EFICIENCIA TECNICA COMO FACTOR DETERMINANTE DE COMPETITIVIDAD EMPRESARIAL
PROPUESTA SOBRE EL USO DE RAZONES FINANCIERAS

EFICIENCIA TECNICA COMO FACTOR DETERMINANTE DE
COMPETITIVIDAD EMPRESARIAL
- PROPUESTA SOBRE EL USO DE RAZONES FINANCIERAS -

Por:
XIMENA SANCHEZ MA*YORGA*
DUBAN PENA
JULIO CESAR MILLAN SOLARTE”

RESUMEN

Este documento presenta la definicién y aplicacion del concepto de eficiencia
técnica como elemento generador de competitividad empresarial, para su
construccion se emplean indicadores financieros obtenidos a partir de la
informacion presentada en los estados financieros y utilizados normalmente en el
analisis financiero tradicional, la propuesta se basa en la aplicacion de un modelo
gue empleando los indices mencionados informe sobre el desempefio empresarial
de varias organizaciones, para complementar la investigacion se efectia el
calculo y andlisis de indices estadisticos.
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ABSTRACT

This document presents the definition and implementation of the concept of
technical efficiency as a generator of business competitiveness, are used to build
financial indicators derived from the information presented in the financial
statements and commonly used in traditional financial analysis, it is based in
implementing a model using the indices mentioned report on the performance of
several business organizations, to complement the research is the calculation and
statistical analysis.
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1. INTRODUCCION

Uno de los objetivos béasicos de la disciplina contable es el suministro de
informacion que sea util en el proceso de toma de decisiones, estas pueden estar
apoyadas en la gestién de la misma informacion con base en la construcciéon de
indicadores que se generan habitualmente de la comparacion de cifras
pertenecientes a los estados financieros, estos indicadores generalmente se
denominan razones, y dado que lo que se compara son valores se complementa
el término anterior con financieras, las razones financieras representan la base
tradicional del analisis e interpretacion de los estados financieros.

En los contenidos tematicos y desarrollo de cursos como Contabilidad Financiera,
Contabilidad Gerencial, Administracion Financiera y otros relacionados con la
misma naturaleza, es normal y frecuente el uso de estos indicadores, que tratan
de informar entre otros aspectos, sobre el estado en periodos anteriores de la
liquidez, el endeudamiento, la rentabilidad, y en general medir la evolucion y el
desempefio financiero y econdémico de la organizacion en un periodo de
referencia.

Sin embargo, debe anotarse que tales indicadores tienen una capacidad limitada
para cuantificar en forma eficiente el éxito o no en términos financieros de una
empresa. Si bien se reconoce su significativo potencial, también debe indicarse
que esta herramienta se encuentra apenas en una fase inicial de desarrollo
conceptual y empirico.

Este estudio basado en la experiencia docente de los autores tanto en las
asignaturas antes citadas como en otras que tienen un enfoque mas cuantitativo y
de analisis de modelos (Estadistica, Economia y Gestion de Riesgos Financieros),
pretende aportar en alguna medida en el desarrollo y utilizacion de las razones
financieras en conjunto con otros indices para ampliar el radio de accién de los
mismos, de forma tal que puedan ser utilizados no solamente para los propdsitos
arriba sefialados, sino también en investigaciones sobre medicion del riesgo de
crédito, analisis de competitividad, prediccion de quiebras, etcétera, utilizando para
ello técnicas estadisticas y de econometria como analisis multivariante, regresion
logistica, modelos logit y probit entre otras.

En este sentido el uso de los indices financieros calculados a partir de la
confrontacion de cuentas de los estados financieros generalmente se acepta como
practica de andlisis financiero o de la situacion financiera de una entidad o un
sector productivo, se propone su utilizacion en la construccion de parametros de
medicion del desempefio basados en técnicas estadisticas pocas veces utilizadas
en las areas contables.
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Cabe anotar aqui que uno de los propoésitos de este trabajo es la busqueda de
indicadores determinantes de la competitividad de las empresas del sector textil
en el Valle del Cauca y a la vez suministrar herramientas que contribuyan al
mejoramiento del sector empresarial analizado, basadas en las experiencias
académicas de los autores.

Luego el texto se ha organizado presentando en primera instancia una breve
resefia de la economia vallecaucana, la descripcion del sector analizado, luego los
referentes tedricos sobre la medicion de la eficiencia técnica, los antecedentes,
metodologia utilizada, resultados y conclusiones del estudio.

2. LA ECONOMIA DEL VALLE DEL CAUCA®

El Valle de Cauca se ubica como uno de los principales centros industriales del
pais junto a Cundinamarca, Antioguia y Atlantico, y es el centro de muchos
proyectos de productividad empresarial.

Las Pymes del sector textil representan un renglon importante de la economia de
la regién, por lo tanto es necesario que sean analizados los aspectos que podrian
favorecer su desarrollo, su desempefio y determinantes de su competitividad en la
busqueda de mecanismos y estrategias para fortalecer al sector.

El Departamento del Valle registré entre 1990—-2001 unos periodos de recesiéon mas
profundos que los de la economia nacional, de forma que su tasa media de
crecimiento fue inferior a la del PIB del pais. El departamento contribuye en
promedio con el 12% del valor agregado nacional.

En la estructura productiva del departamento se observan los cambios que se
consideran tipicos en los procesos de desarrollo. Las actividades de servicios ganan
participacion en la generacion del valor agregado en tanto que las de produccion de
bienes y servicios la pierden. El més destacado es el aumento de participacion del
sector de Servicios sociales, comunales y personales; a comienzos de la década
representaba cerca de 13% del PIB departamental y, al finalizar, su participacion
alcanzo a 18.4%.

En la estructura de la economia del Valle, se consolidé como principal generador de
valor agregado el sector de Establecimientos financieros, seguros, inmuebles y
servicios a las empresas, con un aporte al producto total de 23% en promedio para
el periodo 1990-2001. Al interior de este sector, el rubro correspondiente a
Inmobiliarios y alquiler de vivienda es el de mayor peso relativo; en 2001 represento
17% del total PIB del departamento del Valle. Por otra parte, el subsector de
Establecimientos financieros ha perdido importancia en los ultimos afos.

! La presente seccién se encuentra basada en Pefia (2005) y el Estudio desarrollado por el Ministerio de
Comercio Exterior: “Estructura productiva y de comercio exterior del departamento del Valle”, Junio 2004.
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2.1 El Sector Textil

Debido a su importancia, el DANE realiza un seguimiento del comportamiento en
ventas al por menor de las empresas del sector textil mediante la elaboracion de
un indice que muestra cuanto han venido aumentando o disminuyendo las
mismas. Dicho indice se construye utilizando la informaciébn de la Muestra
Mensual de Comercio al por Menor (MMCM) y es publicado todos los meses. Vale
la pena destacar que segun lo manifestado por dicha encuesta, a partir de enero
del 2004 se evidencia una mejora en las ventas al por menor del sector, cifra que
se ve corroborada por el crecimiento en ventas en lo que va corrido del presente
afio y que a junio alcanzaba ya el 6.52%.?

El DANE también recoge informacion sobre el sector en la Encuesta Mensual
Manufacturera. De acuerdo a lo manifestado en el boletin de prensa de mayo de
2007 por dicha entidad, la produccion real del sector manufacturero colombiano
presentd una variacion anual del 10.68% a mayo de 2007, siendo el crecimiento
anual en las ventas de los subsectores de la hiladura, tejedura y acabado en
productos textiles del 1.36%; de los Tejidos y articulos de punto y ganchillo del
23.43%; vy, de las Prendas de vestir y confecciones del 2.61%.

3. MARCO TEORICO

Diversos enfoque tedricos intentan responder la pregunta de ¢ por que se forman
y desarrollan los clusters productivos? entre ellas se encuentran:

a Teoria de la localizacion y de geografia econémica
b. La teoria de los encadenamientos hacia atras y hacia delante
C. La teoria de la interaccion y los distritos industriales

d El modelo de Michael Porter
e Las referidas a los recursos naturales
f. Las referidas al sustrato comun

Teoria de la localizacion y de geografia econdmica: Esta teoria expuesta por
Borges (1997) trata de explicar por qué las actividades suelen concentrarse en
ciertas areas y no se distribuyen en forma aleatoria.

La teoria de los encadenamientos hacia atras y hacia delante  Esta teoria de
Hirschman (1957) procura mostrar como y cuando la produccion de un sector es
suficiente para satisfacer el umbral minimo o escala minima para hacer atractiva
la inversidn en otro sector que éste abastece (encadenamiento hacia atras) o
procesa (hacia delante).

2 DANE. Muestra mensual de comercio al por menor. Junio de 2007.

Pag. 4



EFICIENCIA TECNICA COMO FACTOR DETERMINANTE DE COMPETITIVIDAD EMPRESARIAL
PROPUESTA SOBRE EL USO DE RAZONES FINANCIERAS

La teoria de la interaccion y los distritos industriales, expuesta por Binachi (1992)
explica las condiciones mas propicias para que haya aprendizaje basado en la
interaccion, lo que, segun este enfoque, explicaria el éxito de los llamados
“distritos industriales” en  muchas regiones de lItalia y Alemania y en otras de
América Latina.

El modelo de Michael Porter (1990), éste sostiene en su obra “la ventaja
competitiva de las naciones” que la diversidad e intensidad de las relaciones
funcionales entre empresas explican la formacion de un complejo productivo y su
grado de madurez. Estas relaciones se refieren a los cuatro puntos del diamante,
es decir, de las relaciones de apoyo, con productores de insumos
complementarios y con proveedores de insumos y factores especializados.

3.1 Medicion de la Competitividad Global

Un indicador de la competitividad global de una nacién, es el indice de
competitividad global, el cual es publicado cada afio por el Foro Econdmico
Mundial® en Davos Suiza. El mencionado organismo define a la competitividad
global como la aptitud de un pais o empresa para generar mas riqueza para su
gente que sus competidores en los mercados mundiales.

El Informe de Competitividad Global del Foro Econdmico Mundial emplea dos
enfoques distintos pero complementarios para el analisis de la competitividad:

e Elindice de Competitividad para el Crecimiento (Growth Competitiveness Index
o GCI) mide la capacidad de una economia nacional para lograr un crecimiento
econdémico sostenible en el mediano plazo.

e El indice de Competitividad para los Negocios (Business Competitiveness
Index o BCI (denominacion a partir de 2003 del previo indice de Competitividad
Microecondmica o MICI) evalla la eficacia con la que una economia utiliza su
acervo de recursos.

Otro indicador de competitividad es el anuario de Competitividad Mundial del IMD,
la escuela de negocios suiza IMD (International Institute for Management
Development) publica anualmente un ranking de competitividad en el que 102
paises se evaluan en funcién de cientos de criterios, haciendo uso de datos
cuantitativos y cualitativos®.

3.2 Eficiencia Técnica como factor de Competitividad

La competitividad de un pais esta claramente relacionada con la productividad de
su industria. La eficiencia con que las empresas adelantan los procesos

% El Foro Econémico mundial (FEM) creado en 1971 para contribuir en la resolucién de problemas de

nuestra época, en todo lo relacionado con el aspecto econdmico y social de orden mundial
* El informe puede consultarse en www.imd.ch
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productivos es uno de los factores que determina la competitividad y la
permanencia de las firmas en el mercado, a través de una reduccion de los costos
de produccion.

El concepto de eficiencia técnica fue introducido en la literatura econémica por
Koopmans (1951), aunque el principal referente en el tema es Farrel (1957), el
primer estudioso en proponer una medicién empirica de la eficiencia técnica®, que
consistio en seleccionar de una muestra de empresas aquellas que tuvieran la
mejor eficiencia, y construir con éstas una frontera eficiente®. Posteriormente,
Farrel propuso comparar los resultados obtenidos para cada empresa con la
frontera eficiente: entonces, aquellos casos que representen desviaciones de ese
‘estado ideal’ son caracterizados como ineficientes. Por esta razén, se afirma que
la medicion de la eficiencia de una empresa tiene un caracter relativo, ya que debe
ser comparado con una medida estandar incluida en la muestra objeto de estudio.

Con base en las sugerencias de Farrel se han propuesto diferentes metodologias
tendientes a obtener la llamada ‘frontera eficiente’. Las cuales pueden ser
divididas en dos grandes grupos, de acuerdo con las herramientas empleadas: los
métodos paramétricos, que emplean técnicas econométricas, y los métodos no
paramétricos, que utilizan la programacion matematica.

3.3 Métodos para medir la eficiencia técnica

Sobre el tema de la eficiencia técnica, en los ultimos afios se ha estudiado
ampliamente en el campo internacional, se han elaborado analisis de diferentes
sectores y utilizado distintos métodos tanto paramétricos como no parametricos.

e Frontera no paramétrica’

El conjunto de métodos de estimacion de la frontera eficiente que denominan no
paramétricos tienen en comun que no requieren que se asuma una funcién de
costos o beneficios especifica. El procedimiento basico, fundamentado en técnicas
de optimizacion lineal, consiste en el calculo de una “envoltura” convexa alrededor
de los puntos que representa a cada firma, en el espacio de produccion, insumos y
costos. Esa envoltura se asimila a la frontera eficiente.

Los métodos especificos desarrollados con base en esta idea son el Data
Envelopment Analisys (DEA) y el Free Disposal Hull (FDH), que son variaciones

> Quintero (2005). Pag.5

® Una frontera eficiente de produccién f(x) define la cantidad maxima del producto que una determinada firma
puede producir a partir de un conjunto dado de insumos x. La frontera de produccidn provee el limite superior
de las posibilidades de produccién y la combinacién insumo-producto, que para cada productor puede estar
localizada sobre la frontera o por debajo de ella.

" Berrio G. y Mufioz S (2005). pag. 5
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relativamente pequefas con relacion al método anterior, donde la FDH es un caso
particular de la metodologia DEA.

Data Envelopment Analysis (DEA), es una metodologia que permite establecer y
comparar la eficiencia de unidades organizacionales similares, tales como
escuelas, hospitales, almacenes, bancos y casos similares en donde el conjunto
de unidades analizadas sea homogéneo.

e Frontera paramétrica®

Los métodos que se pueden definir como paramétricos difieren de los métodos no
paramétricos en que requieren la especificacion de una forma funcional especifica
para la funcion de costo o beneficio para las firmas analizadas.

Esta caracteristica esta relacionada con la naturaleza econométrica de la
estimacion correspondiente a estas metodologias. Es decir, para que la frontera
pueda ser estimada econométricamente, es necesario especificar, a priori la
funcién que relaciona las variables pertinentes.

El termino paramétrico hace referencia al hecho de que son los pardmetros de esa
funcién los que se estiman econométricamente, y no la forma de la funcion en si
misma, como es el caso no paramétrico.

La principal ventaja de los métodos paramétricos sobre los métodos no
paramétricos es que, al estar basados en procedimientos estadisticos permiten
tener en cuenta la existencia de ruido aleatorio, generado por errores de medicion.
Los métodos no paramétricos consideran que cualquier diferencia observada entre
una firma y la frontera eficiente corresponde a una diferencia de eficiencia, que en
realidad podria estar generada pro un error de medicién o por un comportamiento
exogeno de la firma.

4. ANTECEDENTES

Montserrat Van der. Bruggen (1999), en la obra el sector Textilero en Colombia,
hace un analisis retrospectivo de la industria textil en Colombia, destacando los
elementos criticos que han impedido su despegue en el modelo de la
internacionalizacién, entre las variables se destaca: aspectos institucionales,
culturales y de organizacion industrial que han afectado la industria.

Para el caso de la medicion de la frontera eficiente tenemos que dentro de los
autores que han estimado la eficiencia técnica usando métodos no paramétricos

8 Ibid.
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se destacan’ Berges, Maravall y Pérez (1986), quienes realizaron un analisis
comparativo de la eficiencia técnica de las empresas industriales espafiolas frente
a las europeas.

Quintero (2005) sefala que en Latinoamérica se destaca el trabajo de Mizala,
Romaguera y Farren (1998), que evaluaron la eficiencia técnica de los
establecimientos educativos de Chile utilizando tanto el método paramétrico -de
fronteras estocasticas- como el no paramétrico -de Data Envelopment Analysis
(DEA)-, y llevaron a un ordenamiento similar de los colegios, de acuerdo con su
eficiencia. Se encontrd, ademas, que los establecimientos chilenos poseen una
eficiencia técnica promedio del 91.9%, un nivel muy similar al registrado en
algunos estudios del sector educativo de Estados Unidos.

Para el caso Colombiano el mismo autor indica que se han elaborado diversos
estudios usando la técnica DEA, entre los que se destacan el de Uribe (1998)
sobre el sector educativo, y Pefialosa (2003) y Pinzén (2003) en el sector de la
salud, igualmente, se destacan los trabajos de Ruiz (2004) y Gamarra (2004)
sobre eficiencia técnica de las seccionales de la Fiscalia en Colombia.

De nuevo Quintero (2005), muestra que entre los autores que han abordado la
eficiencia técnica aplicando métodos paramétricos sobresalen Battesi y Coelli
(1995), quienes con el método de fronteras estocasticas analizaron la eficiencia
técnica de 14 cultivadores de arroz en la India, durante un periodo de 10 afios.

En nuestro pais esboza que el trabajo mas sobresaliente utilizando métodos
paramétricos lo hizo Acevedo (2004) con el método de fronteras estocasticas, con
el que cuantifica la eficiencia técnica para las firmas del sector de confecciones, y
prueba si la aglomeracion empresarial ayuda a acercar mas a las unidades
productivas a su frontera eficiente..

5. METODOLOGIA

Se obtuvo una muestra de las empresas clasificadas como PYME' que reportan
sus estados financieros en la base de datos BPR Asociados Sales & Credit
Management™!

Para que una empresa sea tenida en cuenta dentro de la muestra objeto de
estudio, ademas del cumplimiento del monto de los activos segun la especificacion
antes expuesta, debe desarrollar alguna de las actividades que se catalogan
dentro del ramo textil de acuerdo con la clasificacién ClIU*? asi:

% Quintero (2005) pag.6.

19| a clasificacion se realizo de acuerdo con lo sefialado en la ley 590 de 2000.

1 BPR Asociados es una firma de consultoria, especializada en la administracion de procesos empresariales a
través de la informacidn y la tecnologia la informacion se encuentra disponible en htpp://www.BPR.com.co.
12 Clasificacion Industrial Internacional Uniforme.
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- Cbdigo 1710 Preparacion de Hilaturas de Fibras Textiles.
- Codigo 1720 Tejedura de Productos Textiles

- Cbdigo 1730 Acabado de Productos Textiles.

- Codigo 1810 Fabricacion de Prendas de Vestir:

Se obtienen para las empresas seleccionadas los indicadores presentados por
Quintero (2005) pag.20-21, tales como rentabilidad, ingreso neto, ROA liquidez,
utilizado para determinar la eficiencia técnica en la industria colombiana®®.

Con los datos de las variables para el grupo de empresas seleccionadas y
utilizando los Software MegaStat y XLSTAT**, se realiza el procesamiento de los
datos obteniendo diferentes indicadores que permiten realizar el analisis de la
informacion y su respectiva caracterizacion en el periodo analizado.

5.1 Fuentes de Informacién

La informacién analizada, corresponde a los estados financieros basicos del
periodo 2002 — 2006, de pequefias y medianas empresas del sector textil ubicadas
en el Valle del Cauca, fue extraida de la base de datos del Benchmark, de BPR
Asociados Sales & Credit Management.

5.2 Variables objeto de estudio

Las variables que hacen parte del andlisis tienen relacién con los aspectos que
pueden ser descritos e interpretados y que resultan de interés e importancia para
comprender el objeto de estudio, para efectos del andlisis de la competitividad se
pueden mencionar las siguientes:

e Tamafio®, Endeudamiento, Rentabilidad de los activos (ROA), Liquidez,
Rentabilidad

5.3 Modelo a Utilizar

El modelo propuesto parte del utilizado por Quintero (2005), denominado analisis
de fronteras estocasticas el cual utiliza una funcion de producciéon en este caso la
funcion Cobb-Douglas. La principal fuente de informacion son los estados
financieros y los datos sobre el nUumero de empleados que ocupan las empresas.
Quintero (2005) sugiere las siguientes variables en esta expresion:

13 |a eficiencia técnica es uno de los principales factores que determina la competitividad de una empresa
manufacturera, debido a que las mejoras en eficiencia se traduciran en incrementos de la productividad de los
insumos utilizados en el proceso productivo, lo que, a su vez, se reflejard en una disminucion en los costos de
produccion de la firma.

14 Este software es utilizado con el fin de obtener indices y estadigrafos que permitan realizar un analisis
estadistico a los datos obtenidos de la muestra objeto de estudio.

15 Quintero (2005), pag.21
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Produccion (Y) = Ingresos Operacionales + Variacion de inventarios de
productos terminados

Capital fisico (K) = Propiedades, planta y equipo neto.
Trabajo (L) = Numero de empleados.

Como se anotd en el inicio el estudio busca conocer, entre otras cosas, las
variables que determinan la eficiencia empresarial, el modelo sugerido ayudara en
este proposito, permitiendo a los administradores de las compaiiias identificar los
factores hacia los que deben dirigir los mayores esfuerzos en la busqueda de un
mejor uso de sus recursos productivos

6. Resultados

Antes de presentar los resultados, es necesario plantear que estos se refieren solo
al grupo de empresas de las cuales se logro tener informacién completa en el
periodo analizado, por esta razén el analisis de frontera eficiente no logré
efectuarse dadas las limitaciones en el niumero de datos necesarios para correr el
modelo y la carencia de estos, de todas formas se deja planteado para futuros
estudios tanto los conceptos como su aplicabilidad e importancia en el evento de
la medicion de los determinantes de la competitividad.

e Liquidez
El analisis consolidado del grupo de empresas seleccionadas en la categoria de
pequefias empresas entre los afios uno y cinco, permite ver los siguientes

resultados en cuanto a la liquidez.

Descriptive statistics

liquidez pequerias #1
count 5
mean 1.4440
sample variance 00167
sample standard deviation 01292
minimum 1.34
maximum 1.66
range 0.32

Fuente: Elaboracion propia

Se observa que el promedio de liquidez corriente en el periodo es de 1.44 veces y
la desviacion estandar es baja, lo que indica proximidad de los datos al valor
medio. Para el caso de las empresas catalogadas como medianas se presenta la
siguiente situacion:
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Descriptive statistics

Liquidez pequenas #H 2
count 5
mean 1.6580
sample variance 0.0050
sample standard deviation 0.0709
minimum 1.57
maximum 1.74
range 0.17

Fuente: Elaboracion propia

Aqui se puede observar que la liquidez corriente para este grupo de empresas
tiene un valor medio més alto que el grupo anterior con una desviacion un poco
menor, indicando una proximidad mas grande al valor central. En el anexo 1y 2 al
final del documento se elabora otra medida complementaria al indicador analizado
utilizando para ello XLSTAT.

e Endeudamiento
Los indicadores de endeudamiento permiten conocer el grado de participacion de
los acreedores en el financiamiento de la empresa, establecer los niveles de
deuda, y el riesgo de asumirla resulta de gran importancia en la toma de
decisiones.

Los resultados del analisis de las razones de endeudamiento son los siguientes:

Descriptive statistics

Endeudamiento pequefias

count 5
mean 0.5620
sample variance 0.0009
sample standard deviation 0.0303
minimum 0.52
maximum 0.6
range 0.08

Fuente: elaboracion propia

El promedio del endeudamiento en el periodo estudiado para las empresas
pequefias es de 56.2% y los datos no estan muy alejados de este valor como lo
demuestra tanto la desviacién como el rango que es solo de 8%.

Para el grupo de grupo de empresas medianas la situacion es la siguiente:
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Descriptive statistics

Endeudamiento medianas

count 5
mean 0.4980
sample variance 0.0014
sample standard deviation 0.0377
minimum 0.46
maximum 0.54
range 0.08

Fuente: elaboracion propia

El promedio del endeudamiento para las empresas medianas es de 49.8%, mucho
menor que el grupo de empresas pequefias y los datos igualmente no estdn muy
alejados de este valor ya que tanto la desviacion como el rango son pequefos.

e Rendimiento
Una de las ventajas significativas que ofrece el andlisis de este grupo de
indicadores es la de permitir a los inversionistas evaluar el rendimiento de su
inversién y conocer el efecto de costos de operacién y los de administracién sobre
la inversion, en primera instancia se puede obtener margen bruto para ambos
grupos de empresas, la situacion es:
Un analisis de los estadigrafos conjuntos permite realizar un mejor analisis asi:

Descriptive statistics

Margen Bruto pequenas medianas

count 5 5
mean 0.4280 0.3720
sample variance 0.0003 0.0004
sample standard deviation 0.0179 0.0192
minimum 0.42 0.35
maximum 0.46 0.4
range 0.04 0.05

Fuente: elaboracion propia
Se puede notar la mejor calificacién en este sentido para el grupo de empresas
pequefias que para el de medianas, al igual que su menor dispersion indicando
que la tendencia o comportamiento del indicador para el periodo analizado ha sido
estable.

¢ Rendimiento sobre activos
Para las empresas pequefias, la inversion del activo total que a la vez es un

indicador de tamafio, no generé utilidad, en los afios 2003, 2004 y apenas si pudo
lograrla en 2006.
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ROA pequefas medianas

count 5 5
mean -0.00638 0.07320
sample variance 0.00018 0.00054
sample standard deviation 0.01335 0.02322
minimum -0.029 0.045
maximum 0.004 0.103
range 0.033 0.058

Fuente: elaboracion propia

Se puede observar el mejor comportamiento para el grupo de empresas
medianas que para el conformado por las pequefas, incluido el hecho de
presentar un promedio positivo que porcentualmente es el 7.32% de rendimiento
sobre la inversion en activos, logrando con esto una mayor competitividad frente al
grupo de empresas pequefias.

e Rendimiento sobre el patrimonio

El rendimiento de la inversion para los duefios de la empresa en el grupo de las
pequefias presento un comportamiento negativo, en todos los periodos,
alcanzando su punto negativo mas bajo en el afio tres.

Para el grupo de las empresas medianas el rendimiento de la inversion para los
duefios de la empresa fue de 0.01 centavo por cada peso invertido, en el afio
2002, una pérdida de -0.02 centavos para el afio 2003, 0.03 centavos para los
afios 2004, 2005 y 2006, tal como se muestra a continuacion:

Descriptive statistics

ROE pequefias medianas

count 5 5
mean -0.07340 0.01640
sample variance 0.00285 0.00055
sample standard deviation 0.05338 0.02349
minimum -0.167 -0.023
maximum -0.041 0.035
range 0.126 0.058

Fuente: elaboracion propia

Se puede observar como a pesar de ser no negativo el rendimiento promedio del
grupo de empresas medianas, si es bajo y esa ha sido la tendencia mostrada en el
periodo analizado, dado que los indicadores de dispersion tienen un valor
pequefo.
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7. CONCLUSIONES

Teniendo en cuenta las consideraciones iniciales este trabajo es una propuesta
para robustecer el uso tradicional y caracteristico de las razones financieras
obtenidas a partir de la informacién contable financiera, aplicando técnicas y
modelos que con un adecuado tratamiento (formulacion depuracion de la
informacion, indicadores de bondad de ajuste e interpretacion) puede lograr tener
un panorama distinto al comunmente planteado cuando se hace uso de ellos.

Se espera que para futuros planteamientos o estudios se empleen algunas de las
técnicas mostradas aqui y otras que potencien tanto el poder predictivo como de
diagnostico que deben de poseer las razones financieras.

Dentro del analisis que se puede desprender del estudio se debe reconocer que
las Pymes son unidades empresariales de gran importancia para la economia del
pais, su aporte es esencial para la generacion de empleo y el dinamismo de los
mercados; las Pymes son un semillero de importantes desarrollos empresariales,
por tanto es fundamental para el crecimiento de una zona geogréfica en general
brindarle apoyo desde todos los frentes para facilitar su desarrollo, acceso Yy
promocion hacia nuevas oportunidades de negocio.

Los indicadores de liquidez encontrados muestran que las empresas analizadas
poseen la capacidad de dar cumplimiento en el corto plazo con sus obligaciones,
es decir que una vez analizados estos indicadores se puede concluir que los dos
grupos de empresas pueden asumir el pago de las deudas cuyo vencimiento es
menor a un aflo, aunque el andlisis de este indicador obedece a una situacion
“‘ideal” es decir en el evento que dejen de percibir ingresos y tengan que pagar
con sus activos corrientes el total de la deuda a corto plazo, pues al mirar el
estado de resultados de las pequefias empresas se puede observar que desde el
afio 2002 hasta el afio 2006 el resultado ha sido negativo, se puede destacar que
al observar el contraste de los indicadores de liquidez de las pequefias empresas
y de las medianas versus sus utilidades netas los resultados se contraponen, una
de las explicaciones razonables se debe tal vez al costo de oportunidad, que
representa el hecho de tener saldos altos en las cuentas de inventarios, pues al
hablar del costo de oportunidad se esta haciendo referencia al sacrificio
econémico que debe hacer la empresa al elegir una alternativa de uso de
inversion o de recurso para obtener un logro, asi pues los inventarios que
mantienen los dos grupos de empresas son altos generando igualmente costos de
ventas altos que ocasionan por ende altos costos de oportunidad, asi mismo las
cuentas por cobrar se mantienen altas producto de las politicas de ventas a crédito
gue mantienen; y que generan una perdida en el valor del dinero y que tal vez no
se recupera al generar posibles descuentos por pronto pago, o que también se ve
reflejado en el evento que las empresas tienen que conseguir recursos mientras
gue recuperan la cartera y que también afecta el costo de oportunidad.
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