha sido comprobada
cientificamente.

El especialista Luis Meneses Guzman, del Instituto Mexicano del Seguro
Social (IMSS) explicdé que la nicotina es una droga psicoactiva e interviene con las
actitudes perceptivas del ser humano.

La nicotina produce una sensacion de aumento de energia en la actividad
muscular, vigor y agudeza visual, pero esto no significa que fumar provoque un
aumento en la temperatura corporal que sea capaz de quitar el frio. (Guzman, 2010)

A continuacién se detalla una tabla con datos del consumo de cigarrillos por
persona en los diez paises con mayor consumo en el mundo, ademas se presentan la

posicion y datos paises sudamericanos y centroamericanos.



Tabla .4.5 - Consumo Anual de Cigarrillos Por Persona - Afio 2014

#de
Cigarrillos/Persona
Puesto Pais Afio
1 Montenegro 4125
2 Bielorrusia 3831
3 Libano 3023
4 Macedonia 2732
5 Rusia 2690
6 Eslovenia 2637
7 Bélgica 2353
8 Lux 2284
9 China 2250
10 Bosnia y Herzegovina 2233
21 Japon 1713
33 Alemania 1480
37 Arabia Saudita 1395
38 Cuba 1392
41 Argentina 1359
47 Esparia 1265
52 Canadd 1154
53 Uruguay 1135
58 Estados Unidos de América 1083
62 Francia 993
67 Chile 930
92 Venezuela 565
101 Brasil 492
116 Colombia 359
120 México 329
124 Bolivia 299
140 Ecuador 191
146 Paraguay 166
156 Peru 116
171 Malawi 80

Fuente: www.tobacco.atlas.org

Otro incentivo para

35

que las grandes multinacionales impulsen el cultivo del

tabaco en paises en vias de desarrollo de regiones tropicales, es el hecho de que estos

paises en vias de desarrollo cuentan con pocas o nulas restricciones de parte de

organismos locales de control de salud, seguridad ocupacional o laboral, e ineficientes

organismos locales de administracion tributaria.

En muchos casos

la necesidad de
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captar inversion extranjera también influye en la aplicacion de politicas que incentiven
la instalacion de grandes manufactureras del sector tabaco en estos paises.

Por Uktimo, pero no menos importante, esta el hecho de que el tabaco es un
cultivo con una gran demanda de mano de obra. Se estima que se requieren alrededor de
entre 2.080 a 2.200 horas de trabajo por hectarea afio para el mantenimiento del cultivo
de tabaco, mas que cualquier otro tipo de cultivo. (Infoagro, 2010)

Ejemplo, en la region de Sudamérica, esto equivale a un costo de mano de
obra alrededor de entre el 40% y 50% del total de costos del cultivo, dependiendo del
pais. Es logico que se piense que el desarrollo del cultivo del tabaco es mucho menor
en paises en vias de desarrollo, especialmente en Africa y Asia, donde la mano de obra
es muy barata, en relacién a paises desarrollados.

La contratacion de mano de obra en muchos paises africanos y asiaticos es
mucho mas informal que en el resto del mundo. Los trabajadores de campo por lo
general poseen contratos verbales, de medio tiempo, o trabajan mediante la contratacion
de intermediarios o contratistas informales.

A continuacion se cita un ejemplo de esto, en un resultado de investigacion de
la organizacion Healthbrige Foundation of Canada, Ottawa; la cual recoge varios
reportes de distintos paises del mundo donde se establece una relacion entre el cultivo
del tabaco y la pobreza del pais.

“En cuanto a la mano de obra contratada para mantenimiento del cultivo de
tabaco en India los trabajadores tabacaleros se encuentran entre los sueldos mas bajos
del pais, se sabe que los empleadores o intermediarios (también conocidos como
munshis, agentes, sattedars o contratistas) explotan a los trabajadores sin contrato que
trabajan desde sus hogares, al suministrarles materias primas de menor calidad o en
menor cantidad a los enrolladores. Al recolectar los bidis enrollados, estos
intermediarios no tienen en cuenta los déficits y los trabajadores de cigarrillos no se
animan a negociar por temor a no recibir trabajos futuros.

En cambio, tratan de compensar el déficit comprando materias primas
adicionales al empleador, el intermediario o el mercado y enrollando bidis adicionales.
Otro método relacionado de explotacién ocurre cuando el intermediario rechaza los
bidis debido a su mala calidad. Aunque la mala calidad puede ser el resultado de la

calidad inferior de la materia prima suministrada originalmente, los intermediarios
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rechazan de todos modos los bidis si no cumplen el nivel desarrollado deseado. No se
paga ninguna tarifa por los bidis rechazados.

En una encuesta realizada por la Oficina de Trabajo, el 50% de las personas
que trabajan desde su hogar, reclutadas por contratistas informaron la existencia de
estos rechazos. Sin embargo, los intermediarios 0 los empleadores no destruyen los
bidis rechazados, sino que los venden en el mercado a un precio menor o los devuelven
a los enrolladores como materia prima.

Esta explotacion a veces conduce a déficits en la produccion de los
trabajadores (y en los salarios) de hasta un 30% o 40%. Ademas de las deducciones por
los rechazos, también se informd que los intermediarios les quitaban comisiones a los
trabajadores.

Las trabajadoras mujeres son las peores victimas de esta explotacion porque
representan la mayor parte de los enrolladores de bidis que trabajan desde el hogar. La
explotacién es méas intensa en un sistema basado en normas y relaciones de produccion
informales en el que toda negociacion se realiza a través de contratistas o de cualquier
otro tipo de intermediario.” (Lori Jones, 2011)

En paises africanos como Malawi, Zimbabwe o Zambia se destinan mas del 1.7
% de sus tierras al cultivo del tabaco. Aunque no parezca considerable, sumadas
representan mas de 420.000 hectareas que podrian ser destinadas a otros alimentos.
Considerando que en estos paises se tienen indices altos de desnutricion (al afio 2013):
del 20% en Malawi, 31% en Zimbabwe, y 43% en Zambia, el cultivo del tabaco se

constituye en un problema no menor para esta regién. (Tobacco Fundation, 2015)

Tabla 4.6 -- Principales 12 Paises Cultivadores de Tabaco

PUEST O PAIS HECT AREASTABACO
1 China 1,500,000
2 India 490,000
3 Brasil 454,501
4 Indonesia 228,800
5 Republica de Tanzania 168,488
6 Malawi 162,714
7 Estados Unidosde América 131,539
8 Zimbabwe 92,554
9 T urquia 76,658
10 Argentina 76,395
11 Mozambique 66,000
12 Zambia 58,955

Fuente: Tobacco Atlas Lung Foundation
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4.1.1 Sector interno del tabaco

En el Ecuador las zonas de cultivo del tabaco son las provincias del Guayas,
Los Rios y Pastaza. El clima de estas provincias es favorable para cultivo del tabaco,
tanto que el tabaco ecuatoriano tiene fama mundial. En el pais se siembran las
siguientes clases de tabaco: Virginia y Burley con estas se elaboran los cigarrillos rubios
que son comercializados dentro del Ecuador y el tabaco de capa que es para
exportacion.

La comercializacion del tabaco entre el productor y la empresa se realiza
durante los meses de agosto hasta octubre, mientras que el tratamiento 0 procesamiento
del mismo se realiza entre los meses de noviembre hasta enero o febrero de cada afio. El
proceso se desarrolla en dos etapas.

La primera es la etapa de compra y acopio de la materia prima y se realiza
durante los meses de febrero a octubre, aunque también se registran compras de octubre
a enero correspondientes a la cosecha de verano. La segunda etapa se realiza durante los
meses de noviembre a enero, esta etapa es de produccion de laminas y venas. Se inicia
con la clasificacion del tabaco (Virginia y Burley) y luego la mezcla segun lo requiera el
comprador. A continuacion pasa a la etapa de corte del mofio y de la punta. (TANASA,
2011)

A continuacién se muestra el grafico de la cadena de valor de la hoja del tabaco:

Figura 4.5. Cadena de Valor de la Hoja del Tabaco
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Fuente:http://www.monografias.com/trabajos89/estudio-prospectivo-tabaco-argentino.shtml
En el Sistema Armonizado de Designacion y Codificacién de Mercancias, el
tabaco esta dentro del Capitulo 24.
Las partidas arancelarias en Ecuador del tabaco en rama segin datos del
Banco Central del Ecuador son, entre otras: 2401101000 tabaco en rama negro,
2401102000 tabaco en rama rubio, 2401300000 desperdicios de tabaco, 2402100000
cigarros (puros) (incluso despuntados) Yy cigarritos (puritos), gque contengan tabaco.

Tabla 4.7 -- Tabacoy sucedaneos del tabaco elaborado

Coapitale 21
labace v sucedidacos del tabacw claborades
Nata
) Fote Capitudo o commpromde bos Crgarrillos modecimales (Cagritubo My

Neata de wnbpertida

En o subpartda 2408 11, se comuders nabace pore papss de agae o aboco destinado & sor Namado on uns pepa Je s &
e ovta contitusio pow une meacls 0 huco v ghcerel, Inchuse con accites ¥ Extractos sroendtcos, mclass ¢ arucar, ¢
nchuno aroematicado o saborisado con Trutas. S emburgo. s peoductos para pepa de agua. uw no condengan tabaco, w

exchin en de esta subpartada

Coutige I Desigmacian de ba M I lf'J W iir-c Jo-n:-wu-m-s
pa s L Fabaco vm rame o s clabarar, desperdicions de taliacs
2401010 I~ Tahooo sn desvenar o desmeryas
3301 1010 - - Tabaco tegso | ag
380100230 L - Taboco rubw | xg | 2
2300 20 - Tabaco wial o parcalmente desvenado o Sosncrvad
2300 2010 - = Tabhoco nepro L &
2401 20 20 Tabasco rubeo (9 25
2301 3000 Desperds sons de tabaco ! [ 3] | X
2402 Cgnrves (puros) timchuse despuntades ). cigarritos (parites) »
ciznrrillos, de tabace o de socedidncos del tabace
2802 1000 Cugarmos (puros ) (nclese despuntados) v cumarrios (Purios ), ] w | L
R ConteTgn Lo
282 Crganidlos gue contengan taboco
23022010 « = D mbaco negso [N L
2302 20 20 - = D tabaco rubeo u
J400 S0 00 - 1 o Jemas “ o
40 .l s desnds tabaces 3 sserddnces del tabacs,  dlaborades .
tabuco «h o & wres b ;. Entrmctos v japes
e tabuss o,

Tabaoo pura femer, excheso con suoodinecs de twbaco en
Cutal st Propur. on

2403 1 100 - = Taboco para pipa de ague mencionado on la Nots | de] Kg W
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| Los Jemas
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Fuente: Ministerio de Comercio Exterior del Ecuador

El sector exportador tabacalero en rama del Ecuador se compone de muy pocas
empresas, las cuales exportan dos tipos de tabaco en rama: negro y rubio. Teniendo el
tabaco en rama negro aproximadamente el 75% del valor exportado en délares FOB en

el afio 2014, mientras el tabaco rubio representa un 25% del valor total USD FOB.
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Tabla 4.8 -- Exportacién de Tabaco en Rama desde el Ecuador en miles de Délares

y Toneladas durante el afio 2014

SUBPARTIDA % / TOTAL FOB -
NANDINA DESCRIPCION TONELADAS FOB - DOLAR DOLAR
2401101000 TABACO NEGRO 2,346.55 45,946.09 74.75
2401202000 TABACO RUBIO 2,957.18 15,526.21 25.26
TOTAL GENERAL: 5,303.73 61,472.29 100.00

Fuente: Banco Central del Ecuador

En cuanto a la cantidad de toneladas exportadas, el tabaco en rama negro
representa solo el 44% de la exportacion de total de tabaco en rama, mientras el tabaco
enrama rubio representa aproximadamente el 56%.

Esto no es un dato relevante realmente para el estudio debido a que se escogié
como producto el tabaco en rama sin elaborar, sea este negro o rubio, porque la
informacion de compafiias exportadoras es escasa, y se cree que pueden entrar como un
producto de un mismo sector de mercado. Es decir se compar0 la exportacion de tabaco
en rama con codigo 2401 del Ecuador versus el resto del mundo. Es importante aclarar
ademas que la mayoria de las compafias manufactureras a nivel mundial compran los
dos tipos de tabaco en rama.

Se debe acotar que existe una diferencia considerable en el precio de exportacion
del afio 2014 en el Ecuador, siendo el precio de tabaco negro de $ 19,58 el Kilo;
mientras el precio del tabaco rubio de $ 5,25 el kilo.

Esta diferencia es ain mas sorprendente si se toma en cuenta que en el mercado
internacional, el tabaco en rama negro tiene un precio mayor que el tabaco en rama
rubio, esta diferencia no suele ser mayor a $2.00 por kilo. A continuacion se presenta
dos tablas donde se puede observar los precios promedios de venta a nivel mundial por
pais en el afio 2014 para tabaco en rama negro y de tabaco en rama rubio. Solo se
presenta los primeros 32 paises, que exportaron un minimo de 500 toneladas durante el
afio 2014.

Tabla 4.9 -- Precios promedio de exportacion por pais de tabaco negro en el afio 2014.

# Pais Precio/kilo | Toneladas
1 Ecuador 19,58 2347
2 Nicaragua 19,39 622
3 México 17,04 532
4
5

Honduras 12,77 1326
Brasil 10,15 5120
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# Pais Precio/kilo | Toneladas
6 Republica Dominicana 9,35 3739
7 Paises Bajos 8,97 6319
8 Estados Unidos de América 8,65 11358
9 Alemania 8,19 5106
10 Turquia 8,09 63746
11 Bélgica 7,62 24393
12 Indonesia 7,07 11379
13 Crecia 6,35 31671
14 Colombia 5,51 743
15 Bulgaria 5,47 28609
16 Macedonia, Ex Republica Yugoslava 5,40 23656
17 Espaiia 5,34 4015
18 Yemen 5,24 948
19 Malawi 5,22 20066
20 Polonia 4,89 2987
21 Camboya 4,89 3683
22 Zimbabwe 4,57 787
23 Italia 4,53 6721
24 Canada 4,49 16780
25 Tailandia 4,45 6701
26 Francia 431 4202
27 Perl 4,21 1056
28 | Emiratos Arabes Unidos 4,18 763
29 Libano 4,00 6262
30 Kirguistan 3,92 4756
31 Lao, RepuUblica Democréatica Popular 3,83 4226
32 Republica Checa 3,66 1022
Total Mundial afio 2014 5.59 427229

Fuente: TradeMap

Como se puede observar el precio de tabaco negro de exportacién de Ecuador es
el mas alto del mundo para el afio 2014 (solo de paises con una exportacidbn mayor a
500 toneladas) segun la informacion recogida de la pagina de TradeMap. También se
debe mencionar que los primeros 5 paises de la lista pertenecen a las regiones de
Sudamérica o Centroameérica.

En cuanto al tabaco rubio en Ecuador esta con un precio de venta de $ 5,25 el
kilo, cercano a la media a nivel mundial que es de $5,49 el kilo. Se presenta a

continuacion los precios para el tabaco rubio durante el afio 2014.
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Tabla 4.10 -- Precios promedio/kilo de exportacién por pais de tabaco negro en el afio 2014.

Pais - Precios| Toneladas =

1 [Senegal 17,48 1.902

2 |Francia 12,35 16.750

3 |Nicaragua 11,98 810

4  |Republica Dominicana 11,28 2.884

5 [Suiza 9,76 1.164

6 |Portugal 9,51 11.318

7 |[Corea, Republica de 9,28 1.961

8 |Rusia, Federacién de 8,68 4.268

9 [Canada 8,44 2.566

10 [Jordania 8,31 554
11 |Estados Unidos de América 8,29 122.992
12 |Paises Bajos 7,95 38.047
13 [Alemania 7,92 45.763
14 |Emiratos Arabes Unidos 7,90 2.000
15 (Brasil 6,71 342.908
16 [Marruecos 6,63 767
17 |Argentina 6,58 38.110
18 [Colombia 6,47 6.642
19 [Bélgica 6,38 64.161
20 [Malasia 6,37 543
21 |Zambia 6,33 10.987
22 [Zimbabwe 6,33 126.058
23 |ltalia 6,19 42.415
24 |Serbia 6,12 4.793
25 |Espafa 6,10 20.644
26 |Guatemala 5,97 10.090
27 |Singapur 5,92 6.196
28 [Indonesia 5,51 17.823
29 [Republica Checa 5,48 687
30 |Kenya 5,43 4.370
31 ([Congo, Republica Democréatica del 5,37 873
32 |Ecuador 5,25 2.957
Promedio Afio 2014 5,49 1.703.913

Fuente: TradeMap:

Ademas, como se pudo observar los dos precios: de tabaco en rama negro y en
rama rubio, tienen un promedio anual 2014 a nivel mundial muy similar: $ 5,59 el kilo
de tabaco en rama negro, y $ 5,49 el kilo de tabaco en rama rubio.

Se comprobd que los precios han tenido una pequefia baja a enero del 2016,

con las Ultimas transacciones mundiales registradas en la pagina www.zauba.com y


https://www.zauba.com/
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www.tradekey.com, donde con fechas de diciembre del 2015 y enero del 2016, los
precios de tabaco en rama promedian: tabaco en rama negro (Burley) $ 4.96 el kilo, y
tabaco en rama rubio (Virginia) en $ 4.92 el kilo.

A continuacion se presenta los principales mercados de destino de las

exportaciones de tabaco en rama desde el Ecuador.

Tabla 4.11 -- Principales 20 destinos de exportacion de tabaco en rama desde el Ecuador, durante el

periodo 2010-2014, valores expresados en miles USD, Incoterm FOB

VALOR TOTAL EXPORTADO
PAIS 2010-2014 ) % /TOTAL FOB —
FOB-DOLAR DOLAR
TONELADAS MILES USS

REPUBLICA DOMINICANA 3,593.74 73,781.02 42.23
NICARAGUA 3,488.02 55,511.52 3L.77
SRI LANKA 735.21 15,699.82 8.99
BELGICA 659.82 11,712.73 6.71
HOLANDA(PAISES BAJOS) 383.23 5,805.43 3.33
INDONESIA 312.13 3,719.65 2.13
ALEMANIA 137.39 2,844.97 1.63
HONDURAS 170.5 2,533.68 145
ESPANA 153.08 1,623.75 0.93
ESTADOS UNIDOS DE

AMERICA 90.68 945.87 0.55
FILIPINAS 30.3 204.42 0.12
COSTA RICA 7 169.1 0.1
MEXICO 21.02 101.25 0.06
COLOMBIA 2.61 38.34 0.03
BRASIL 115 30.34 0.02
BARBADOS 0.9 11.14 0.01
JAPON 0.23 5.99 0.01
SUIZA 0.05 4 0.01
BAHAMAS, ISLAS 051 1.92 0.01
HUNGRIA 0.23 0.12 0.01
TOTAL 9857.73 17474497 100

Fuente: Banco Central del Ecuador



http://www.tradekey.com/
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En el siguiente grafico se muestra la representacion grafica de los principales
20 destinos de exportacion desde el Ecuador del producto tabaco en rama, durante el

periodo 2010-2014, segin sus toneladas.

Figura 4.6 - Principales destinos de exportacién desde el Ecuador Tabaco en Rama, segunsus toneladas

Principales destinos de exportacion desde el Ecuador desde el afio 2010 hasta
el afio 2014 del producto tabaco en rama, segln sutonelada
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Fuente: Banco Central del Ecuador

El siguiente grafico muestra la representacion grafica de los principales 20
destinos de exportacion desde el Ecuador del producto tabaco negro, durante el periodo

2010-2014, segun su precio FOB de exportacion, expresado en miles de dolares.
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Figura 4.7 --Principales destinos de exportacion desde el Ecuador Tabaco en Rama, segun su precio FOB
de exportacion

Principales destinos de exportacion desde el Ecuador desde el afio 2010
hastael afio 2014 del producto tabaco en rama, segunsu precio FOB de
exportacion
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Fuente: Banco Central del Ecuador

4.1.2 Andlisis sectorial externo
El principal pais exportador de tabaco en rama o sin elaborar en el mundo es

Brasil. Segun los datos que se obtuvieron de la pagina web TradeMap, con un poco

més del 20% de las exportaciones en valor FOB de este producto en el mundo durante

el afio 2014.

Tabla 4.12 -- Los principales paises exportadores, y los paises sudamericanos
que exportan tabaco en rama o sin elaborar en el afio 2014 (en miles de USD)

1 Brasil 2,414,084 20.11%
2 Estados Unidos de América 1,137,866 9.48%
3 Zimbabwe 807,602 6.73%
4 India 688,445 5.74%
5 Malawi 647,408 5.39%
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p valor exportada Vb 2 I‘f’l,
uesto Exportadores en 2014 Exporta_cmn
Mundial

China 580,333 4.84%

Turquia 517,170 4.31%

Alemania 409,930 3.42%
10 Paises Bajos 374,194 3.12%
11 Italia 302,576 2.52%
12 Argentina 265,144 2.21%
13 Mozambique 258,024 2.15%
14 Francia 227,616 1.90%
15 Grecia 224,882 1.87%
16 Tanzania 193,174 1.61%
17 Indonesia 181,323 1.51%
18 Bulgaria 175,733 1.46%
19 Espafia 154,527 1.29%
20 Zambia 143,137 1.19%
30 Ecuador 61,472 0.51%
32 Colombia 47,590 0.40%
37 México 32,033 0.27%
44 Paraguay 21,531 0.18%
52 Uruguay 17,952 0.15%
61 Peru 6,141 0.05%

Fuente: TradeMap

Como se presenta en la tabla 4.12 dentro de los primeros veinte paises
exportadores segun los miles de USD exportados del producto tabaco en rama o sin
elaborar en el 2014 se encontraron por region: 9 paises europeos, 5 paises africanos, 3
asiaticos, 2 sudamericanos y 1 norteamericano.

En el caso de la industria del tabaco, el desarrollo de la oferta del producto,
depende mucho de la demanda. Las grandes multinacionales impulsan proyectos para
la siembra del cultivo de tabaco en paises en vias de desarrollo. Muchas de estas
comparfiias multinacionales impulsan esta siembra mediante contratos de compra,
participacion en empresas productoras del tabaco o han desarrollado sus propios
cultivos en estos paises, bajo diversos nombres de razon social.

En el siguiente grafico se muestra la representacion gréafica de los principales
paises exportadores del producto Tabaco en Rama a nivel mundial, durante el afio
2014.



Figura 4.8 -- Principales Paises exportadores de Tabaco en Rama a nivel mundial

Principales paises exportadores de Tabaco en Rama a nivel mundial segun el
Valor Total Exportado 2014, valores expresados en miles de dolares
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Con la informacién recopilada,se puede definir a la industria a nivel mundial,

para luego realizar un breve andlisis del sector del tabaco (exportacion en rama),

aplicando el método del anélisis de las cinco fuerzas de Porter.

4.1.3 Definicion de la industria.

Industria: Tabaco

Actividad: Exportacion de Tabaco en Rama.

Coadigo: 2401

Producto: Tabaco en Rama (Burley negro, Rubio Virginia)
Precios 2014: $ 5,49 /kilo - $ 5,59/ kilo

Cantidad Exportada 2014: 2°131.142 Toneladas.

Monto Exportado (FOB) 2014: $ 1.174.269.248,00

Principales participantes de la industria
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Oferta:

Empresas de varios paises: Brasil 20%, USA 9%, Zimbabwe 7%, India 6%,
Malawi 5%, Bélgica 5%, China 5%, Turquia 4%, Otros 39%.

Demanda:

1.- Grandes compafiias multinacionales manufactureras: Phillip  Morris
International, British American Tobacco, Japan Tobacco International, Imperial
Tobacco Group, entre otras. Dedicadas a la elaboracion y venta de tabaco elaborado:
cigarrillos, cigarros, puros, etc.

2.- Grandes compafiias comerciantes de tabaco en rama: Alliance One
International, Universal Corp, entre otras. Dedicadas a la compra, proceso, empaque, y
embarque de hojas de tabaco en rama, y que son proveedoras para las grandes
compariias multinacionales manufactureras citadas en el punto 1 de este analisis de la
demanda.

Rentabilidad de la industria:

Empresas nacionales exportadoras de tabaco rama 2014:

Utilidad Promedio (Antes de Impuestos): $180.176,00
ROA Promedio (Utilidad/Activos): 1,30 %
ROE Promedio (Utilidad/Patrimonio): 4,05 %

Empresas internacionales (seleccionadas en el estudio) exportadoras de tabaco en
rama 2014

Utilidad Promedio (Antes de Impuestos): $ 23'557.523,00
ROA Promedio (Utilidad/Activos): 2,25 %

ROE Promedio (Utilidad/Patrimonio): 6,76 %
Empresas multinacionales (clientes):

Utilidad Promedio (datos 2013): $ 8.8 Billones de dolares
Phillip Morris International:

ROA Promedio (Utilidad/Activos)(2014) : 22,91 %

ROE Promedio (Utilidad/Patrimonio): -196 %

British American Tobacco:

ROA Promedio (Utilidad/Activos)(2014) : 14,10 %

ROE Promedio (Utilidad/Patrimonio): 57,09 %

Imperial TobaccoGroup:
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ROA Promedio (Utilidad/Activos)(2014) 3,10 %
ROE Promedio (Utilidad/Patrimonio): 15,25 %

4.1.4 Anélisis de Porter
1.- Grado de rivalidad entre los competidores existentes

En el sector exportador del tabaco en rama existe una competencia perfecta, no
existe una empresa lider entre los participantes. En cuanto a los paises predominantes
en la exportacion Brasil posee el 20% aproximadamente, y Estados Unidos el 9% de las
exportaciones, los demas paises tienen el 5% o menos de participacion del mercado.

2.- Amenaza de entrada de nuevos competidores

Las barreras de entrada para este sector son bajas. Existe un gran incentivo para
poder entrar al negocio para pequefios productores, ya que las multinacionales en
diversos paises realizan contratos para comprar el producto antes de ser sembrado, e
incluso financian a pequefios productores.

El mercado sin embargo, es tan grande a nivel global y tan segmentado en
cuanto a los exportadores en rama, que las nuevas entradas poco pueden afectar al
mercado.

3.- Amenaza de aparicion de productos sustitutos

Existe un bajo riesgo de aparicion de productos sustitutos. Sin embargo, cada
vez es mayor la cantidad de multinacionales que ponen sus plantas para
manufacturacion en muchos paises en el mundo. Esto puede a la larga, disminuir la
cantidad de exportacion demandada del tabaco en rama.

4.- El poder de negociacion de los clientes

Es muy alto, existen pocas empresas multinacionales que procesan tabaco en el
mundo, es un oligopolio, el precio esta basicamente determinado por la competencia
entre ellas. Los exportadores de tabaco en rama no tienen poder de negociacion contra
sus clientes.

5.- El poder de negociacion de los proveedores

En general es bajo. Sin embargo es muy comin que los proveedores de muchos

insumos sean los mismos clientes (multinacionales) que financian a las empresas

pequefias productoras de tabaco en rama de paises en vias de desarrollo.
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4.2 Analisis descriptivo
Ratio 1: Costo ventas/ ingresos

En la tabla 4.13 se observan los resultados de toda la poblacion de 14
compafias del estudio en el ratio 1: costo ventas/ingresos, el valor minimo es 39.85% y
el valor maximo es 91.76%, el cuartil 1 es 6.23%, el cuartil 2 0 la mediana es 78.83%, y
el cuartil 3 es 85.31%.

Tabla 4.13. —Ratio 1: valores minimos, maximos y mediana

Luego de que se dividio

R1 Valores Ancho
Min 39.85% 39.85%
Q1 71.30% 31.46%
Q2 =mediana 78.83% 7.52%
Q3 85.31% 6.49%
Max 91.76% 6.45%
Media 73.40%

Fuente:Autores

los datos estadisticos segin el origen de las

compaifiias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.14 — Observaciones de datos estadisticos R1 empresas locales y extranjeras

Estadistico R1 (L) R1 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 46,95% 39,85%
Maximo 91,76% 87,65%
Q1 75,92% 44,27%
Q2=mediana 79,84% 75,64%
Q3 85,34% 81,94%
Media 77,59% 65,87%
Varianza(n-1) 0,02 0,05
Desviacién tipica(n-1) 0,13 0,22

Fuente: Autores

Se observa que en cuanto al comportamiento en el ratio 1, es muy similar entre

ambos sectores, el local y el extranjero.

ingresos mayor en las compafiias locales.

Siendo en todo caso el costo de ventas/
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Esto quiere decir que las compafiias extranjeras poseen en promedio una mayor
utilidad bruta, y menor costo de ventas en relacion a los ingresos, que las compariias
extranjeras.

La distancia de la media local a la extranjera de este ratio es de 11.72% mayor.
Se puede decir que en este rubro la industria extranjera es mas competitiva. El
aumento en el costo de ventas de las compafias locales puede deberse en parte a la gran
cantidad de mano de obra que requiere el cultivo de tabaco. El salario minimo en el afio
2014 en el Ecuador fue de $ 340.00; mientras que en Colombia fue de $319.94 (al tipo
de cambio a Diciembre/2013). Esto indica que en el 2014 en Ecuador la mano de obra
fue aproximadamente 6.27 % mas cara que en Colombia.

Para concluir el andlisis descriptivo de este ratio se puede decir que en general
la tendencia es muy similar en compafias locales y extranjeras. La media global del
sector es un ratio de 73.4 %, indica que no existe un margen de utilidad bruta muy alta
en las compafiias que cultivan y exportan tabaco en rama.

En la siguiente ilustracion se puede observar que los datos de compafiias
locales y extranjeras los limites inferior y superior de la caja que son los cuartiles
primero 71.30% (Q1) y tercero 85.31% (Q3), como se observa en la figura 4.9. La
mediana es 78.83%, y no esta en el centro de las cajas, lo que significa que la mayor

concentracion del 50% de los datos esté en el (Q3) area de azul.

Figura 4.9 — Gréfico de Cajas R1: costo ventas/ingresos

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%

Fuente: Autores
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Ratio 2: Gastos operacionales/ ingresos

En la tabla 4.15se observa que en el ratio 2: gastos operacionales/ingresos el
valor minimo es 3.88% Y el valor maximo es 59.57%, el cuartil 1 es 9.48%, el cuartil 2
0 la mediana es 11.93% v el cuartil 3 es 24.29%.Se tiene un valor atipico en el valor

minimo de -12.74%%, cuando deberia estar en el rango de 3.88% y 59.57%.
Tabla 4.15. —Ratio 2: valores minimos, maximos y mediana

R2 Valores Ancho
Min 3.88% 3.88%
Ql 9.48% 5.60%
Q2 =mediana 11.93% 2.45%
Q3 24.29% 12.36%
Max 59.57% 35.28%
Media 20.60%

Fuente:Autores

Luego de que se dividi6 los datos estadisticos segin el origen de las

compairiias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.16— Observaciones de datos estadisticos R2 empresas locales y extranjeras

Estadistico R2 (L) R2 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 3,88% 6,63%
Maximo 43,27% 59,57%
1° Cuartil 8,97% 11,01%
Mediana 12,38% 11,47%
3° Cuartil 22,29% 48,20%
Media 16,84% 27,38%
Varianza(n-1) 0,01 0,06
Desviacién tipica(n-1) 0,12 0,25

Fuente: Autores

En el ratio 2, se puede observar que el valor de la media es mayor en las

compariias extranjeras.

sobre ingresos era mayor en las compariias locales.

A considerar el andlisis de

posibilidad de que la diferencia entre estos dos ratios entre nacionales y extranjeras se

debe

obtenidos de estados financieros,

a la estructura de los estados financieros.
de

los dos

ratios,

Esto al contrario del ratio anterior, donde el costo de ventas

R1 y R2, se puede tener la

Si se puede observaren los datos

las tres primeras empresas extranjeras, es
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importante mencionar que en dos de las tres primeras empresas extranjeras la cuenta de
gastos operacionales es mayor que el costo de ventas. Esto no sucede en ningin dato
observable de las compafias nacionales.

También se observa en este estadistico del ratio R2, que la desviacién tipica es
mayor en las compafias extranjeras que en las locales. Al igual que en el ratio anterior.
Esto seria algo normal, de hecho que suceda en la mayoria de los ratios. Por obvias
razones la poblacion de datos de compafiias nacionales debe ser mas homogénea que los
datos que se obtuvieron de compafias extranjeras. Desde luego por el motivo de que
las compariias extranjeras pueden tener propias muchas otras variables cualitativas que
determinen esta variacion: diferentes escenarios tributarios por pais, clima, cambios
politicos, incentivos, etc.

En este ratio, es notable la diferencia de los datos entre las tres primeras
compafias extranjeras (colombianas) y las dos Ultimas compafiias extranjeras
(norteamericanas). Si se obtiene la media por pais, se tendria que R2 tiene una media
para empresas colombianas de 39.75%, mientras que para las compafiias
norteamericanas la media seria de 8.82%. Una diferencia considerable entre los dos
rangos de valores minimo y maximo.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 9.48% (Q1) y tercero 24.29% (Q3), como se
observa en la figura 4.10 la mediana 11.93% no esta en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos esta en el (Q1) area verde.

Figura 4.10 — Grafico de cajas R2: Gastos operacionales/ingresos

0,00% 10,00% 20,00% 30,00%  40,00% 50,006  60,00%  70,00%

Fuente: Autores
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Es importante que se recalque del grafico 4.9 , que la media de las compafias
extranjeras en este ratio se encuentra por encima del tercer cuartil, mientras la media de
las compafiias nacionales estd dentro del segundo cuartil, justo donde estd la mayor
concentracion de datos. Esto, también se debe a que este gréfico que incluye las
compariias nacionales e internacionales, siempre va a tener una tendencia gque va mas
hasta acercarse a los datos de las compafias nacionales, debido a que dentro de la
muestra el 64% de los datos provienen de compafiias nacionales.

Ratio 3: Cuentas por cobrar cp/ ingresos

En la siguiente tabla se observa que en el ratio 3: cuentas por cobrar
cp/ingresos, el valor minimo es 0.22% y el valor maximo es 63.68%, el cuartil 1 es
2.42%, el cuartil 2 o la mediana es 17.09%, y el cuartil 3 es 31.43%.

Tabla 4.17 —Ratio 3: valores minimos, maximos y mediana

R3 Valores Ancho

Min 0.22% 0.22%
Q1 2.42% 2.20%
Q2 =mediana 17.09% 14.68%
Q3 31.43% 14.33%
Max 63.68% 32.25%
Media 19.86%
Fuente:Autores

Luego de que se dividid los datos estadisticos segun el origen de las

compafias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.18— Observaciones de datos estadisticos R3 empresas locales y extranjeras

Estadistico R3 (L) R3 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 0,22% 2,33%
Maximo 50,89% 63,68%
1° Cuartil 1,93% 11,72%
Mediana 2,82% 22,46%
3° Cuartil 31,95% 24,26%
Media 17,06% 24,89%
Varianza(n-1) 0,04 0,05
Desviacién tipica(n-1) 0,19 0,23

Fuente: Autores
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En este ratio se observa una varianza muy cercana entre los ratios de
compafiias locales y extranjeras. Esto puede dar como resultado una lectura de que son
muy similares las capacidades de pago de deuda en relacidén a los ingresos que manejan
compafias locales y extranjeras.

El 25% de los datos se centra entre el primer y el segundo cuartil, con un rango
que va desde 1.93% a 2.82%; es decir niveles muy bajos de deuda con relacion a los
ingresos. Se observa en los datos de los ratios, de la base de datos aproximadamente el
43% de las compafiias del sector poseen un ratio 3 menor o igual al 2.82%.

Es destacable también que para las compafiias norteamericanas este ratio tenga
un menor rango entre minimo y maximo, que el presentado en compafiias locales o
compafiias colombianas.

De los datos provenientes de estados financieros se puede observar que si se
toman las cuatro compafilas mas grandes de la muestra, con los mayores activos, este
ratio presenta un promedio de mas del 30%. Es decir, que las compariias mas grandes
del sector se encuentran cercanos al tercer cuartil.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 2.42% (Q1) y tercero 31.43% (Q3), como se
observa en la figura 4.11 la mediana 17.09% no esta en el centro de las cajas, lo que
significa que la mayor concentracién del 50% de los datos estd en el (Q3) area de

morado.

Figura 4.11 — Grafico de cajas R3: Ctas cobrar cp/ingresos

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00%

Fuente: Autores
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Ratio 4: Inventario/ ingresos

En la tabla 4.19 se observa que el ratio 4: inventario/ingresos el valor minimo
es 0.00% vy el valor maximo es 93.40% el cuartil 1 es 26.28% el cuartil 2 o la mediana
es 38.23% vy el cuartil 3 es 61.91%.

Tabla 4.19 —Ratio 4: valores minimos, maximos y mediana

R4 Valores Ancho
Min 0.00% 0.00%
Ql 26.28% 26.28%
Q2 =mediana 38.23% 11.95%
Q3 61.91% 23.69%
Max 93.40% 31.48%
Media 46.78%

Fuente Autores

Luego de que se dividi6 los datos estadisticos segun el origen de las
compafiias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.20— Observaciones de datos estadisticos R4 empresas locales y extranjeras

Estadistico R4 (L) R4 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 0,00% 20,67%
Maximo 93,40% 82,66%
1° Cuartil 35,94% 23,01%
Mediana 40,88% 30,75%
3° Cuartil 64,58% 37,40%
Media 46,49% 38,90%
Varianza(n-1) 0,07 0,06
Desviacién tipica(n-1) 0,27 0,25

Fuente: Autores

De los datos obtenidos por sector se puede observar que el rango entre el primer
y tercer cuartil, donde se encuentran el 50% de los datos es mucho mayor en las
compariias nacionales que en las compafias extranjeras.

Nuevamente en este ratio las cuatro compafiias mas grandes, de las cinco
extranjeras tienen un rango muy pequefio de variabilidad en sus ratios.  Tienen
alrededor de un 28% en la media si solo se toman las cuatro compafiias grandes.

Una de las probables razones de que las compafias locales, en su mayoria

medianas y pequefias, tengan mayores inventarios; podria ser la capacidad para
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completar la carga del envio. En otras palabras, para poder exportar por barco, deben
completar el contenedor, y por su tamafio estas empresas se atrasan mas en poder
exportar su producto. Esto podria hacer que los inventarios en promedio sean mayores
que los de las compafiias més grandes.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 26.28% (Q1) y tercero 61.91% (Q3), como se
observa en la figura 4.12 la mediana 38.23% no esta en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos esta en el (Q1) area verde.

Figura 4.12 — Grafico de cajas R4: inventario/ingresos

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%

Fuente: Autores

Ratio 5: Activo corriente/ ingresos
En la tabla 4.21 se observa que en el ratio 5: activo corriente/ingresos, el valor
minimo es 32.46% y el valor maximo es 120.08%, el cuartil 1 es 51.22%, el cuartil 2 0
la mediana es 73.96% vy el cuartil 3 es 97.41%.
Tabla 4.21 —Ratio 5: valores minimos, maximos y mediana

R5 Valores Ancho

Min 32.46% 32.46%
Q1 51.22% 18.76%
Q2=

mediana 73.96% 22.74%
Q3 97.41% 23.46%
Max 120.08% 22.66%
Media 74.50%

Fuente:Autores
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Luego de que se dividi6 los datos estadisticos segin el origen de las

compafias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.22— Observaciones de datos estadisticos R5 empresas locales y extranjeras

Estadistico R5 (L) R5 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 32,46% 47,94%
Maximo 120,08% 113,33%
1° Cuartil 49,70% 60,81%
Mediana 75,96% 71,95%
3° Cuartil 96,46% 97,73%
Media 72,35% 78,35%
Varianza(n-1) 0,09 0,07
Desviacién tipica(n-1) 0,30 0,27

Fuente: Autores

Este es uno de las ratios con menos variabilidad de los datos descriptivos entre
las compafiias locales y las compafiias extranjeras.

Al final el nivel generado de ingresos en base a sus activos corrientes utilizados
es muy similar entre compafias locales y extranjeras.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 51.22% (Q1) y tercero 97.41% (Q3), como se
observa en la figura 4.13 la mediana esta en el centro de las cajas, lo que significa que

la mayor concentracion del 50% de los datos esta en partes iguales en (Q1) y (Q3).

Figura 4.13 — Grafico de cajas R5: Activo corriente/ingresos

0,00% 20,00%  40,00% 60,000 80,00% 100,00% 120,00% 140,00%

Fuente: Autores
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Ratio 6: Activo no corriente/ ingresos
En la tabla 4.23 se observa que en el ratio 6: activo no corriente/ingresos, el
valor minimo es 4.43% vy el valor maximo es 156.77%, el cuartil uno es 21.03%, el

cuartil dos o la mediana es 41.93% vy el cuartil tres es 59.60%.

Tabla 4.24 —Ratio 6: valores Minimos, méaximos y mediana

R6 Valores Ancho
Min 4.43% 4.43%
Q1 21.03% 16.60%
Q2 =mediana 41.93% 20.90%
Q3 59.60% 17.67%
Max 156.77% 97.17%
Media 54.28%

Fuente:Autores

Luego de que se dividi6 los datos estadisticos segin el origen de las

compaifiias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.24— Observaciones de datos estadisticos R6 empresas locales y extranjeras

Estadistico R6 (L) R6 (E)
No.de observaciones 9 5
Minimo 5,13% 4,43%
Maximo 156,77% 148,31%
1° Cuartil 28,24% 19,77%
Mediana 48,43% 24,82%
3° Cuartil 60,04% 58,29%
Media 56,04% 51,12%
Varianza(n-1) 0,24 0,33
Desviacién tipica(n-1) 0,48 0,58

Fuente: Autores

Este es uno de las ratios con menos variabilidad entre los datos descriptivos de
las companias locales y las compafias extranjeras.

Sin embargo, aunque la media entrega valores similares. Mas a fondo el
estudio de los datos de estos ratios se puede observar que las compafiias que ademas de
exportar tabaco en rama, se dedican a comprar para procesarlo y luego exportarlo,
tienen una composicidn mayor de activos corrientes que el resto de compafias. Es el
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caso de las norteamericanas, que poseen las dos un 75 % de activo no corriente y un 25
% de activo corriente dentro del total de sus activos.

De cualguier manera, al final el nivel generado de ingresos en base a sus
activos no corrientes utilizados es muy similar entre compafias locales y extranjeras.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 21.03% (Q1) y tercero 59.60% (Q3), como se
observa en la figura 4.14 la mediana 41.93%no esta en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos esta en (Q3) area de morado.

Figura 4.14 — Grafico de cajas R6: Activo corriente/ingresos

0,00% 50,00% 100,00% 150,00% 200,00%

Fuente: Autores

Ratio 7: Cuentas por pagar cp /ingresos
En la tabla 4.25 se observa que en el ratio 7: Cuentas pagar cp/ingresos, el

valor minimo es 0.60% vy el valor maximo es 92.53%, el cuartil 1 es 7.8%, el cuartil 2 0

la mediana es 11.79%, vy el cuartil 3 es 64.15%.

Tabla 4.25 —Ratio 7: valores minimos, méximos y mediana

R7 Valores Ancho
Min 0.60% 0.60%
Ql 7.80% 7.21%
Q2 =mediana 11.79% 3.99%
Q3 64.15% 52.36%
Max 92.53% 28.38%
Media 32.99%

Fuente:Autores
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Luego de que se dividi6 los datos estadisticos segun el origen de las

compafias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.26 — Observaciones de datos estadisticos R7 empresas locales y extranjeras

Estadistico R7 (L) R7 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 0,60% 7,50%
Maximo 92,53% 90,99%
1° Cuartil 7,59% 11,52%
Mediana 11,53% 12,05%
3° Cuartil 71,36% 22,57%
Media 35,25% 28,93%
Varianza(n-1) 0,13 0,12
Desviacién tipica(n-1) 0,37 0,35

Fuente: Autores

En este ratio se observa que entre el segundo Yy el tercer cuartil existe un alto
rango, a diferencia de la distancia de los datos que estan entre el primer y el segundo
cuartil.  Analizando los datos de los estados resultados se encuentra que entre las
empresas locales la que tiene un mayor ratio es la empresa local 1 que es la mas grande,
y que ademas realiza muchas compras de materia prima para procesar tabaco.

Esta puede ser la razdn de tener el ratio elevado debido a sus altas cuentas por
pagar de corto plazo; a diferencia de las demas compariias locales que no compran
tabaco en rama, sino que solo lo producen.

Entre las internacionales, también podria pasar lo mismo con las
norteamericanas: empresas extranjeras 4 y 5, sin embargo al ser empresas muy grandes,
Yy que operan con contratos en diversos paises, podrian realizar sus compras prepagadas,
o incluso financiar a pequefios productores con anticipos de compra.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 7.80% (Q1) y tercero 64.15% (Q3), como se
observa en la figura 4.15 la mediana 11.79% no esta en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos esta en (Q1) area verde.
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Fuente: Autores

Ratio 8: Pasivo corriente/ ingresos

En la tabla4.27se observa que en el ratio 8: pasivo corriente/ingresos el valor

minimo es 2.27% Y el valor maximo es 93.63%, el cuartil 1 es 13.31%, el cuartil 2 0 la
mediana es 44.28%, v el cuartil 3 es 78.71%.
Tabla 4.27 —Ratio 8: valores minimos, maximos y mediana

R8 Valores Ancho
Min 2.27% 2.27%
Q1 13.31% 11.04%
Q2 =mediana 44.28% 30.98%
Q3 78.71% 34.42%
Max 93.63% 14.92%
Media 45.54%

Fuente:Autores

Luego de que se dividio

compafias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

los datos estadisticos segun el origen de las

Tabla 4.28— Observaciones de datos estadisticos R8 empresas locales y extranjeras

Estadistico R8 (L) R8 (E)
No.de observaciones 9 5
Minimo 2,27% 0,00%
M3d ximo 93,45% 206,42%
1° Cuartil 13,16% 23,35%
Mediana 50,40% 35,56%
3° Cuartil 80,59% 40,87%
Media 46,07% 61,24%
Varianza (n-1) 0,14 0,68
Desviaciontipica (n-1) 0,37 0,83

Fuente: Autores
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Este ratio es muy similar al anterior. Esto se debe a que el pasivo corriente al
incluir las cuentas por pagar, y siendo el denominador el mismo, es decir los ingresos;
hace que sea muy similar aunque mas sesgado hacia la derecha. Existe en los datos en
particular una compafiia, empresa local 8, que aumenta mucho su pasivo corriente con
respecto a las cuentas por pagar, y es por las provisiones que estan en su formulario.
Puede ser un error, en todo caso este dato hace que este ratio tenga un desplazamiento
considerable en cuanto a la media con respecto al ratio anterior.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 13.31% (Q1) y tercero 78.71% (Q3), como se
observa en la figura 4.16 la mediana 44.28% no esta en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracién del 50% de los datos esta en (Q1) &rea verde.

Figura 4.16 — Grafico de cajas R8: Pasivo corriente/ingresos

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%

Fuente: Autores

Ratio 9: Pasivo no corriente /ingresos
En la tabla 4.29se observa que en el ratio 9: Pasivo no corriente/ingresos, el
valor minimo es 0.00% y el valor maximo es 231.14%, el cuartil 1 es 5.34%, el cuartil

2 0 la mediana es 29.45%, vy el cuartil 3 es 110.72%.
Tabla 4.29 —Ratio 9: valores minimos, maximos y mediana

R9 Valores Ancho
Min 0.00% 0.00%
Ql 5.34% 5.34%
Q2 =mediana 29.45% 24.12%
Q3 110.72% 81.27%
Max 231.14% 120.42%
Media 62.98%

Fuente:Autores
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Luego de que se dividi6 los datos estadisticos segin el origen de las

compafias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.30— Observaciones de datos estadisticos R9 empresas locales y extranjeras

Estadistico R9 (L) R9 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 2,30% 0,00%
Maximo 231,14% 206,42%
1° Cuartil 4,91% 23,35%
Mediana 7,06% 35,56%
3° Cuartil 124,49% 40,87%
Media 63,94% 61,24%
Varianza(n-1) 0,66 0,68
Desviacién tipica(n-1) 0,81 0,83

Fuente: Autores

Aungue este ratio indica la capacidad para pagar deuda a largo plazo en
funcion de los ingresos. Es claro que el pasivo no corriente esta muy relacionado con la
estructura patrimonial de la empresa.

Ejemplo, al estudiar los datos de los estados financieros de cada empresa, se
encontré que las dos compariias nacionales que tienen mayores valores en este ratio son
empresa local 3, y empresa local 6, justo las dos compafias que poseen valores de
pérdidas de afios anteriores en su estado de resultados presentado. Ademas presentan
un alto valor de pasivo no corriente, debido a cuentas por pagar con accionistas en el
exterior en el primer caso, y cuentas por pagar no corrientes con relacionados en el
exterior en el segundo caso.

De esto se puede deducir que las pérdidas de afios anteriores y la actual
operacion son financiadas en su mayor parte con deuda a los accionistas 0 a compafiias
relacionadas, en los dos casos del exterior.

En cuanto a las compafiias internacionales poseen una media inferior que las
nacionales, sin embargo en su estructura de pasivos, tienen un caso similar al de las dos
compariias ecuatorianas citadas.  Si bien poseen resultados acumulados positivos,
poseen mayores valores de pasivo no corriente que de pasivo corriente.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de

la caja que son los cuartiles primero 5.34% (Q1) y tercero 110.72% (Q3), como se
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observa en la figura 4.17 la mediana 29.45% no esta en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos estd en (Q1) area verde.

Figura 4.17 — Grafico de cajas R9: Pasivo no corriente/ingresos
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Fuente: Autores

Ratio 10: PPE/ activos

En la tabla 4.31se observa que en el ratio 10: ppe/activos el valor minimo es

1.94% vy el valor maximo es 73.76%,

es 22.68%, vy el cuartil 3 es 41.40%.
Tabla 4.31 —Ratio 10: valores

el cuartil 1 es 13.72%,

el cuartil 2 o la mediana

minimos, maximos y mediana

R10 Valores Ancho
Min 1.94% 1.94%
Q1 13.72% 11.78%
Q2 =mediana 22.68% 8.97%
Q3 41.40% 18.72%
Max 73.76% 32.36%
Media 27.42%

Fuente: Autores

Luego de que se dividid

los datos estadisticos segin el origen de las

compairiias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.32— Observaciones de datos estadisticos R10 empresas locales y extranjeras

Estadistico R10(L) R10 (E)
No.de observaciones 9 5
Minimo 8,62% 1,94%
Maximo 73,76% 14,30%
1° Cuartil 31,07% 2,22%
Mediana 40,74% 13,89%
3° Cuartil 44,14% 13,93%
Media 37,51% 9,25%
Varianza(n-1) 0,04 0,00
Desviaciontipica (n-1) 0,19 0,07

Fuente: Autores
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De acuerdo a los datos de la tabla las compariias nacionales tienen un promedio
del 37.51 % de sus activos son Propiedad, Planta y Equipos (PPE), mientras que para
las compafias internacionales un 9.25% de sus activos son PPE.

Es decir, hay una gran diferencia en este ratio entre compafiias nacionales y
extranjeras. Solo dos compafiias ecuatorianas se encuentran por debajo del segundo
cuartil. Las otras siete ocupan un lugar a la derecha de la mediana.

Es importante citar en el estudio de este ratio es que las dos compafiias
norteamericanas  (empresa extranjeras 4 y 5) tienen el ratio mas bajo entre toda la
poblacién de datos.

Luego del estudio respectivo de los estados financieros, se determind que una
de las razones para que las compafiias ecuatorianas y colombianas (empresa
extranjerasl, 2 y 3) tengan mayores valores de PPE es la reciente adopcion de las
Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF), por las cuales las compafias
revalorizaron sus activos, tanto de PPE, como de terrenos y de activos bioldgicos.
Muchos de esos activos estaban casi depreciados a la fecha en que las compafias se
incorporaron las NIFF.

Ejemplo, la empresa local 1, tiene en su cuenta de patrimonio un superavit por
revalorizacion de activos de aproximadamente el 51% del total de su patrimonio. Con
las empresas colombianas (empresas extranjeras 1 y 2), estas revalorizaciones de
activos segun sus balances equivalen al 121% y 183% de su  patrimonio,
respectivamente.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 1.94% (Q1) y tercero 73.76% (Q3), como se
observa en la figura 4.18 la mediana 22.68% no esta en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos estd en (Q1) area verde.
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Figura 4.18 — Grafico de cajas R10: PPE/activos
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Fuente: Autores
Ratio 11: (Inventario/costo vta.)*365

En la tabla 4.33 se observa que enel ratio 11: (Inventario/costo vta.)*365; el
valor minimo es 0.00 y el valor maximo es 398.88, el cuartil 1 es 146.14, el cuartil 2 0

la mediana es 188.54, y el cuartil 3 es 280.38.
Tabla 4.33 —Ratio 11: valores minimos, méximos y mediana

R12 Valores | Ancho
Min 0.00 0.00
Ql 146.14 146.14
Q2 =mediana 188.54 42.39
Q3 280.38 91.84
Max 398.88 118.49
Media 211.42

Fuente:Autores

Luego de que se dividi6 los datos estadisticos segun el origen de las
compafias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.34— Observaciones de datos estadisticos R11 empresas locales y extranjeras

Estadistico R11 (L) R11 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 0,000 136,995
Maximo 398,27 398,88
1° Cuartil 142,95 155,74
Mediana 187,76 189,32
3° Cuartil 281,64 189,68
Media 209,91 214,12
Varianza(n-1) 14408,28 11176,54
Desviacién tipica(n-1) 120,03 105,72

Fuente: Autores
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Con respecto a este ratio de dias promedio las compafiias ecuatorianas poseen
un promedio similar al de las compafilas extranjeras. Sin embargo, las compafiias
extranjeras se encuentran mayormente concentradas entre el segundo y el tercer cuartil.
Con numero de dias muy similares. De hecho las cuatro compafiias mé&s grandes en
cuanto activos, poseen este ratio muy cercano, con un promedio de 168 dias, mucho
menor a la media de las compariias ecuatorianas.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 146.14 (Q1) y tercero 280.38 (Q3), como se
observa en la figura 4.19 la mediana 188.54 no estd en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos estd en (Q1) area de verde.

Figura 4.19 — Grafico de cajas R11: (Inventario/costo vta.)*365
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Fuente: Autores

Ratio 12: (Cuentas cobrar cp/costo ventas)* 365
En la tabla4.35se observa que en el ratio 12: (Cuentas cobrar cp/costo
vta.)*365, el valor minimo es 1.15 y el valor maximo es 583.33, el cuartil 1 es 11.29,

el cuartil 2 o la mediana es 78.44, y el cuartil 3 es 175.41.
Tabla 4.35 —Ratio 12: valores minimos, maximos Yy mediana

R13 Valores Ancho
Min 1.15 1.15
Ql 11.29 10.14
Q2 =mediana 78.44 67.14
Q3 175.41 96.96
Max 583.33 407.92
Media 123.43

Fuente:Autores
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Luego de que se dividi6 los datos estadisticos segun el origen de las

compafias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.36— Observaciones de datos estadisticos R12 empresas locales y extranjeras

Estadistico R12 (L) R12 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 1,15 11,25
Maximo 249,68 583,33
1° Cuartil 8,22 48,82
Mediana 12,05 108,07
3° Cuartil 146,05 185,20
Media 87,92 187,33
Varianza(n-1) 10696,07 53322,84
Desviacién tipica(n-1) 103,42 230,92

Fuente: Autores

Con respecto a este ratio, la media de las compafiias nacionales es mucho
menor. Casi 100 dias menos, es decir 3 meses, en recuperacion del costo de ventas.
Esto puede deberse a los términos de pago. La media de las compafiias ecuatorianas es
de 3 meses, mientras que para las compafiias extranjeras es 6 meses.

Varios pueden ser los factores que marcan esta diferencia, entre otros: términos
de pago, volumen de ventas, diversificacion de cartera, etc.

Ejemplo las empresas nacionales que exportan tabaco, por lo general solo
trabajan con uno o dos compradores. Esto facilita el cobro con menos dias de crédito.
También al ser empresas mas pequefias estan obligadas a tener mayor liquidez que las
compafiias mas grandes.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 1129.79% (Q1) y tercero 17541.10% (Q3), como se
observa en la figura 4.20 la mediana 7844.60% no esta en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos esta en (Q1) area de verde.
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Figura 4.20 — Grafico de cajas R12: (Ctas cobrar cp/costo ventas)* 365

0,00% 10000,00% 20000,00% 30000,00% 40000,00% 50000,00% 60000,00% 70000,00%

Fuente: Autores

Ratio 13: Inventario/ activo total

En la tabla4.37se observa que en el ratio 13: Inventario/ activo total, el valor
minimo es 0.00% y el valor maximo es 74.28%, el cuartil 1 es 25.63%, el cuartil 2 o
la mediana es 30.50%, Y el cuartil 3 es 46.28%.

Tabla 4.37 —Ratio 13: valores minimos, maximos y mediana

R14 Valores Ancho

Min 0.00% 0.00%
Q1 25.63% 25.63%
Q2 =mediana 30.50% 4.88%
Q3 46.28% 15.78%
Max 74.28% 28.00%
Media 36.05%

Fuente:Autores

Luego de que se dividio los datos estadisticos segun el origen de las

compafias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.38— Observaciones de datos estadisticos R13 empresas locales y extranjeras

Estadistico R13 (L) R13 (E)
No.de observaciones 9 5
Minimo 0,00% 8,40%
Maximo 74,28% 70,19%
1° Cuartil 26,42% 21,66%
Mediana 29,23% 31,78%
3° Cuartil 45,87% 46,41%
Media 36,26% 35,69%
Varianza (n-1) 0,05 0,06
Desviaciontipica (n-1) 0,22 0,24

Fuente: Autores
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Este ratio es uno de los que posee valores muy similares entre compafias
nacionales y extranjeras.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 25.63% (Q1) y tercero 46.28% (Q3), como se
observa en la figura 4.21 la mediana 30.50% no estd en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos esta en (Q1) area de verde.

Figura 4.21 — Inventario/ activo total
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Fuente: Autores

Ratio 14: Pasivo total/ activo total
tabla4.38 se observa que en el ratio 14: Pasivo total/ activo total, el
el cuartil 1 es 68.16%, el

En la
valor minimo es 14.68% vy el valor maximo es 108.36%,

cuartil 2 o la mediana es 84.35%, y el cuartil 3 es 97.11%.

Tabla 4.39 —Ratio 14: valores minimos, maximos y mediana

R15 Valores | Ancho

Min 14.84% 14.84%
Q1 68.16% 53.32%
Q2=

mediana 84.35% 16.19%
Q3 97.11% 12.76%
Max 108.36% 11.25%
Media 77.67%

Fuente:Autores

Luego de que se dividid

los datos estadisticos segun el origen de las

compaiiias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:
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Tabla 4.40—- Observaciones de datos estadisticos R14 empresas locales y extranjeras

Estadistico R14 (L) R14 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 14,84% 36,45%
Maximo 108,36% 104,62%
1° Cuartil 67,75% 69,40%
Mediana 89,67% 79,51%
3° Cuartil 97,37% 85,81%
Media 79,07% 75,16%
Varianza(n-1) 0,08 0,06
Desviacién tipica(n-1) 0,29 0,25

Fuente: Autores

Este ratio es uno de los que posee valores muy similares entre compafiias
nacionales y extranjeras.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 68.16% (Q1) y tercero 97.11% (Q3), como se
observa en la figura 4.22 la mediana 84.35% no estd en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos esta en (Q3) area de morado.

Figura 4.22 — Pasivo total/ activo total
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Fuente: Autores

Ratio 15: (Activo corriente - inventario) / pasivo corriente

En la tabla4.41se observa que en el ratio 15: (Activo corriente - inventario)/
pasivo corriente; el valor minimo es 2.30% y el valor maximo es 1429.64%, el cuartil
1es32.43%, elcuartil 20 la mediana es 62.41%, y el cuartil 3 es 296.89%.



Tabla 4.41 —Ratio 15: valores minimos, maximos y mediana

R16 Valores | Ancho
Min 2.30% 2.30%
Ql 32.43% 30.13%
Q2 =mediana 62.41% 29.98%
Q3 296.89% 234.48%
Max 1429.64% 1132.75%
Media 236.27%

Fuente:Autores

Luego de que se dividio

los datos estadisticos segun el origen de las

compafias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.42— Observaciones de datos estadisticos R15 empresas locales y extranjeras

Estadistico R15 (L) R15 (E)
No. de observaciones 9 5
Minimo 2,30% 32,76%
Maximo 1429,64% 345,47%
1° Cuartil 20,35% 65,34%
Mediana 49,49% 82,81%
3° Cuartil 411,68% 151,17%
Media 292,25% 135,51%
Varianza(n-1) 22,83 1,56
Desviacién tipica(n-1) 4,78 1,25

Fuente: Autores

Este ratio, es uno de los que tiene mayor diferencia en la varianza y mayor
diferencia en la media entre los datos de las compafiias nacionales y extranjeras.

En este caso las compafiias nacionales poseen mayor capacidad para responder
a la necesidad de maxima liquidez en el corto plazo.

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 32.43% (Q1) y tercero 296.89% (Q3), como se
observa en la figura 4.23 la mediana 62.41% no estd en el centro de las cajas, lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos esté en (Q3) area de morado.
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Figura 4.23 — (Activo corriente - inventario) / pasivo corriente
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Fuente: Autores

Ratio 16: Intangible/ total activo
En la tabla4.43se observa que en el ratio 16: intangible/ total activo, el valor
minimo es 0.00% Yy el valor maximo es 4.51%, el cuartil 1 es 0.00%, el cuartil 2 o la
mediana es 0.00%, Y el cuartil 3 es 0.00%.
Tabla 4.43 —Ratio 16: valores minimos, maximos Yy mediana

R17 Valores Ancho

Min 0.00% 0.00%
Q1 0.00% 0.00%
Q2 = mediana 0.00% 0.00%
Q3 0.00% 0.00%
Max 4.51% 4.51%
Media 0.46%

Fuente:Autores

Luego de que se dividi6 los datos estadisticos segun el origen de las
compaiiias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:
Tabla 4.44— Observaciones de datos estadisticos R16 empresas locales y extranjeras

Estadistico R16 (L) R16 (E)
No.de observaciones 9 5
Minimo 0% 0%
Ma ximo 0% 5%
1° Cuartil 0% 0%
Mediana 0% 0%
3° Cuartil 0% 2%
Media 0% 1%
Varianza(n-1) 0,00 0,00
Desviacion tipica (n-1) 0,00 0,02

Fuente: Autores
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Poca informacion se obtiene de este ratio, debido a que solo una compafiia
nacional posee activos intangibles, y es empresa local 1, debido a que es la Unica de las
compafiias nacionales que ademas de exportar tabaco en rama, también vende el
producto elaborado.

De cualquier manera, tiene un ratio mucho menor de intangibles que el de las
dos compafilas norteamericanas (empresas extranjeras 4y 5).

En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 0.00% (Q1) y tercero 0.00% (Q3), como se observa
en la figura 4.24 la mediana 0.00% esté en el centro de las caja debido a que todas las

compariias tuvieron en la cuenta de intangible 0%.

Figura 4.24 — Intangible/ total activo

R17

0,00% 1,00% 2,00% 3,00% 4,00% 5,00%

Fuente: Autores

Ratio 17: Operaciones relacionadas/ activos

En la tabla4.45se observa que en el vratio 17: Operaciones
relacionadas/activos,el valor minimo es 0.00% vy el valor maximo es 92.32%, el cuartil
1es0.03%, el cuartil 20 la mediana es 6.56%, Y el cuartil 3 es 65.75%.

Tabla 4.45 —Ratio 17: valores minimos, maximos y mediana

Min 0.00% 0.00%
Ql 0.03% 0.03%
Q2 =mediana 6.56% 6.54%
Q3 65.75% 59.18%
Max 92.32% 26.57%
Media 28.81%

Fuente:Autores
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Luego de que se dividi6 los datos estadisticos segun el origen de las

compafias, locales (L) o extranjeras (E), los resultados son los siguientes:

Tabla 4.46— Observaciones de datos estadisticos R17 empresas locales y extranjeras

Estadistico R17 (L) R17 (E)
No.de observaciones 9 5
Minimo 0,00% 0,00%
Maximo 92,32% 76,21%
1° Cuartil 0,10% 0,00%
Mediana 8,44% 3,72%
3° Cuartil 80,40% 11,63%
Media 34,65% 18,31%
Varianza(n-1) 0,17 0,11
Desviacién tipica(n-1) 0,42 0,33

Fuente: Autores

Este ratio es la suma de los valores absolutos de los saldos de operaciones entre
las cuentas relacionadas, dividido para el total de activos de la compafiia. No es un ratio
financiero, sblo puede dar idea de la proporcién de las operaciones entre las cuentas
relacionadas con las que termina el afio 2014 cada compaiiia.

Este ratio indica una media mucha mayor, casi el doble, en las compafiias
nacionales con respecto a las companias extranjeras.

Casi el 35% de este ratio en las compafiias nacionales, indica que el sector del
tabaco opera con gran sentido de integracién dentro de la cadena del proceso de
elaboracion del producto. Aunque es importante citar que solo 4 compafiias nacionales
poseen un ratio por encima de la media, todas las otras se encuentran antes de llegar al
primer cuartil, empresa local 3, empresa local 4 y la empresa local 5, tiene mas del 80%
de sus operaciones relacionadas con respecto a sus activos.

Entre las compafiias extranjeras, era previsible que la empresa extranjera 2,
tenga un ratio del 76.21% en operaciones relacionadas sobre activos.

En todo caso este ratio solo da una lectura muy superficial, més no identifica si
existen problemas con correcciones que se deban tomar en cuanto a precios de

transferencia.
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En la siguiente ilustracion se puede observar los limites inferior y superior de
la caja que son los cuartiles primero 0.03% (Q1) y tercero 65.75% (Q3), como se
observa en la figura 4.25 la mediana 6.56% no esta en el centro de las caja lo que

significa que la mayor concentracion del 50% de los datos estd en (Q1) area de verde.

Figura 4.25 — Operaciones relacionadas/ activos

R18

0,00% 20,00% 40,00% 60,00% 80,00% 100,00%

Fuente: Autores

4.4 Analisis multivariante
4.4.1 Andlisis de componentes principales

Mediante el andlisis de componentes principales se busco reducir el nimero de
17 variables (ratios) a sélo dos variables (componentes principales), para proyectar en
un grafico de dos dimensiones la ubicacion de las observaciones (empresas nacionales e
internacionales).

Este andlisis permite observar qué tan dispersas se encuentran entre si las
compafias, segun el gréfico, se puede tener una primera herramienta que logre verificar
la hipbtesis de si existe 0 no comparabilidad entre empresas nacionales y extranjeras.

Se determinara cuantitativamente cuanto explican los componentes en relacion
a las variables iniciales de la base de datos.

Se analizard la matriz de correlaciones para determinar qué es lo que explican
los componentes principales de este analisis.

Se realizO mediante el programa XLSTAT, que se descargd online y se usd
dentro del programa utilitario de microsoft excel.

El andlisis realizado en el estudio incluyen los siguientes componentes:

Observaciones: 14 Empresas: Incluyen nacionales e Internacionales.



Variables: 17 Ratios obtenidos de los estados financieros 2014.

Tipo de APC (Analisis de Componentes Principales): Pearson (n)

Rotacion: Varimax, nimero de factores: 2.

A continuacién se presenta la siguiente tabla de los componentes principales:

78
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Tabla 4.47— Andlisis de componentes principales sector tabaco
Analisis de Componentes Principales:

Valores propios:

F1 F2 F3 FA4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11 F12 F13
Valor propio 5.734 3.705 2.203 1.830 1.442 0.918 0.681 0.272 0.139 0.041 0.021 0.009 0.005
Variabilidad (%) 33.731 21.795 12.961 10.763 8.479 5.399 4.004 1.599 0.817 0.241 0.124 0.055 0.031
% acumulado 33.731 55.526 68.487 79.250 87.729 93.128 97.132 98.731 99.548 99.789 99.913 99.969 100.000

Fuente: Autores

La interpretacion de la tabla anterior indica que el aporte del primer factor (componente principal) es de 33,73%, mientras el
segundo aporta un 21,79 %. La suma de los dos primeros componentes tiene un % acumulado total de 55,53% de explicacion de las

variables.
El valor propio sefiala el peso que tiene cada uno de los factores, ejemplo el F1 indica que peso tiene 5,73 de la variabilidad de las

17 variables. Representa entonces el 33,73% de la variabilidad.
Se puede observar que a medida que se aumenta un componente, el % acumulado aumenta en menor proporcion, acercandose al

valor del 100% de explicacion de la matriz inicial.
En este caso, el aporte de los dos primeros factores s6lo explica el 55,53% de la variabilidad. De los componentes minimos

necesarios para explicar la base de datos inicial, se seleccionarian los primeros 7 componentes principales. Debido a que el aporte del

octavo componente es slo 1.59 %, y de ahi en adelante decrecen aun mas.
Sin embargo, para realizar el grafico y el andlisis bidimensional, el modelo trabajara con los dos primeros componentes

principales.
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En la siguiente ilustracion se muestra la curva decreciente del porcentaje de

aporte de cada componente adicional a la explicacién del 100% de la matriz inicial.

Figura 4.26 — Gréfico de Sedimentacion

Grafico de sedimentacion

Valor propio

eje

FL F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11 F12 Fi13

- 100

T 80

T 60

T 40

T 20

Variabilidad acumulada (%)

Fuente: Autores

La siguiente tabla presenta las correlaciones entre las variables y los factores,

mediante su andlisis se podran determinar lo que representa cada componente, en

cuanto a su relacién con cada variable del modelo.
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Tabla 4.49- Correlaciones entre las variables vy los factores

F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11 F12 F13
R1 0.742 -0.146 -0.485 0.167 0.370 0.032 0.144 -0.004 -0.030 -0.007 0.067 0.020 -0.027
R2 -0.739 0.182 0.531 -0.090 -0.289 0.025 -0.192 -0.047 0.021 0.082 0.004 0.024 -0.031
R3 -0.752 0.425 -0.087 -0.295 0.272 0.022 0.262 0.056 -0.090 0.016 -0.036 0.063 0.016
R4 0.794 0.381 -0.237 -0.290 -0.197 -0.178 -0.056 -0.088 0.029 0.029 0.021 0.017 0.003
R5 0.316 0.650 -0.182 -0.591 0.135 -0.064 0.256 -0.070 -0.030 -0.039 -0.016 -0.014 -0.021
R6 -0.338 0.816 -0.091 0.300 -0.212 0.200 0.007 -0.174 0.062 -0.015 0.035 0.012 -0.013
R7 0.587 0.019 0.671 -0.094 0.181 -0.025 0.388 0.051 -0.007 0.092 -0.002 -0.028 -0.001
R8 0.509 0.234 0.724 0.172 -0.102 0.170 0.244 -0.066 0.147 -0.078 0.014 0.021 0.018
R9 -0.372 0.825 -0.402 0.021 0.045 0.003 -0.058 0.076 0.079 0.018 0.014 -0.025 0.036
R10 0.156 0.269 -0.358 0.790 -0.227 -0.083 0.274 -0.085 -0.043 0.085 -0.022 -0.002 0.004
R11 0.670 0.554 -0.080 -0.331 -0.309 -0.091 -0.120 -0.072 0.022 0.003 -0.057 -0.012 -0.009
R12 -0.810 0.424 0.161 -0.307 0.177 0.046 0.034 -0.014 -0.032 0.027 0.076 -0.029 0.002
R13 0.923 -0.045 0.018 -0.256 0.072 -0.040 -0.240 0.056 0.063 0.077 0.035 0.030 0.020
R14 0.275 0.759 0.082 0.334 0.261 0.121 -0.134 0.351 0.066 -0.006 -0.022 0.001 -0.023
R15 -0.652 -0.379 -0.260 -0.094 0.037 -0.494 0.203 0.040 0.256 0.009 -0.003 0.004 -0.012
R16 -0.053 -0.439 -0.415 -0.279 0.071 0.722 0.083 -0.047 0.129 0.048 -0.027 -0.006 -0.004
R17 -0.003 0.164 0.193 0.230 0.861 -0.104 -0.242 -0.261 0.046 0.014 -0.034 -0.004 0.001

Fuente: Autores
De acuerdo a la tabla observada, se puede deducir que el primer componente F1, tiene una fuerte relacién con las variables de este

modelo: R1 (costo venta /ingresos), R4 (inventario/ ingresos), R11 (inventario *365 / costo venta), y R13: (inventario/activo total).

Este primer componente estd mas relacionado con las cuentas de resultados: ingresos y costo de ventas; que por las de balance. Se puede
observar que las Unicas cuentas de balance son la de inventario y la de activo total. En todo caso, en tres de los cuatro componentes se
encuentra la cuenta inventario, es decir este primer componente F1 representa mucho la variabilidad que tienen las compafiias con relacion

a la forma en cdmo manejan sus inventarios.
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En resumen, el componente F1, presenta la explicacion de variabilidad de la
relacion de las compafiias en cuanto a:

Rendimientos operativos: Ratios que tengan las cuentas principales del
estado de resultados.
Manejo de inventarios: Ratios que contienen la cuenta inventario.

Con respecto al segundo componente F2, se puede observar que la mayor
correlacion la tienen las variables: R5 (activo corriente/ingresos), R6 (activo no
corriente/ingresos), R9 (pasivo no corriente / ingresos), y R14 (pasivo total/ activo
total). Se observa que este segundo componente, F2, se conforma basicamente de ratios
que contienen cuentas del balance: sean estas de activos 0 pasivos. ESs decir, tiene
relacion con la forma en que se administran los activos, cdmo estan estructurados
patrimonialmente las compafiias, y su apalancamiento.

En resumen, el componente F2, presenta la explicacion de la variabilidad de
relacion de las compafiias en cuanto a:

Administracion o rotacién de activos: Ratios que contengan la cuenta de
activos en relacion a los ingresos.

Estructura deuda-patrimonio: Ratios que  contengan las  cuentas
principales del balance: activo y pasivo

Para el analisis del componente F3, que no es parte del andlisis grafico
bidimensional, se puede determinar que su componente tiene mayor relacién con las
variables R7 (cuentas por pagar cp. / ingresos), y R8 (pasivo corriente/ ingresos).

Se evidencia que R7 y R8 son dos ratios que estan muy relacionados. El pasivo
corriente incluye dentro de si mismo las cuentas por pagar de corto plazo a proveedores,
pero ademas incluye los pagos a corto plazo a instituciones financieras, a empleados, y
otros. En resumen, el componente F3 representa la explicacion de relacion de las
variables en cuanto a:

Capacidad de la empresa de pago de obligaciones de corto plazo: Ratios que
contengan cuentas del pasivo corriente.

En este analisis no se profundizara mas en la explicacion de los siguientes

componentes, debido a que no son parte del estudio.
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A continuacion se detalla la tabla de los cosenos de las observaciones:

Tabla 4.50— Cosenos cuadrados de las variables

F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11 F12 F13
EMPRESA EXTRANJERA 1 0,41 0,02 0,19 0,00 021 0,01 0,11 0,01 0,04 000 0,01 0,00 0,00
EMPRESA EXTRANJERA 2 0,48 0,36 0,08 0,03 0,03 0,02 0,01 0,00 000 000 0,00 0,00 0,00
EMPRESA EXTRANJERA 3 0,62 0,00 0,09 0,23 0,02 0,01 0,01 000 001 000 0,00 0,00 0,00
EMPRESA EXTRANJERA 4 0,07 0,32 0,17 0,00 0,03 0,19 005 013 0,00 0,02 0,01 0,00 0,00
EMPRESA EXTRANJERA 5 0,03 0,37 0,20 0,11 0,00 025 0,01 001 000 000 0,00 0,00 0,00
EMPRESALOCAL 1 0,07 0,01 0,25 0,00 0,03 0,00 0,55 004 003 0,00 0,00 0,00 0,00
EMPRESA LOCAL 2 0,39 0,01 0,22 0,10 0,10 0,06 0,05 0,04 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00
EMPRESA LOCAL 3 0,04 0,01 0,32 0,15 0,39 0,08 0,00 000 000 000 0,00 0,00 0,00
EMPRESA LOCAL 4 0,06 0,20 0,03 0,48 0,18 0,00 0,02 0,00 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00
EMPRESA LOCAL 5 0,59 0,01 0,11 0,02 0,17 0,02 0,06 001 0,01 0,00 0,00 0,00 0,00
EMPRESA LOCAL 6 0,02 0,57 0,30 0,02 0,00 0,02 0,04 003 000 000 0,00 0,00 0,00
EMPRESA LOCAL 7 0,59 0,30 0,00 0,00 0,02 0,08 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
EMPRESA LOCAL 8 0,01 0,20 0,01 0,43 0,29 0,02 0,00 002 002 0,00 0,00 0,00 0,00
EMPRESA LOCAL 9 0,29 0,05 0,27 0,23 0,04 001 002 008 000 003 0,00 0,00 0,00

Los valores en negrita corresponden para cada observacion al factor para el cual el coseno cuadrado es el mayor
Fuente: Autores

La tabla 4.50 presenta las compafiias y sus correspondientes valores del coseno cuadrado del modelo para cada uno de los factores
0 componentes principales.

En la columna del primer factor, F1, los valores mas altos explican la variabilidad en las compafiias: empresa extranjera 1, empresa
extranjera 2, empresa extranjera 3, empresa local 2, empresa local 5 y empresa local 7. Segin se sefiala en parrafos anteriores, el primer
factor tiene principalmente explicacion en la variabilidad relacionada con: cuentas del estado de resultados, ingresos y costo de ventas; V la
cuenta de inventario. Las variables que predominan en este componente son los ratios: R1, R4, R11, y R13.

En la tabla 4 .51 se presenta la base de datos de los ratios iniciales. En esta tabla, se presentan sombreadas con color amarillo las

columnas de los ratios que pueden explicar su variabilidad en el primer componente (R1, R4, R11, R13):



Tabla 4.51- Base de ratios inicial de la empresas

RAZON SOCIAL
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R11 ‘ R12

R13 ‘ R14

EMPRESA EXTRANJERA 1 44% | 48% | 22% | 23% 48% 58% 12% | 38% 36% 14% | 190 [ 185 | 22% 69% 65% 0% 0%
EMPRESA EXTRANJERA 2 40% | 60% [ 64% | 21% 98% 148% | 23% [ 51% | 206% 2% 189 | 583 8% 105% 151% 0% 76%
EMPRESA EXTRANJERA 3 76% | 11% 2% 83% | 113% 4% 91% | 94% 0% 2% 399 11 70% 80% 33% 0% 0%
EMPRESA EXTRANJERA 4 88% 7% 12% | 37% 61% 20% 12% | 28% 41% 14% | 156 49 46% 86% 83% 2% 12%
EMPRESA EXTRANJERA 5 82% | 11% | 24% | 31% 2% 25% 7% 12% 23% 14% | 137 [ 108 | 32% 36% 345% 5% 4%
EMPRESALOCAL 1 80% | 16% | 32% | 41% 96% 57% 93% | 93% 7% 37% | 187 | 146 | 27% 68% 59% 0% 34%
EMPRESA LOCAL 2 86% 9% 2% 93% | 100% 48% 8% 14% 69% 31% | 398 8 63% 57% 49% 0% 5%
EMPRESA LOCAL 3 92% 4% 30% | 36% 76% 60% 4% 7% 124% | 44% | 143 | 119 | 26% 96% 612% 0% 92%
EMPRESA LOCAL 4 85% 9% 3% 25% 41% 28% 43% | 50% 7% 41% | 106 12 36% 83% 32% 0% 80%
EMPRESA LOCAL 5 85% | 12% 3% 65% 79% 7% 71% | 73% 5% 9% 277 11 74% 90% 20% 0% 92%
EMPRESA LOCAL 6 78% | 11% | 51% | 66% | 120% | 105% | 12% | 13% | 231% | 47% | 309 | 239 | 29% | 108% 412% 0% 0%
EMPRESA LOCAL 7 47% | 43% | 32% 0% 32% 5% 1% 2% 3% 14% 0 250 0% 15% 1430% 0% 0%
EMPRESA LOCAL 8 70% | 25% 0% 54% 56% 157% 8% 81% | 126% | 74% | 282 1 25% 98% 2% 0% 0%
EMPRESA LOCAL 9 76% | 22% 1% 39% 50% 35% 79% | 81% 2% 42% | 188 5 46% 97% 13% 0% 8%

Fuente: Autores
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El color sombreado de gris de la columna razon social representan las compariias
con altas variabilidades con respecto a la media de estos ratios representativos del
primer componente.

Adicional a esto, las celdas marcadas con gris son las que presentan valores muy
altos de variabilidad con respecto a la media de dichos ratios.

En el andlisis de esta tabla se observa la variabilidad de los componentes, con
respecto al primer ratio (costo de ventas/ingresos), las compafias colombianas
(empresas extranjeras 1 y 2), tienen un valor de ratio muy por debajo de la media de la
poblacién. Ademas, las mismas dos compafiias presentan también una alta variabilidad
con respecto a la media en el ratio 4 (inventario/ingresos). Esto explica los altos valores
de cosenos cuadrados que estas dos compafias presentan con relacién al primer
componente F1, segun la tabla de cosenos cuadrados de las observaciones.

El valor bajo en el primer ratio, y su alta variabilidad con respecto a la media,
que muestran las dos compafiias extranjeras citadas se debe a que tienen bajos
porcentajes en el costos de ventas, con respecto a sus costos totales. Analizando los
estados de resultados a fondo, se puede observar que de su estructura el total de costos y
gastos, presentan un promedio costos-gastos de 44%-56 %. Este promedio es diferente
para las demas observaciones, ejemplo el promedio de las compafiias norteamericanas
(empresas extranjeras 4 y 5) la muestra seria: 90%-10%, y de las locales es de 86%-
14%. Aunque parece un tema de diferencia en su estructura de costo-gasto por el pais,
no se puede comprobar esto, debido a que una de las tres primeras compafiias
extranjeras, en este caso la tercera, tiene una estructura de costo-gasto de 87%-13%,
muy similar al resto de la poblacion de las observaciones.

Una de las posibles razones de diferencia en esta estructura de costo-gasto se
deba a que las dos compariias citadas, ademas de exportar el tabaco en rama, también
elaboran y exportan tabaco elaborado. A diferencia del resto de compafias de la
muestra, a excepcion de la comparia local 1.

La Unica compafiia ecuatoriana que presenta un ratio de 1 muy variable con
respecto a la media, y en sus estados de resultados un bajo costo de ventas y altos
gastos de administracion operacionales es la empresa local 7. ES una compafiia que
tiene un valor de cuenta en el inventario de 0. Esto podria deberse a que es una

compafiia pequefia, que no se queda con inventario en stock. También se debe a que
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relativamente tiene pocas hectareas para la industria (40 hectareas), esto puede
provocar que sus gastos administrativos sean altos en relacién a sus ingresos.

Las otras cuatro comparfiias (observaciones) que tienen valores altos de
variabilidad en el componente F1 son: La empresa extranjera 3, empresa local 2, y la
empresa local 5. Esto se debe principalmente a que, a diferencia del resto de compafiias,
estas manejan altos valores en el inventario, que representan mas del 50% de sus
ingresos. Las cuatro compafiias presentan ratios mucho mas bajos que la media, en los
ratios 4, 11 y 13. Esto explica su alto valor correspondiente al coseno mayor del
cuadrado en relacion al componente F1.

En el analisis del segundo componente F2, se puede deducir de la tabla de los
cosenos cuadrados de las observaciones, que la mayor variabilidad del componente F2
se refleja en las empresas (observaciones): compafias norteamericanas (empresa
extranjera 4, empresa extranjera 5) y la empresa local 6.

Las dos compafiias norteamericanas (empresas extranjeras 4 y 5), tienen valores
de rotacion de activos muy similares, tanto en los ratios 5 y el 6. Esto se debe a que su
estructura de activos es muy similar. Las dos tienen una estructura de activos de 75%
de activos corrientes, y el 25% de activos no corrientes. Se debe a que son compafiias
con grandes valores de inventarios. A diferencia de las demas compariias de la base de
datos, estas dos son multinacionales compran, procesan y exportan tabaco en rama en
varios paises del mundo. Esto hace que su variabilidad esta explicada mucho en los
ratios 5y 6, que componen en gran parte el componente F2.

La empresa local 6 es la Unica compafiia que presenta los dos valores de rotacion
de activos, con un valor superior al 100%, es decir sus ingresos son muy bajos en
relacion a sus activos. Ademas es la Unica empresa ecuatoriana que tiene sus pasivos
por encima del total de sus activos, lo cual denota un alto riesgo de insolvencia.

Esto se refleja en los ratios 5, 6,9 y 13. Por lo que aparece esta compafiia con un
valor alto de coseno cuadrado en relacion al componente F2.

En la siguiente gréfica se presentan los dos componentes principales de este

método  estadistico, luegp de que se le aplico la rotacion  varimax.



Figura 4.26— Grafico de rotacion varimax
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Fuente: Autores
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Con respecto al grafico 4.26 se puede observar que la mayoria de las compafiias
se encuentran considerablemente cerca a los ejes de D1 y D2, o al eje de los nuevos
componentes en el grafico, tras la rotacion varimax.

Las compafiias de letra con color negro representan a las compafiias nacionales.
Las compafiias internacionales estan representadas con el verde. A primera vista se
observa que existen tres empresas distantes 0 muy dispersas: empresa local 6, empresa
extranjera 2y la empresa local 7.

Si se relacionan los componentes con las variables que estas explican, se observa
que entre los factores que hacen que la empresa local 6 y la empresa extranjera 2 se
encuentren lejos del eje se debe a que son las Unicas dos compafiias de toda la poblacion
que poseen mayor cantidad de pasivos que de activos, y por consecuencia poseen un
patrimonio negativo.

En cuanto a la empresa local 7, la logica a que se encuentre distante de todas las
demas empresas se debe a que es la Unica empresa que posee un valor de cero en sus
inventarios. En péaginas anteriores se citd que el primer componente principal de este
analisis de componentes principales tiene una fuerte relacion con el manejo de
inventarios de las compafiias.

4.4.2. Andlisis de Clusters

A continuacion del andlisis multivariante del presente estudio, se procedera a
realizar un andlisis de clister.

Los datos a utilizar en el modelo son los mismos del utilizado en el andlisis de
componentes principales. Es decir, 14 observaciones y 17 variables.

Este andlisis permitira  agrupar las observaciones (compafiias), segin su
similitud 6 disimilitud en relacion a las variables (ratios) que las componen. El
resultado de este analisis sOlo permitird indicar o determinar las agrupaciones, mas no
su estructura de razon de agrupamiento. En todo caso, es importante que se pueda
visualizar mediante un grafico cuales compafiias pueden ser iguales y cuales no, debido
a la hipdtesis del estudio que se quiere verificar es la comparabilidad de las mismas.

Con la finalidad de que se obtenga un grafico mas facil de apreciar en cuanto a
distribucion de los grupos, se pudo transformar las variables originales, a nuevas
variables con escalas que van de 0 a 1. Esto fue realizado mediante el programa

XLSTAT, en la opcion de preparacion de datos, con la herramienta de transformacion
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de variables. Luego con la nueva matriz de datos, se procedid a realizar el analisis
jerarquico de clusters. Los criterios que se utilizaron para el andlisis de clusters son los
siguientes:

Tipo de proximidad: Disimilitud

Método de Aglomeracion: Método de Ward

No se aceptaron datos perdidos (no existen en el modelo)

Grafico requerido: Dendograma

Variables: 17

Observaciones: 14

A continuacion se presenta el grafico resultante del analisis de clusters del

modelo, realizado en XLSTAT



Figura 4.28 — Grafico del dendograma sector tabaco
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Para observar de manera clara se han pintado las compafiias extranjeras: color
azul para las norteamericanas, y color verde para las compafiias colombianas.

Del gréafico se puede observar gque existe una distancia de 5.28 que agrupa todo
el grupo de compafiias. A mayor distancia existe una mayor heterogeneidad en las
compaiiias.

Del dltimo gran cluster que involucra toda la poblacion, se desprenden dos
grandes clusters: el mads grande, involucra 11 comparfiias. ElI mas pequefio sblo a tres
compariias. Se encuentran en este cluster dos de las tres compafiias que en el grafico
bidimensional de analisis de componentes principales con rotacion varimax, aparecian
como puntos dispersos de la poblacion de compafiias cercanos a los ejes D1 y D2. Estas
compafiias se puede deducir que definitivamente no son comparables con el resto de la
muestra: la empresa local 7,y la empresa extranjera 2.

Sin embargo, para comprobar la hipdtesis de comparabilidad entre compafias
extranjeras y locales, no es tan Util este dato, ya que el grupo de dos compafias
involucra las dos posibles variables cualitativas de resultado: una compafiia local y una
extranjera. Ademas de la descripcién de dichas compafias, se enfatiza el dato de que
las compafiias colombianas son exportadoras de tabaco en rama, pero también de tabaco
elaborado; a diferencia del resto de la muestra. Esto puede ser un motivo de su
comparabilidad con el resto de las compafiias.

La empresa local 7, como se cita en el estudio, tiene la particularidad de tener
un inventario de 0, a diferencia del resto de la poblacién de compafilas. Debido a que
existen 5 ratios (variables) que involucran la cuenta inventarios o la cuenta activo
corriente, puede ser el motivo y causa de su agrupacion fuera del gran conglomerado de
clusters.

Por lo demés, se tiene un gran grupo de 11 compariias, 8 locales y 3 extranjeras,
agrupadas en un clister a una distancia de 3,75. El presente anlisis no permite
determinar la estructura de cada cluster. Sin embargo, aparece como una observacion
importante el hecho de que el clister mas pequefio, es decir el mas homogéneo en la
estructura de sus compariias, sean las empresas extranjeras 4 y 5. Con una distancia
solo de 0,41. Esto es un resultado que se podia esperar, debido a que las dos compafiias
tienen un tamafio similar, y sus actividades son exactamente las mismas. Incluso las

compafias citadas: las empresas norteamericanas (empresa extranjera 4 y empresa
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extranjera 5), en sus descripciones de negocios, explican a la otra comparfiia como su
competidor principal.

Lo pequefio de la muestra es una limitacion en este analisis realizado. Existe un
claro resultado con respecto a la comparabilidad de las compafiias, sean estas locales o
extranjeras, por lo que deben tener solo la misma actividad principal, y Unicamente
esta. Debido a que si elaboran cualquier otra parte del proceso de la cadena del
producto, se imposibilita su agrupamiento.

Se debe realizar un mayor esfuerzo e inversion de tiempo Yy recursos,
tecnologicos y econdmicos, para obtener una muestra de empresas dedicadas a la
exportacion de tabaco en rama a nivel mundial.

Luego de analizado el grafico de dendograma se puede determinar que no existe
evidencia para aseverar que las comparias locales y extranjeras que componen el sector

exportador de tabaco en rama sean agrupables.
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CONCLUSIONES

Existen varias limitantes que dificultan la comparabilidad de empresas locales y

extranjeras del sector tabaco. Entre otras:

1. La estructura del sector del tabaco a nivel mundial, donde los compradores
de tabaco en rama sin elaborar son cinco grandes multinacionales que poseen
poder de negociacion sobre los precios y sobre la informacion publicada.

2. En los paises en vias de desarrollo, especialmente africanos y asiaticos, una
busqueda exploratoria muestra que existe muy poca o nula disponibilidad
de informacién contable, tributaria y financiera proveniente de las empresas
pequefias y medianas exportadoras de tabaco en rama.

3. En los paises mas desarrollados, como los Estados Unidos de América, el
sector exportador de tabaco en rama estd dominado solo por pocas
compafiias; lo que hace que el tamafio de la muestra de datos sea pequefio
para poder realizar mejores analisis estadisticos.

4. El bajo control por parte de las administraciones de control locales en paises
en vias de desarrollo para cumplimiento de normas laborales, de derechos
humanos, y de salud, provoca muestras sesgadas y datos incompletos para

un correcto anélisis estadistico de comparabilidad.

Con la informacion financiera disponible del sector, para poder determinar la
comparabilidad de las compafias locales y extranjeras, se realizaron los siguientes
analisis  de datos: Estadistica Descriptiva, Andlisis de Componentes Principales y

Andlisis de Clister.

El andlisis estadistico descriptivo indica que existe similitud financiera entre
compariias, con una diferencia menor al 10% en la media estadistica en 11 de los 17

ratios estudiados de compafiias nacionales y extranjeras.

En 7 ratios la diferencia de la media estadistica entre las compafiias locales y

extranjeras fue menor al 5%.
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El analisis de componentes principales realizados indica que es posible reducir el
nimero de variables (ratios) del andlisis, para poder graficar el estudio y representarlo

hasta en un 53 %, reduciéndolo a solo dos componentes.

Del anélisis de ACP se destaca que la variabilidad de los datos de las compafiias
esta mas relacionada con las funciones de la compafiia y su tamafio, mas que por el pais

de origen de las mismas.

Todas las compafiias colombianas y dos ecuatorianas mostraron mayor
variabilidad en el componente 1 (relacionadas con cuentas de estado de resultados e
inventarios), mientras todas las compafias norteamericanas y dos ecuatorianas
mostraron mayor Vvariabilidad en el componente 2 (relacionadas con cuentas de

balance).

El andlisis de cluster presenta agrupamientos con niveles de disimilitud bajos
entre compafiias de un mismo pais de origen. No existe un agrupamiento homogéneo de

compafias locales y extranjeras entre si.

En conclusion, el estudio realizado no presenta evidencia suficiente que pueda
determinar que existe comparabilidad entre las compafias locales y extranjeras

dedicadas a la exportacion de tabaco en rama.
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RECOMENDACIONES

Para que organismos internacionales logren establecer un control de BEPS en un
futuro, es imprescindible la cooperacion de los paises en vias de desarrollo en cuanto a
la implementacion y mejoramiento de entidades de control y administracion locales.

Por la importancia que implica BEPS en el sector tabacalero, se recomienda
ampliar el estudio presentado, con una mayor inversion de recursos requerida para
poder obtener una muestra de datos mas completa de las compafiias extranjeras.

La comparabilidad de las compafias del sector del tabaco es muy sensible a las
funciones y el tamafio de las compafiias, por lo que se recomienda para estudios
posteriores que, teniendo una muestra de datos mas grande, se establezca mayor
rigurosidad y se seleccionen muestras de compafiias mas homogéneas y segmentadas

en cuanto a tamafio y funcion de negocios.
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ANEXO A: DATOS UTILIZADOS EN EL ANALISIS DE CLUSTER

Tabla de los centroides de las clases

0,111
0,000
0,781
0,820

A W N -

0,752
1,000
0,184
0,130

0,427
1,000
0,125
0,309

0,123
0,221
0,540
0,566

0,088
0,745
0,497
0,552

0,179
0,944
0,146
0,425

0,062
0,239
0,812
0,085

0,196
0,533
0,831
0,258

0,084 0,165 0,238
0,893 0,004 0,475
0,018 0,336 0,580
0,444 0,493 0,595

0,372
1,000
0,062
0,148

0,146
0,113
0,680
0,498

0,292
0,960
0,733
0,699

0,522
0,104
0,021
0,174

0,000
0,000
0,003
0,237

0,000
0,826
0,467
0,202

Tabla de distancia entre los centrales de las clases

1
2
3

4

2,002
1,834
1,517

2,002

2,352
2,069

1,834
2,352

1,172

1,517
2,069
1,172

Tabla de los objetos centrales

EMPRESA EXTRANJERA 1

EMPRESA EXTRANJERA 2

EMPRESA LOCAL 9

EMPRESA EXTRANJERA 4

0,085
0,000
0,695

0,921

0,796
1,000
0,331

0,049

0,351
1,000
0,014

0,181

0,246
0,221
0,418

0,400

0,177
0,745
0,197

0,324

0,354
0,944
0,204

0,101

0,125
0,239
0,852

0,119

0,393
0,533
0,857

0,285

0,154
0,893
0,010

0,177

0,167
0,004
0,553

0,172

0,476
0,475
0,471

0,390

0,316
1,000
0,007

0,082

0,292
0,113
0,618

0,625

0,583
0,960
0,882

0,759

0,044
0,104
0,008

0,056

0,000
0,000
0,000

0,425

0,000
0,826
0,091

0,126




Tabla de distancias entre los objetos centrales

EMPRESA EXTRANJERA 1 0 1,754 1,403 1,344
EMPRESA EXTRANJERA 2 1,754 0 2,480 2,405
EMPRESA LOCAL 9 1,403 2,480 0 1,198

EMPRESA EXTRANJERA 4 1,344 2,405 1,198 0




ANEXO B: DATOS UTILIZADOS EN EL ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES

Tabla de los vectores propios

Vectores propios:

F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11 F12 F13
R1 0,310 -0,076 -0,326 0,124 0,308 0,033 0,174 -0,007 -0,080 -0,037 0,458 0,208 -0,370
R2 -0,308 0,095 0,357 -0,067 -0,240 0,026 -0,232 -0,090 0,056 0,403 0,029 0,244 -0,424
R3 -0,314 0,221 -0,059 -0,218 0,227 0,023 0,317 0,108 -0,241 0,081 -0,246 0,650 0,216
R4 0,332 0,198 -0,160 -0,214 -0,164 -0,186 -0,068 -0,169 0,078 0,145 0,145 0,172 0,042
R5 0,132 0,338 -0,122 -0,437 0,112 -0,067 0,310 -0,134 -0,080 -0,195 -0,109 -0,140 -0,284
R6 -0,141 0,424 -0,061 0,222 -0,176 0,209 0,008 -0,334 0,167 -0,075 0,238 0,126 -0,182
R7 0,245 0,010 0452 -0,069 0,151 -0,026 0470 0,099 -0,020 0,455 -0,013 -0,287 -0,015
R8 0,212 0,122 0,48 0,127 -0,08 0,178 0,29 -0,127 0,395 -0,386 0,097 0,218 0,243
R9 -0,155 0428 -0,271 0,015 0,037 0003 -0,071 0,145 0,213 0,090 0,094 -0,259 0,489
R10 0,065 0,140 -0,242 0,584 -0,189 -0,087 0,333 -0,163 -0,115 0,418 -0,148 -0,020 0,057
R11 0,280 0,288 -0,054 -0,245 -0,257 -0,095 -0,145 -0,138 0,058 0,015 -0,393 -0,127 -0,120
R12 -0,338 0,220 0,209 -0,227 0,148 0,048 0,041 -0,027 -0,086 0,132 0,524 -0,302 0,021
R13 0,38 -0,024 0,012 -0,18 0,060 -0,042 -0,290 0,107 0,170 0,38 0,239 0,312 0,275
R14 0,115 0,39 005 0,247 0,218 0,127 -0,163 0,673 0,176 -0,031 -0,151 0,015 -0,318
R15 -0,272 -0,197 -0,175 -0,070 0,030 -0,516 0,246 0,077 0,686 0,044 -0,018 0,040 -0,161
R16 -0,022 -0,228 -0,280 -0,206 0,059 0,754 0,101 -0,089 0,347 0,238 -0,18 -0,065 -0,049
R17 -0,001 008 0,130 0,170 0,717 -0,109 -0,293 -0,500 0,124 0,069 -0,237 -0,037 0,017




Tabla de las cargas factoriales

F1 F2 F3 FA F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11 F12 F13
R1 0,742 -0,146 -0,485 0,167 0,370 0,032 0,144 -0,004 -0,030 -0,007 0,067 0,020 -0,027
R2 -0,739 0,182 0,531 -0,090 -0,289 0,025 -0,192 -0,047 0,021 0,082 0,004 0,024 -0,031
R3 -0,752 0,425 -0,087 -0,295 0,272 0,022 0,262 0,056 -0,090 0,016 -0,036 0,063 0,016
R4 0,794 0,381 -0,237 -0,290 -0,197 -0,178 -0,056 -0,088 0,029 0,029 0,021 0,017 0,003
RS 0,316 0,650 -0,182 -0,591 0,135 -0,064 0,256 -0,070 -0,030 -0,039 -0,016 -0,014 -0,021
R6 -0,338 0,816 -0,091 0,300 -0,212 0,200 0,007 -0,174 0,062 -0,015 0,035 0,012 -0,013
R7 0,587 0,019 0,671 -0,094 0,181 -0,025 0,388 0,051 -0,007 0,092 -0,002 -0,028 -0,001
R8 0,509 0,234 0,724 0,172 -0,102 0,170 0,244 -0,066 0,147 -0,078 0,014 0,021 0,018
R9 -0,372 0,825 -0,402 0,021 0,045 0,003 -0,058 0,076 0,079 0,018 0,014 -0,025 0,036
R10 0,156 0,269 -0,358 0,790 -0,227 -0,083 0,274 -0,085 -0,043 0,085 -0,022 -0,002 0,004
R11 0,670 0,554 -0,080 -0,331 -0,309 -0,091 -0,120 -0,072 0,022 0,003 -0,057 -0,012 -0,009
R12 -0,810 0,424 0,161 -0,307 0,177 0,046 0,034 -0,014 -0,032 0,027 0,076 -0,029 0,002
R13 0,923 -0,045 0,018 -0,256 0,072 -0,040 -0,240 0,056 0,063 0,077 0,035 0,030 0,020
R14 0,275 0,759 0,082 0,334 0,261 0,121 -0,134 0,351 0,066 -0,006 -0,022 0,001 -0,023
R15 -0,652 -0,379 -0,260 -0,094 0,037 -0,494 0,203 0,040 0,256 0,009 -0,003 0,004 -0,012
R16 -0,053 -0,439 -0,415 -0,279 0,071 0,722 0,083 -0,047 0,129 0,048 -0,027 -0,006 -0,004

R17 -0,003 0,164 0,193 0,230 0,861 -0,104 -0,242 -0,261 0,046 0,014 -0,034 -0,004 0,001




Tabla contribucion de las variables %

F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11 F12 F13
R1 9,607 0,574 10,656 1,529 9,497 0,109 3,032 0,005 0,647 0,135 20,948 4,307 13,677
R2 9,515 0,894 12,779 0,446 5,780 0,070 5,397 0,811 0,318 16,234 0,086 5937 17,946
R3 9,850 4,873 0,343 4,758 5,142 0,052 10,052 1,161 5,790 0,664 6,058 42,273 4,675
R4 11,004 3,912 2,555 4,589 2,690 3,457 0,457 2,850 0,613 2,097 2,091 2,954 0,178
RS 1,737 11,396 1,497 195,085 1,264 0,444 9,620 1,809 0,641 3,790 1,196 1,948 8,041
R6 1,997 17,975 0,374 4,935 3,109 4,369 0,007 11,179 2,788 0,557 5,668 1,599 3,325
R7 6,002 0,010 20,460 0,480 2,269 0,065 22,128 0,973 0,039 20,696 0,016 8,239 0,023
R8 4,513 1,483 23,818 1,610 0,725 3,161 8,736 1,607 15,592 14,902 0,940 4,757 5,904
R9 2,408 18,360 7,325 0,023 0,140 0,001 0,499 2,097 4,535 0,802 0,879 6,729 23,874
R10 0,427 1,956 5833 34,100 3,590 0,750 11,059 2,651 1,323 17,497 2,192 0,041 0,320
R11 7,836 8,297 0,294 5,997 6,608 0,903 2,110 1,905 0,333 0,023 15,412 1,619 1,433

R12 11,452 4,855 1,178 5,143 2,184 0,235 0,167 0,071 0,743 1,737 27,448 9,107 0,046
R13 14,866 0,056 0,015 3,578 0,355 0,173 8,427 1,152 2,893 14,436 5,713 9,758 7,567
R14 1,316 15,565 0,306 6,093 4,740 1,605 2,650 45,304 3,101 0,094 2,294 0,021 10,140
R15 7,423 3,880 3,058 0,485 0,093 26,637 6,071 0,594 47,063 0,191 0,031 0,160 2,589
R16 0,048 5,190 7,813 4,249 0,350 56,778 1,018 0,796 12,054 5,663 3,432 0,418 0,235
R17 0,000 0,725 1,697 2,900 51,464 1,189 8,570 25,035 1,528 0,482 5,598 0,134 0,028




Tabla de los cosenos cuadrados de las variables

F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11 F12  F13
R1 0,551 0,021 0,235 0,028 0,137 0,001 0,021 0,000 0,001 0,000 0,004 0,000 0,001
R2 0,546 0,033 0,282 0,008 0,083 0,001 0,037 0,002 0,000 0,007 0,000 0,001 0,001
R3 0,565 0,181 0,008 0,087 0,074 0,000 0,068 0,003 0,008 0,000 0,001 0,004 0,000
R4 0,631 0,145 0,056 0,084 0,039 0,032 0,003 0,008 0,001 0,001 0,000 0,000 0,000
R5 0,100 0,422 0,033 0,349 0,018 0,004 0,065 0,005 0,001 0,002 0,000 0,000 0,000
R6 0,114 0,666 0,008 0,090 0,045 0,040 0,000 0,030 0,004 0,000 0,001 0,000 0,000
R7 0,344 0,000 0,451 0,009 0,033 0,001 0,151 0,003 0,000 0,008 0,000 0,001 0,000
R8 0,259 0,055 0,525 0,029 0,010 0,029 0,059 0,004 0,022 0,006 0,000 0,000 0,000
R9 0,138 0,680 0,161 0,000 0,002 0,000 0,003 0,006 0,006 0,000 0,000 0,001 0,001
R10 0,024 0,072 0,129 0,624 0,052 0,007 0,075 0,007 0,002 0,007 0,000 0,000 0,000
R11 0,449 0,307 0,006 0,110 0,095 0,008 0,014 0,005 0,000 0,000 0,003 0,000 0,000
R12 0,657 0,180 0,026 0,094 0,031 0,002 0,001 0,000 0,001 0,001 0,006 0,001 0,000
R13 0,852 0,002 0,000 0,065 0,005 0,002 0,057 0,003 0,004 0,006 0,001 0,001 0,000
R14 0,075 0,577 0,007 0,111 0,068 0,015 0,018 0,123 0,004 0,000 0,000 0,000 0,001
R15 0,426 0,144 0,067 0,009 0,001 0,244 0,041 0,002 0,065 0,000 0,000 0,000 0,000
R16 0,003 0,192 0,172 0,078 0,005 0,521 0,007 0,002 0,017 0,002 0,001 0,000 0,000
R17 0,000 0,027 0,037 0,053 0,742 0,011 0,058 0,068 0,002 0,000 0,001 0,000 0,000

Los valores en negrita corresponden para cada variable al factor para el cual el coseno cuadrado es el mayor



Tabla de puntuaciones factoriales

Observacion F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11 F12 F13
EMPRESA EXTRANJERA 1 -2,069 -0,400 1,390 -0,124 -1,457 0,322 -1,080 0,268 -0,607 -0,068 -0,297 0,084 -0,021
EMPRESA EXTRANJERA 2 -4,333 3,746 1,712 -1,110 1,014 0,766 -0,588 -0,257 0,120 0,034 0,249 -0,073 -0,021
EMPRESA EXTRANJERA 3 3,664 0,224 1,428 -2,208 -0,646 -0492 0374 0,291 0,378 -0,288 -0,108 -0,147 -0,023
EMPRESA EXTRANJERA 4 0,670 -1,426 -1,041 -0,109 0,429 1,107 -0,571 0,892 -0,075 -0,334 0,265 0,093 -0,002
EMPRESA EXTRANJERA 5 -0,776 -2,608 -1,923 -1,389 0,133 2,156 0,469 -0,461 0,224 0,181 -0,128 -0,044 0,000
EMPRESA LOCAL1 0,774 0310 1,438 0,090 0498 0,158 2,119 -0,584 -0,516 -0,119 0,054 0,115 -0,017
EMPRESA LOCAL 2 2,442 0,3% -1,839 -1,202 -1,239 -0,964 -0,908 -0,743 -0,507 0,137 0,179 -0,029 -0,043
EMPRESA LOCAL 3 -0,691 0,391 -1,894 1,298 2,102 -0,976 -0,098 -0,022 0,124 -0,119 -0,156 -0,005 -0,157
EMPRESA LOCAL 4 0,772 -1,370 048 2,104 1,307 -0,015 -0,377 -0,182 -0,411 -0,062 -0,013 -0,190 0,130
EMPRESA LOCAL 5 2,944 -0,322 1,273 -0,495 1,585 -0,469 -0,926 -0,280 0,446 0,190 -0,051 0,182 0,077
EMPRESA LOCAL 6 -0,628 3,273 -2,387 -0,588 -0,130 -0,591 0,831 0,794 -0,107 0,137 -0,088 0,021 0,118
EMPRESA LOCAL7 -4,834 -3,448 0,292 -0,358 -0,805 -1,790 0,403 -0,023 0,325 -0,005 0,098 0,008 0,033
EMPRESA LOCAL 8 0,506 1,851 -0,448 2,715 -2,241 0,551 -0,036 -0,514 0,581 -0,146 0,006 0,033 0,018
EMPRESA LOCAL9 1,559 -0,618 1,513 1,377 -0,549 0,236 0,390 0,822 0,024 0,462 0,089 -0,048 -0,092




Gréfico biplot de las empresas locales y extranjeras
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Tabla matriz de rotacién

D1 -0,725 0,689
D2 0,689 0,725

Tabla porcentaje de la varianza tras la rotacién varimax

Variabilidad (%) 28,066 27,460 12,961 10,763 8,479 5,399 4,004 1,599 0,817 0,241 0,124 0,055 0,031
% acumulado 28,066 55,526 68,487 79,250 87,729 93,128 97,132 98,731 99,548 99,789 99,913 99,969 100,000

Tabla cargas factoriales tras rotacion varimax

R1 -0,638 0,406
R2 0,661 -0,377
R3 0,837 -0,210
R4 -0,314 0,823
RS 0,219 0,688
R6 0,807 0,358
R7 -0,412 0,418
R8 -0,207 0,520
R9 0,838 0,342
R10 0,072 0,303
R11 -0,104 0,864
R12 0,880 -0,251
R13 -0,701 0,603
R14 0,324 0,740
R15 0,212 -0,724
R16 -0,264 -0,354

R17 0,115 0,117




Tabla correlaciones entre las variables y los factores tras rotacion varimax

D1

D2

R1
R2
R3
R4
RS
R6
R7
R8
R9
R10
R11
R12
R13
R14
R15
R16
R17

-0,638
0,661
0,837

-0,314
0,219
0,807

-0,412

-0,207
0,838
0,072

-0,104
0,880

-0,701
0,324
0,212

-0,264
0,115

0,406
-0,377
-0,210

0,823

0,688

0,358

0,418

0,520

0,342

0,303

0,864
-0,251

0,603

0,740
-0,724
-0,354

0,117




Gréafico de variables tras rotacidon varimax
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ANEXO C: BASE DE DATOS DE LAS EMPRESAS LOCALES Y EXTRANJERAS ANO 2014

Datos Provenientes de Estados Financieros Afio 2014. (en milesde dodlares)
Pesos colombianos fueron convertidos a 2.365 pesos/dodlar

61 MENOS COSTO CTAS X COBRAR CTAS X
RAZON SOCIAL PAIS L/E 41 INGRESOS DE VENTAS Y DE GASTOS | UTILIDAD ANTES  CTAS X COBRAR RELACIONADAS COBRAR
OPERACIONALES PRESTACION DE OPERACIONALES DE IMPUESTOS CORTO PLAZO cP RELACIONADAS

SERVICIOS
1 | EMPRESA EXTRANJERA 1| COLOMBIA| E | S 190.829.764| $ 84.485.998| $ 91.983.214| S 10.303.104| $  42.867.310| $ - $ -
2 | EMPRESA EXTRANJERA 2| COLOMBIA| E | S 152.574.617| $ 60.794.630( $ 90.888.347| S  (29.413.485)| $ 97.160.120| $ - $ -
3 | EMPRESA EXTRANJERA3| COLOMBIA| E | $ 5.289.614| S 4.001.144] S 606.972| $ (988) [ S 123.359| S - S -
4 | EMPRESA EXTRANJERA 4 USA E $ 2.065.850.000 1.810.771.000 137.020.000| $ 4.519.000| $ 242.219.000| $ 80.405.000 S -
5 | EMPRESA EXTRANJERA 5 USA E $ 2.271.801.000| $ 1.861.527.000( $ 250.186.000f $  158.467.000| $ 551.152.000| S 1.907.000 S -
6 | EMPRESALOCAL 1 ECUADOR | L $ 44.591.514| $ 35.599.862| $ 6.974.658| $ 621.085| $ 14.245.072| $ 10.755.035 $ -
7 | EMPRESA LOCAL 2 ECUADOR | L $ 24.912.956| $ 21.323.945| $ 2.218.260| $ 462270 S 480.373[ $ 118.239 $ -
8 | EMPRESA LOCAL 3 ECUADOR | L | § 3.194.637| S 2.931.266| $ 123.847| S 78.872| S 954.376| $ - $ -
9 | EMPRESALOCAL 4 ECUADOR | L | § 7.962.021| S 6.795.027| S 713.964| S 300.359| S 224.366| S 17.363 S 562.375
10| EMPRESALOCAL 5 ECUADOR | L | § 4.166.439| S 3.550.394| S 515.618| $ 66.583| S 111.199] $ 24.031 S 204.762
11| EMPRESALOCAL 6 ECUADOR | L S 308.868| S 240.346| S 34.806| $ 15.015| $ 157.185| S - S -
12| EMPRESALOCAL 7 ECUADOR| L [ § 1.023.067| S 480.308| S 442.709| $ 12.141] § 328.551| $ - S -
13| EMPRESALOCAL 8 ECUADOR| L | § 1.269.125| $ 886.604 | $ 316.726| $ 43.622| $ 2.803| $ 2.803 $ -
14| EMPRESALOCAL 9 ECUADOR | L | § 1.820.948| $ 1.382.457| $ 405.858| $ 21.635( $ 19.638| $ 1.435 $ 41.900




TOTAL ACTIVO

PROPIEDAD,

TOTAL ACTIVO NO

CTAS. X PAGAR

CTAS. X PAGAR

INVENTARIO CORRIENTE PLANTAY INTANGIBLES CORRIENTE TOTAL ACTIVOS CP  RELACIONADAS CP
EQUIPOS

$ 43.905.016| S 91.491.404 $ 28.244.989| $ - S  111.232.034( $ 202.723.438| S 23.004.493 S -
S 31.533.372| $ 149.113.378 S 8.316.786| S - S  226.282.838| $ 375.396.216| S 34.441.946 S 7.902.266
S 4.372.555| S 5.994.945 S 120.722( $ - S 234.219| $ 6.229.164| S 4.813.145 S -
$ 772.608.000| S 1.256.256.000 $ 237.975.000| $ 31.891.000 S 408.333.000| S 1.664.589.000| S 237.908.000 $ 58.512.000
S 698.683.000| S 1.634.610.000 S 305.389.000| S 99.146.000 S 563.863.000| S 2.198.473.000| $ 170.295.000 S 3.281.000
S 18.226.981| S 43.014.685 S 25.567.704| $ 51.135 S 25.618.839| S 68.633.523| S 41.259.868 S 12.822.748
$ 23.267.518| S 24.961.866 $ 11.504.237| $ - $ 12.064.843( $ 37.026.708| S 2.103.771 $ 1.616.939
S 1.148.040| $ 2.426.748 S 1.917.901| S -1 s 1.917.901| $ 4.344.649| S 119.470 -
S 1.973.799| $ 3.270.864 S 2.248.589| S -1 s 2.248.589| S 5.519.453| $ 3.386.502 S 3.295.338
S 2.690.849( S 3.310.374 S 312.382| S - $ 312.382] $ 3.622.756| $ 2.973.052 $ 2.910.956
S 203.513| S 370.881 S 325.469| S - S 325.469| S 696.350| S 35.598 -
S -1 8 332.121 $ 52.532| §$ -l s 52.532| $ 384.653| S 6.101 -
S 684.118| S 707.856 S 1.989.620| S -1 S 1.989.620| S 2.697.476( S 96.290 -
$ 711.150| $ 905.053 $ 645.200| S - $ 645.200| $ 1.550.252| S 1.436.731 $ 45.600




TOTALPASIVO
CORRIENTE

CTAS X PAGAR
RELACIONADA

PASIVO NO
CORRIENTE

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

TOTAL CTAS.

RESULTADOS

POR PAGAR ACUMULADOS

SUPERAVIT
POR
VALORIZACIO

CAPITAL + RES.

OPERACIONES
RELACIONADAS

s $ $ SIS $ $ $ $ $
72.829.361 - 67.855.114 140.684.474 | 62.038.964 31.419.133 (18.710.575) | 75.003.086 117.414 -
$ $ $ S| S $ $ $ $ $
77.782.274|  278.193.023 314.948.220 392.730.494 | (17.334.279) 320.840.551 (76.252.856) | 31.757.603 91.144.756 286.095.289
$ $ $ SIS $ $ $ $ $
4.952.759 - - 4.952.759 | 1.276.405 4.815.831 603.063 113.497 39.887 -
$ $ $ $ S $ S| $
584.020.000 - 844.305.000|  1.428.325.000 236.264.000 | 979.745.000 (235.574.000) - | 468.564.000 | 193.611.000
$ $ $ $ SIS S I $
270.913.000 - 530.466.000 801.379.000|  1.397.094.000 | 608.598.000 1.095.149.000 - [ 206.002.000 | 81.700.000
$ $ $ $ SIS S| $
41.672.456 - 2.942.720 46.497.334 22.136.190 | 41.259.868 0 11.188.818 | 10.985.440 23.577.783,40
$ $ $ $ SIS S I $
3.423.810 - 17.289.792 20.997.546 16.029.162 | 2.103.771 4.255.330 (443.546) | 11.755.107 1.735.178,02
$ $ $ $ SIS S| $
209.002 3.977.084 3.977.084 4.186.087 158.562 | 4.096.554 -31.077 1.767 | 109.000 3.977.084,31
$ $ $ $ SIS S| $
4.013.166 562.375 562.375 4.575.541 943.913 | 3.948.877 570.693 8.879 | 63.981 4.437.450,71
$ $ $ $ SIS S $
3.043.635 204.762 204.762 3.248.397 374359 3.177.814 251.385 9.548 | 46.843 3.344.510,98
$ $ $ $ SIS S| $
40.655 - 713.923 754.578 (58.228) | 35.598 -74.443 - [ 1.200 -
$ $ $ $ SIS S I $
23.231 - 33.869 57.100 327.553| 39.970 95.451 - [ 219.961 -
$ $ $ $ SIS S| $
1.032.852 - 1.602.201 2.635.053 62.423 | 96.290 8.801 - | 10.000 2.802,50
$ $ $ $ SIS S| $
1.467.542 41.900 41.900 1.509.442 40.811] 1.478.631 16.538 -12.638 130.835,36




ANEXO D: EQUIVALENTES CODIGOS CIIU - SIC (SECTOR TABACO)

A0115 Cultivo de TABACO.
A0115.0 | Cultivo de TABACO. A0132 Industry Group 013: Field Crops, Except Cash Grains. Establishments primarily
engaged inthe production of tobacco.
A0115.00 | Cultivo de TABACO enbruto. A0132 Industry Group 013: Field Crops, Except Cash Grains. Establishments primarily
engaged inthe production of tobacco.
F5159 Farm-Product Raw Materials, Not Elsewhere Classified.
mTobacco, leaf (including exporters)-wholesale
A0163.09 | Otras actividades de pos cosecha: desmotado de algoddn,
preparacionde hojas de TABACO, preparacion de cacaoy café en
grano, secado al sol defrutasy hortalizas.
C12 Elaboracién de productos de TABACO. D21 This majorgroupincludes establishments engaged in manufacturing cigarettes, cigars, 24.02; 24.03
smoking and chewing tobacco, snuff, and reconstituted tobacco and instemming and
C120 Elaboracion de productos de TABACO. redrying tobacco. Also includedin this major group is the manufacture of non-tobacco
cigarettes. The manufacture of insecticides from tobacco by-productsisincluded in
C1200 Elaboracion de productos de TABACO. Major Group 28.
C1200.0 | Elaboracién de productosde TABACO.
C1200.01 | Elaboracion de productos de TABACO y sustitutos de productos D2111 | CIGARRETTES : Establishments primarily engaged in manufacturing cigarettes from 24.02
de TABACO: TABACO homogeneizado o reconstituido, cigarrillos, tobacco orother materials.
picadura para cigarrillos, TABACO de pipa, TABACO de mascar,
rape, Etcétera. D2121 CIGARS: Establishments primarilyengaged in manufacturing cigars.
D2131 | Chewingand Smoking Tobacco and Snuff: Establishments primarily engagedin 24.03
manufacturing chewing and smoking tobacco and snuff.
C1200.02 | Desnervado y secado Delas hojas De TABACO. D2141 | Tobacco StemmingandRedrying. Tobacco thrashing (mechanical stemming).
Establishments primarily engagedin the stemming and redrying of tobacco orin
manufacturing reconstituted tobacco. Establishments which sell leaf tobacco as
merchant wholesalers, agents, or brokers, and which also may be engaged in
stemming tobacco, are classifiedin Wholesale Trade, Industry 5159. Leaf tobacco
warehouses whichalsomay be engaged instemming tobacco are classifiedin
Transportation and Public Utilities, Industry 4221.
C1200.03 | Elaboracion de Extractosy Esencias de TABACO.

24.03



http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=A0115&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=A0115.0&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=A0115.00&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=A0163.09&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=C12&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=C120&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=C1200&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=C1200.0&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=C1200.01&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=C1200.02&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=C1200.03&ciiu=12

G463 Venta al por mayorde alimentos, bebidasy TABACO. F5194 | Tobacco and Tobacco Products. Establishments primarily engaged in the wholesale
distribution of tobacco andits products. Leaf tobaccowholesalers are classified in
Industry 5159, and establishments primarily engaged instemming and redrying
tobacco areclassified in Manufacturing, Industry 2141. mChewing tobacco-wholesale
mCigarettes-wholesale
mCigars-wholesale
mSmoking tobacco-wholesale
mSnuff-wholesale
mTobacco products, manufactured-wholesale
mTobacco, except leaf-wholesale
G4630 Venta al por mayorde alimentos, bebidasy TABACO.
G4630.96 | Venta al por mayorde productos de TABACO.
G4711 Venta al por menor en comercios no especializados con G5411 | Food Stores: Grocery Stores. Stores, commonly known as supermarkets, food stores,
predominio delaVenta de alimentos, bebidas o TABACO. and grocerystores, primarilyengaged inthe retail sale of all sorts of canned foods and
G4711.0 | Venta al por menor en comercios no espedializados con dry goods, such as tea, coffe_e, spices, sugar, andflour.;fresh fruitsand veget.ables; and
predominio de la Venta de alimentos, bebidas o TABACO. fresh and prepared meats, fish, and poultry. mConvenience food stores-retail
mFood markets-retail
G4711.01 | Venta al por menor de granVariedad de productos en tiendas, mFrozen food and freezer plans, except meat-retail
entre los que predominan, los productos alimenticios, las mGrocery stores, with or without fresh meat-retail
bebidas o el TABACO, como productos de primera necesidad y mSupermarkets, grocery-retail
Varios otros tipos de productos, como prendas de Vestir,
muebles, aparatos, articulos de ferreteria, cosméticos, etcétera.
G4711.02 | Venta al por menor de granVariedad de productos en

supermercados, entre los que predominan, los productos
alimenticios, las bebidas o el TABACO, como productos de
primera necesidad y Varios otros tipos de productos, como
prendas de Vestir, muebles, aparatos, articulos de ferreteria,
cosmeéticos, etcétera.



http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=G463&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=G4630&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=G4630.96&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=G4711&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=G4711.0&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=G4711.01&ciiu=12
http://www.inec.gob.ec/estadisticas/SIN/resul_correspondencia.php?id=G4711.02&ciiu=12

