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Resumen:

Introduccién: La investigacion examind la relacion entre las estrategias de financiamiento de
capital de trabajo y las de competitividad en las PYMES del sector manufacturero en el DMQ,
Ecuador. Metodologia: Se empled un enfoque mixto, con un disefio no experimental,
transversal y longitudinal, utilizando una muestra de 344 empresas. Resultados: Los
resultados indican que las PYMES en el periodo 2020-2022 debido a la inestabilidad
econémica, predominé una estrategia conservadora. La estrategia de competitividad que
prevalece entre estas empresas es el liderazgo en costos. Discusién: Ademads, el andlisis
estadistico revel6 que no existe una relacién fuerte, directa y significativa entre las variables
de estudio. Conclusién: Se concluye que, en épocas de inestabilidad econémica, las companias
adoptan una estrategia de financiamiento conservadora, buscando minimizar riesgos y
asegurar la solvencia operativa. Por el contrario, durante la recuperacién econémica, utilizan
un enfoque agresivo, aprovechando las oportunidades de crecimiento y expansiéon. En este
grupo de empresas predomina el liderazgo en costos y sus caracteristicas asociadas como son
control de costos y procesos, inversion en investigacion de mercados, sistema de inventivos en
ventas, proveedores estratégicos e inversion en tecnologia adecuada. La falta de relacion entre
las variables, sugiere la influencia de otros factores internos o externos en la competitividad
empresarial.

Palabras clave: Estrategia; Financiamiento; Competitividad; PYMES; Capital de trabajo;
Manufacturero; DMQ); Apalancamiento.

Abstract:

Introduction : The research examined the relationship between working capital financing
strategies and competitiveness strategies in SMEs in the manufacturing sector in DMQ,
Ecuador. Methodology : A mixed-method approach was employed with a non-experimental,
cross-sectional, and longitudinal design, using a sample of 344 companies. Results: The results
indicate that SMEs during the 2020-2022 period, due to economic instability, predominantly
adopted a conservative financing strategy. Discussion :The prevailing competitiveness
strategy among these companies is cost leadership. Furthermore, statistical analysis revealed
that there is no strong, direct, and significant relationship between the study variables. It is
concluded that during economic instability, companies adopt a conservative financing
strategy to minimize risks and ensure operational solvency. Conclusions : Conversely, during
economic recovery, they adopt an aggressive approach to capitalize on growth opportunities.
Cost leadership predominates in this group of companies, characterized by cost and process
control, investment in market research, sales incentive systems, strategic suppliers, and
investment in suitable technology. The lack of relationship between variables suggests the
influence of other internal or external factors on business competitiveness.

Keywords: Strategy; Financing; Competitiveness; SMEs; Working capital; Manufacturer;
DMQ; Leverage.

1. Introduccion

Las pequefias y medianas empresas, histéricamente han sido uno de los pilares fundamentales
de la economia y el empleo en la mayoria de paises. En el Ecuador, para el afio 2019, el 99,5%
de las empresas se consideraban MIPYMES y representaban el 27,7% del total de las ventas de
las empresas del pais (INEC, 2024). A pesar de su dinamismo y adaptabilidad al entorno
cambiante de los negocios, estas empresas tienen la necesidad de contar con capital de trabajo
que garantice la ejecucion de las actividades de su giro de negocio y el cumplimiento de sus
obligaciones con normalidad. En este sentido, acceder a fuentes de financiamiento accesibles
y seguras, puede hacer la diferencia al momento de evaluar la competitividad de las empresas
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en el mercado. Por multiples factores como el riesgo de crédito, exigencia de garantias y la
falta de apoyo del Gobierno, para las PYMES, la obtencion de financiamiento ha sido
histéricamente mas dificil.

Segtin el Banco Central del Ecuador, para el afio 2020, el crédito para las grandes empresas era
précticamente la mitad del crédito otorgado por el sistema financiero puablico y, las tres cuartas
partes del crédito otorgado por el sistema financiero privado, mientras que el crédito
destinado a las PYMES es el 10,07% y 25,45% respectivamente. (Banco Central del Ecuador,
2020). Del mismo modo, los incentivos tributarios y reformas legales, histéricamente en el
Ecuador, han estado destinados a favorecer en mayor medida a las grandes empresas. Por
ejemplo, el mes de diciembre del 2023, entr6 en vigencia la Ley Organica de Eficiencia
Econémica impulsada por el presidente Daniel Noboa, que otorga una serie de beneficios a los
grandes grupos empresariales, entre los cuales se destacan la exoneracién y reduccion de
impuestos, incentivos a la creacién de empleo joven y estimulos a la inversion en fuentes de
energia renovables y gas (Naranjo et al., 2023). No cabe duda que cualquier incentivo por parte
del gobierno al sector empresarial deviene de la necesidad de superar los problemas de
crecimiento econémico y generaciéon de empleo que tiene el Ecuador, sin embargo, no se han
evidenciado los mismos incentivos para las pequefias y medianas empresas.

A estos incentivos se suman también como ventajas de las grandes empresas, el poder de
negociaciéon con los clientes y proveedores, su posicionamiento en el mercado, el uso de
tecnologia y herramientas adecuadas, lo que, entre otras cosas, les permite atraer o retener
talento humano calificado (Estévez, 2019). De acuerdo a la (CEPAL, 2024) las grandes
corporaciones son 6 veces mas productivas que una PYME y 33 veces méas productivas que
una microempresa. Todo esto, debido a sus limitaciones en cuanto a su capacidad para invertir
en el mejoramiento de sus factores productivos y en la eficiencia en el uso de sus recursos
(Franco, 2019). La falta de financiamiento externo entonces, no solo ocasiona problemas de
liquidez para las PYMES, el no contar con los suficientes recursos hace que la innovacién y
desarrollo, sea incipiente. De acuerdo a la Cdmara de la Pequefia y Mediana Empresa de
Pichincha tnicamente el 14% de las PYMES est4 en capacidad de investigar e innovar sus
procesos (Cisneros, 2020).

Otro elemento que influye en la débil competitividad de las PYMES en el Ecuador es el entorno
econémico. Luego de la pandemia del COVID 19, cuando todas las economias
latinoamericanas han presentado una relativa recuperacion, el Ecuador, desde el segundo
trimestre del 2021, muestra una tendencia decreciente en las tasas de crecimiento, llegando
incluso en el altimo trimestre del 2023 a tener valores negativos (-0,7%). Si a esto se suman en
el altimo afio la crisis energética y los problemas de inseguridad, el escenario econémico para
las empresas ecuatorianas es muy incierto. Estos problemas, sin embargo, no afectan por igual
a todas las organizaciones, las grandes empresas tienen la capacidad de sobreponerse e incluso
aprovechar los momentos de crisis, lamentablemente las PYMES no logran sobrevivir a la falta
de liquidez, los créditos pendientes y la escasez de demanda (INEC, 2022).

La misma realidad se evidencia al interior de las PYMES en lo relacionado con la formacion
de sus directivos, lo que impacta en su competitividad. Muchos de estos negocios, inicialmente
emprendimientos familiares, enfrentan dificultades para profesionalizarse y desarrollar
capacidades gerenciales s6lidas (Garcia, 2019). Frente a este panorama, esta investigacién se
propone establecer la relacién entre las estrategias de financiamiento de capital de trabajo y
las estrategias de competitividad implementadas por las PYMES del sector manufacturero del
Distrito Metropolitano de Quito en Ecuador.
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1.1. Marco teorico

El andlisis de la gestion financiera se ha estructurado en tres enfoques histéricos: empirico,
tradicional y moderno (Angulo, 2018). En el enfoque empirico, que abarca desde 1900 hasta
1920, se estableci6 el primer registro contable y se comenzé a calcular los costos para proyectar
las ganancias futuras (Flérez, 2008). Durante el periodo tradicional, entre 1920 y 1950, la
atencion se centré en la obtenciéon de fondos y la planificacion presupuestaria a corto y largo
plazo (Pérez, 2019). El enfoque moderno, en cambio, que abarca de 1950 a 1976, represent6 una
verdadera revolucion en el estudio financiero al considerarlo como una ciencia (Pérez, 2019).
Fue en esta época cuando surgieron conceptos clave como el capital de trabajo y el flujo de
efectivo, que transformaron la forma en que se comprendia y gestionaba la economia
empresarial (Donato y Forero, 2017). Harry Markowitz, con su “Teoria de Seleccién de
Carteras, y el énfasis en el flujo de efectivo como indicador clave”, marcaron importantes
avances tedricos en este aspecto (Markowitz, 1952).

El término "capital de trabajo" tiene sus raices en la necesidad historica de financiar la actividad
empresarial, ya sea mediante créditos o recursos propios (Brigand y Weston, 1995). Gitman
describe, por ejemplo, dos estrategias opuestas en la gestion del mismo: la estrategia agresiva,
que busca maximizar la rentabilidad asumiendo riesgos, y la estrategia conservadora, que
prioriza la seguridad, aunque la rentabilidad sea menor (Gitman, 1986). Determinar el nivel
6ptimo de inversion de capital de trabajo implica equilibrar riesgo y rentabilidad (Moyer et al.,
2005). En este sentido, una gestion eficaz del capital de trabajo es crucial para mantener el
equilibrio entre activos circulantes y pasivos a corto plazo, contribuyendo asi al crecimiento
del valor de la empresa (Gitman y Zutter, 2012). Dicha gestion, se complementa con el “modelo
del ciclo de conversion de efectivo” que es uno de los mecanismos que se utiliza para poder
controlar la liquidez ya que establece una relacion del tiempo que transcurre entre los pagos y
los cobros. Es decir, determina el tiempo que requiere la empresa desde la compra de materia
prima para la elaboracién de productos, hasta el cobro del efectivo por la venta de dichos
bienes finales (Malla y Mendoza, 2004); lo cual permite prever situaciones financieras
adversas. Para calcular el ciclo de conversion se usa la siguiente férmula:

CCE = Ciclo operativo - periodo promedio de pago

Se define al capital de trabajo como la inversién monetaria que una empresa realiza en activos
a corto plazo; es el fondo de maniobra, en otras palabras, el dinero resultante de activos
corrientes menos pasivos corrientes (Palomeque, 2008). Segtin Gitman y Zutter (2012) existen
dos tipos de estrategias de financiamiento referentes al capital de trabajo que puede adoptar
una empresa: agresiva y conservadora. La estrategia agresiva implica riesgo alto con
potenciales utilidades elevadas utilizando deudas a corto plazo para necesidades pasajeras y
deudas a largo plazo para necesidades permanentes. En contraste, la estrategia conservadora
opta por deudas a largo plazo para cubrir tanto necesidades pasajeras como permanentes,
priorizando la reduccion del riesgo y manteniendo altos niveles de liquidez y activos
corrientes (Garcia, 2019). Las razones de liquidez, son utilizadas para evaluar la disponibilidad
de fondos de una empresa. De acuerdo con Bernal-Dominguez y Amat-Salas (2012), se puede
definir a la liquidez como la capacidad que tiene la empresa para solventar sus deudas a corto
plazo. Las razones que se analizaran en el presente trabajo son la razén corriente, que indica
la flexibilidad de la empresa para cubrir sus deudas a corto plazo mediante la relacién entre
activos y pasivos corrientes (Herrera y Betancourt, 2016); y, la prueba acida, que mide la
capacidad de pago sin considerar inventarios, conocidos como activos "permanentes" por el
tiempo que implica transformarlos en efectivo (Valera y Tresierra, 2017).
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Respecto a la competitividad, existe una extensa tipologia de estrategias, definida por varios
autores como Miles y Snow (1978) que plantea cuatro estrategias de competitividad con el
objetivo de brindar a las organizaciones un marco conceptual para entender como pueden
adaptarse y responder de manera efectiva a su entorno competitivo, las cuales son prospectiva,
defensiva, analizadora y reactiva. Posteriormente Michael Porter (1985) propone tres
estrategias con la finalidad de generar una ventaja competitiva que permita a las empresas
hacer frente a las 5 fuerzas del mercado, que son la diferenciacion, liderazgo en costos y
enfoque. En esta misma linea Miller (1986) presenta cuatro estrategias que se centran en coémo
las empresas pueden estructurar sus operaciones y tomar decisiones estratégicas para ser mas
efectivas, estas son diferenciacion en innovacion, diferenciacién en marketing, amplitud y
control de costes. También, Mintzberg (1988) establece seis estrategias con el propésito de
comprender y categorizar como las organizaciones desarrollan y ejecutan estas estrategias
para competir eficazmente en el mercado: la indiferenciacién, la diferenciacion en imagen,
calidad, disefio, precio y soporte. Finalizando este recorrido documental Kotler (1992) expone
cuatro estrategias, que surgen de entender como las empresas pueden identificar, satisfacer y
retener a sus clientes de manera efectiva; estas son lider, retador, seguidor y especialista.

En la presente investigacion se utilizaron las tres estrategias de competitividad planteadas por
Michael Porter, siendo una de las teorias més aceptadas y que se estudian en la actualidad en
el mundo empresarial. La primera es la diferenciaciéon, que busca ofrecer un producto o
servicio que los clientes perciban como tnico debido a una determinada caracteristica. La
segunda es la estrategia de lider en costes, se caracteriza por su enfoque en lograr costos
globales mas bajos que los competidores, basdndose en una politica de calidad y precio
aceptable para lograr un crecimiento rentable en volumen y participaciéon de mercado. Por
altimo, la de enfoque en costes y diferenciacion, que se basa en el concepto de las mencionadas
anteriormente, con la particularidad de focalizarse en un segmento o nicho especifico de
mercado.

Se entiende por competitividad la capacidad que tiene la empresa de obtener rentabilidad en
el mercado en relacion con sus competidores (Koontz et al., 2012). La competitividad depende
de la relacion entre el valor y la cantidad del producto ofrecido y los insumos necesarios para
obtener productividad. Segtn Porter (1985) una estrategia competitiva es un conjunto de
acciones ofensivas y/o defensivas que se ponen en marcha para lograr una posicién ventajosa
frente al resto de los competidores. Su objetivo es consolidar una ventaja competitiva que se
sostenga a lo largo del tiempo, y se refleje en una mayor rentabilidad.

Finalmente, para establecer la relaciéon entre la administracién efectiva del capital de trabajo,
su financiamiento y la competitividad de las empresas, se consideré necesario estudiar la
“Teoria de sistemas” de Ludwig Von Bertalanffy propuesta en 1999. La misma establece que
las propiedades de un sistema no pueden describirse significativamente en términos de sus
elementos individuales. Si la empresa se considera un sistema, su administraciéon financiera
puede estar altamente relacionada con la competitividad de la misma.

En la tabla 1 se detalla un recorrido documental de los dltimos doce afios, con el fin de
identificar las contribuciones respecto a los principales aportes cientificos de las variables de
estudio, realizadas a nivel de Latinoamérica.
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Tabla 1.

Estado del arte Estrategias de financiamiento

Investigacion Objetivo de la Metodologia  Resultados y Conclusién
Investigacién utilizada
Estrategias Identificar si las Metodologia La competitividad es
competitivas: estrategias de descriptiva de fundamental para el desarrollo
factor clave de competitividad son tipo y posicionamiento de las
desarrollo claves para el éxito documental empresas. Las estrategias de
(Quero, 2008) empresarial. Porter son esenciales para
alcanzar una ventaja
competitiva.
Relacién entre las Analizar la Analisis La mayoria de los grupos
estrategias Relaciéon entre las cualitativo y econdémicos en Chile optan por
corporativas de estrategias cuantitativo. una estrategia de
crecimiento y corporativas de concentraciéon, predominando
financiamiento de crecimiento y la especializacion. En términos
los grupos financiamiento de de financiamiento, prevalece
econémicos en los grupos una estrategia conservadora,
Chile (Medina et econémicos en con una tendencia a financiarse
al., 2010) Chile mediante la reinversién de
utilidades, lo que refleja un bajo
riesgo financiero.
Estrategias parael Proponer Investigacion ~ Las PYMES carecen de una
financiamiento estrategias para un cuantitativa estrategia financiera solida y
del capital de correcto dependen en gran medida de
trabajo de la financiamiento del créditos bancarios a corto
pequena y capital de trabajo plazo. Se concluye que es
mediana en las PYMES del esencial mejorar la gestion
empresa. (Krass, sector calzado. administrativa-financiera para
2015) asegurar el crecimiento y la
solvencia operativa de las
PYMES.
Relacion entre las Analizar las Investigacion  El 57,35% de las empresas
estrategias de estrategias de exploratoria adoptan una estrategia de
competitividad y competitividad y descriptivacon liderazgo en costos, el 25% una
de financiamiento su influencia en el métodos estrategia de diferenciacion, y
de las medianas financiamiento de cuantitativos y el 17,65% una estrategia de
empresas del medianas cualitativos enfoque. Se concluye que
sector empresas. independientemente de la
manufacturero de estrategia de competitividad,
la ciudad de las empresas optan por un
Guayaquil (Vera, financiamiento apalancado.
2015)
La importancia de Analizar la Metodologia Las PYMES suelen auto
la administraciéon importancia de la descriptiva de gestionarse con  recursos
eficiente del administraciéon tipo propios y enfrentan problemas
capital de trabajo eficiente del capital documental de liquidez, eficiencia vy

en las PYMES
(Garcia et al.,
2017)

de trabajo en las
PYMES para lograr
su operatividad y
permanencia en el

rentabilidad. Se concluye que
una adecuada administraciéon
del capital de trabajo puede
mejorar la estabilidad
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mercado. financiera, permanencia y

competitividad en el mercado.

Fuentes de Analizar las formas Analisis El estudio revela que muchas
financiamiento de financiamiento, descriptivo PYMES en Santa Elena optan
como estrategia basados en la por  financiamientos sin
de competitividad que planificacién para cubrir sus
competitividad en presentan las necesidades, no con la
las PYMES en la pequenas y proyeccion de crecer y ser
provincia de medianas. competitivas. Se concluye que
empresas Santa las empresas deben evaluar no
Elena (Pilay et al., solo la accesibilidad, sino
2019) también la factibilidad y los

resultados a largo plazo de sus
decisiones de financiamiento
para mejorar su
competitividad.

Fuente: Elaboracion propia (2024).

2. Metodologia

En el presente estudio se aplic6 un enfoque mixto. En el aspecto cualitativo, se analizaron las
estrategias de financiamiento de capital de trabajo (agresiva o conservadora) utilizando los
estados financieros de las empresas del sector manufacturero, y se validé el instrumento de la
investigacion mediante el juicio de expertos. Por otro lado, en el enfoque cuantitativo, se aplicé
una encuesta para medir las estrategias de competitividad. La investigacion tiene un disefio
no experimental, de corte transversal y longitudinal. Transversal; por cuanto los datos se
recolectaron en el afio 2022, y longitudinal porque se evalud las estrategias de financiamiento
durante seis periodos de tiempo (2017-2022). En cuanto al alcance es descriptiva y
correlacional, toda vez que describe las estrategias de financiamiento por tipo de empresa,
tamafio y sector econémico, y ademads busca la relacion entre las dos variables de estudio. La
poblacién estd conformada por las empresas manufactureras registradas en el directorio de la
Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros que han estado activas durante los tltimos
cinco afios del periodo de estudio. Se utiliz6 una muestra probabilistica aleatoria estratificada,
obteniéndose como resultado 344 PYMES del Distrito Metropolitano de Quito que serdn objeto
de estudio.

Los modelos utilizados en la investigaciéon son el Modelo de las 5 fuerzas de Porter y el
Diamante de Porter para las estrategias competitivas y el Modelo decisiones financieras a corto
plazo para las estrategias de financiamiento. En cuanto a los instrumentos de medicién, para
la variable de estrategia de financiamiento de capital de trabajo, se calcularon los indicadores
de capital de trabajo y se determiné la estrategia utilizada mediante la informacién financiera
de las PYMES obtenida de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (SCVS) a
partir de los balances de situacion financiera de las empresas seleccionadas. En cuanto a la
segunda variable, se realiz6 una adaptacién del cuestionario de estrategias de competitividad
planteado por Vera, el cual consta de 27 preguntas, mismo que se someti¢ a una validacion
por parte de 10 expertos. El levantamiento de informacion se realizé con la base depurada del
directorio de empresas proporcionada por el Organismo de Control y se aplic6 a los gerentes
de las pymes de manera personal y por correo electrénico.

Para llevar a cabo el procesamiento de datos, se utilizé el software estadistico IBM SPSS
Statistics 25, junto con el software QGIS 3.28 para la elaboracion de mapas de
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georreferenciacion. Las técnicas estadisticas aplicadas para analizar los datos y las hipotesis
fueron descriptivas, multivariantes y bivariantes. En el marco de la investigacion, se formulan
las siguientes hipotesis:

H1: E1 75% de las PYMES utilizan una estrategia de financiamiento agresiva.

H2: Las PYMES utilizan una estrategia de competitividad de liderazgo en costo, seguido de la
estrategia de diferenciacién y por ultimo la de enfoque.

H3: Existe una relacién fuerte, directa y significativa entre las estrategias de financiamiento
implementadas por las PYMES y sus estrategias de competitividad.

3. Resultados

3.1. Estrategias de financiamiento

Con la finalidad de analizar las estrategias de financiamiento implementadas por las PYMES
manufactureras del Distrito Metropolitano de Quito, se realiza la presente tabla, que analiza
los periodos del 2017 al 2022:

Tabla 2.

Resumen estrategias de financiamiento de las PYMES
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Empresas C A C A C A C A C A cC A

Pequeiias 107 132 96 143 87 152 121 118 133 106 133 106

Medianas 52 53 37 68 41 64 50 55 61 44 61 44
TOTAL 159 185 133 211 128 216 171 173 194 150 194 150

Fuente: Elaboracion propia (2024).
Figura 1:

Resumen estrategias de financiamiento de las PYMES
250

200

150 \J

100

50

2017 2018 2019 2020 2021 2022

== Conservadora Agresiva

Fuente: Elaboracion propia (2024).

Enla figura 1 se observa que, en 2017 la mayoria de las empresas implementaron una estrategia
de financiamiento agresiva. La incertidumbre econémica y financiera que enfrentaba el pais
motivo a las empresas a buscar financiamiento con proveedores y préstamos bancarios a corto
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plazo para mantener su actividad, impulsar su crecimiento y enfrentar los desafios
econémicos. Con la recuperacion econémica, debida a mejoras en el precio del petrdleo, la
reducciéon del gasto publico y un aumento de la tributacion, las PYMES optaron por esta
estrategia, lo que les permiti6 aprovechar oportunidades de desarrollo y expansion.

A partir de 2018, se observa un aumento en las empresas que adoptan una estrategia agresiva,
debido a la estabilizacién de la economia gracias a una consolidacién fiscal favorable. Segtin
datos del Banco Central del Ecuador, el PIB crecié aproximadamente un 1,3%, un incremento
significativo en comparacion con los afios anteriores. Este desarrollo fue impulsado por varios
factores, incluyendo una mayor inversioén, una mejora en la confianza de los consumidores y
un incremento en la actividad econémica en sectores clave como la construccién y el turismo.
Las PYMES aprovecharon este crecimiento econémico, que representd una oportunidad para
expandirse y desarrollarse, adoptando una estrategia de financiamiento agresiva. En ese afio,
el 57,8% del financiamiento total otorgado las PYMES se obtuvo de préstamos bancarios.
Varias instituciones financieras ofrecieron lineas de crédito renovables anualmente,
permitiendo a las PYMES obtener el financiamiento necesario para invertir. Ademads, el
aumento en la demanda llevé a las empresas a requerir mayor capital de trabajo para cubrir
los costos adicionales asociados con el incremento de la produccion.

Esta tendencia se mantuvo, y para 2019, el 62,79% de las PYMES utilizaba una estrategia
agresiva en un contexto de estabilidad y crecimiento moderado. Las mejoras en la balanza
comercial y las reformas econémicas destinadas a fortalecer la economia y atraer inversiones
extranjeras contribuyeron a esta estrategia. Sin embargo, el escenario cambié con el paro
nacional en Ecuador en octubre de este afio, provocado por una combinacién de factores
econémicos y politicos. El gobierno ecuatoriano implement6 una serie de reformas
econémicas, incluyendo un aumento en los precios de los combustibles y una reduccioén de los
subsidios a los servicios publicos, lo que generé descontento entre la poblacién. Ademas, la
creciente frustracién con respecto a la corrupcion y la falta de accién por parte del gobierno
exacerb¢ la situacién. Las protestas involucraron a trabajadores y sindicatos que buscaban
mejores condiciones laborales y mayor proteccion de sus derechos. Como resultado, Ecuador
sufrié la paralizacién de sus procesos productivos, lo que tuvo una gran incidencia en la
economia, representando una pérdida de aproximadamente USD 427 millones en los sectores
productivos, segtin el Ministerio de Economia y Finanzas.

En 2020, las empresas optaron por una estrategia de financiamiento conservadora debido a la
incertidumbre econémica causada por la pandemia de COVID-19. La misma tuvo un impacto
significativo en la economia global y, en particular, en la economia ecuatoriana, provocando
una disminucién en la demanda, un aumento en los costos y una incertidumbre respecto a la
continuidad de los negocios. Como consecuencia, se produjo una notable disminucion de las
ventas de las PYMES, afectando su liquidez y provocando el incumplimiento de sus
obligaciones con terceros. Ante esta situaciéon, muchas empresas decidieron adoptaron esta
estrategia para minimizar los riesgos y mantener su estabilidad financiera. Esto incluyé
reducir gastos, ajustar su presupuesto y buscar alternativas de refinanciamiento de deudas o
fuentes de financiamiento seguras y confiables.

En 2021 y 2022, las empresas en Ecuador continuaron utilizando una estrategia de
financiamiento conservadora, debido a la persistente incertidumbre econémica tanto a nivel
local como global. La pandemia de COVID-19 sigui6 afectando la economia, lo que result6 en
una disminucion de la demanda y un aumento de los costos para las empresas. En este
contexto, las PYMES implementaron esta estrategia con el objetivo de garantizar su estabilidad
financiera y minimizar los riesgos. De esta manera, buscaron adaptarse a un entorno incierto
y asegurar su supervivencia en un mercado volatil.
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3.2. Geo Espacializacion de las PYMES y su estrategia

Con el propésito de comprender la dindmica y las estrategias de financiamiento de las PYMES
en el contexto econémico actual, se llevé a cabo un andlisis georreferenciado. Utilizando el
software QGIS 3.28, se representaron espacialmente las 344 PYMES del sector manufacturero
seleccionadas para este estudio. La figura 2 muestra el mapa completo del Distrito
Metropolitano de Quito, exhibiendo la distribucién espacial de estas empresas.

Figura 2.
Geo-espacializacion de las PYMES vy su estrategia
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Fuente: Elaboracion propia (2024).

En el sector norte del Distrito Metropolitano de Quito (DMQ), se observa la mayor
concentracion de PYMES, con un total de 262 empresas. De estas, 138 utilizan una estrategia
de financiamiento agresiva, representando el 52,67% del total, mientras que 124 implementan
una estrategia conservadora, lo que equivale al 47,32%. Este sector abarca principalmente las
zonas de Calderén, Carapungo, Cotocollao y Carcelén.

En el sector sur del DMQ), se evidencia una menor cantidad de empresas en comparacion con
el sector norte, con una distribucién més dispersa. La estrategia predominante en este sector
es la conservadora, utilizada por 19 empresas que representan el 65,52%. Mientras que el
34,48%, es decir, 10 PYMES, implementan una estrategia agresiva.

En el sector centro del DMQ, la mayoria de empresas se localizan en Chimbacalle y la
Villaflora. Aqui, la estrategia de financiamiento predominante es la conservadora, utilizada
por 4 PYMES, que representan el 56,14%. Mientras tanto, la estrategia agresiva es empleada
por 3 PYMES, equivalente al 42,86%. El namero de empresas manufactureras en este sector es
limitado debido a las leyes regulatorias que prohiben su apertura en el centro de la ciudad.

En los valles aledafios a la ciudad, se encuentran dispersas una cantidad significativa de
PYMES. Esto se debe a que muchas empresas manufactureras han trasladado sus fabricas o
centros de operacion a estos sectores periféricos para cumplir con las normativas minimas de
urbanizacion. En estos valles, el 52,17% de las empresas adopta una estrategia de
financiamiento conservadora, mientras que el 47,82% prefiere una estrategia agresiva.

Tras realizar el analisis, se concluye que, en el afio 2022, de las 344 empresas estudiadas, 194
optaron por una estrategia conservadora, representando el 56,40% del total. Por otro lado, 150
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adoptaron una estrategia agresiva, constituyendo el 43,60%. Estos datos reflejan la prevalencia
de una estrategia conservadora entre las PYMES durante este periodo, probablemente como
respuesta a la incertidumbre econémica y los desafios financieros continuos.

En la investigacion se plante6¢ la siguiente hipotesis respecto a las estrategias de
financiamiento: El 75% de las PYMES utilizan una estrategia de financiamiento agresiva. De
conformidad con los resultados presentados se rechaza la hipétesis, debido a que tinicamente
el 43,60% de las PYMES utilizan esta estrategia, mientras que el 56,40% implementé una
estrategia conservadora.

3.3. Estrategias de competitividad en las PYMES

Con el objetivo de identificar las estrategias de competitividad utilizadas por las PYMES, se
utiliz6 el andlisis factorial exploratorio. Para determinar la viabilidad de esta técnica se
utilizaron las medidas de Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) y la Prueba de Esfericidad de Bartlett.
El indice KMO obtenido fue de 0.800 (0.90 > KMO > 0.80) y la prueba de esfericidad de Bartlett
arrojo un resultado de 1912.863 con un nivel de significancia de p = 0.000, valor que es menor
a 0.05, es decir, se acepta hipétesis nula. Consecuentemente, es factible aplicar el anélisis
factorial por existir correlacion entre las dimensiones. El modelo se adapta con cuatro
componentes que explican el 67,66% de la variabilidad de los datos con autovalores mayores
a1l (TE>1) en el total de la extraccion.

Usando el método de extraccion Varimax, se calculd la matriz de componentes rotados y de
conformidad a la teoria del analisis factorial, se seleccioné tnicamente las variables cuyas
cargas factoriales son mayores o iguales a 0,6. En el componente 1 denominado Liderazgo en
costos, se ubican en orden de importancia las siguientes variables: Control de costos y procesos
(0,917), Inversién en investigacion de mercados (0,858), Sistema de inventivos en ventas
(0,813), Proveedores estratégicos (0,777), Inversién en tecnologia adecuada (0,733). El restante
corresponde a la estrategia de diferenciacién, dimensién: Inversiéon en Marketing (-0,600). El
segundo componente denominado Enfoque, esta constituido por dos dimensiones con cargas
factoriales altas: Enfoque en ptublico objetivo (0,855) y Enfoque en segmento especifico (0,793).
En el tercer componente asighado con el nombre de Enfoque-proveedores incluye una sola
dimensién de la estrategia de enfoque: Proveedores para mercado especifico (-0,908). Por
altimo, el cuarto componente correspondiente a Enfoque y Diferenciacion con dos
dimensiones: Mano de obra especializada (0,733) y Calidad (0,640) respectivamente.

Tabla 3.

Matriz de componentes rotados

Liderazgo en costos Control de costos y procesos 917  -131  ,034 127
Liderazgo en costos Inversion en investigacion de mercados ,858 -005 ,132 ,025
Liderazgo en costos Sistema de inventivos en ventas 813,019  ,080 ,095
Liderazgo en costos Proveedores estratégicos 777 -101 176  ,007
Liderazgo en costos Inversion en tecnologia adecuada 733,255 -138 242
Diferenciaciéon Inversiéon en marketing -600 -023 ,314 241
Diferenciacién Innovacién en productos -541 -494 184 ,105
Diferenciaciéon Asistencia técnica -536 -071 ,159 188
Enfoque Enfoque en publico objetivo ,030 ,855 316 ,124

Enfoque Enfoque en segmento especifico -201  ,793 -298 -143
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Enfoque Proveedores para mercado especifico -035 ,011 -908 ,057
Enfoque Mano de obra especializada 305,201 -,074  ,733
Diferenciacion Calidad -251 -325 ,037 ,640

Fuente: Elaboracion propia (2024).

De los resultados se concluye que las PYMES utilizan una estrategia de liderazgo en costos con
mayor carga factorial en las variables, seguida de enfoque y por dltimo diferenciacion. El
liderazgo en costos en este grupo de empresas se caracteriza en primer lugar por el Control de
costos y procesos (0.917), que incluye la determinacion de los costos, evaluacion de la eficiencia
de los procesos, implementacién de medidas para reducir los gastos y la optimizacion de los
procesos para mejorar la calidad y la productividad. En segundo lugar, por la inversiéon en
investigacion de mercados (8.858), que les permite obtener una comprensién mas profunda
del mercado y de los clientes para tomar decisiones fundamentadas respecto a su estrategia de
marketing, productos y precios. En tercer lugar, por el sistema de incentivos en ventas (0.813),
con la finalidad de aumentar la motivacién y el desempefio de los vendedores, mejorando la
eficiencia y la productividad del equipo. Ademads, también puede ayudar a la empresa a
alcanzar sus objetivos de ingresos y fomentar la lealtad y el compromiso de los vendedores
con la empresa. En cuarto lugar, por los proveedores estratégicos (0.777), que juegan un papel
crucial en mejorar la calidad y la eficiencia de sus productos o servicios, reducir costos y
mejorar la flexibilidad en la gestiéon de la cadena de suministro (Ofa, 2023). Finalmente, por la
inversion en tecnologia adecuada (0.733), con el propésito de automatizar tareas repetitivas,
mejorar la eficiencia y la productividad, y ofrecer un mejor servicio a los clientes.

En cuanto a la estrategia de Enfoque, se caracteriza por el Enfoque en publico objetivo (0.855)
que es un segmento demografico, socioeconémico y de comportamiento, que incluye a los
consumidores potenciales de los productos y servicios de las empresas, sobre los cuales se
centran las actividades de marketing y ventas. Seguido por el Enfoque en segmento especifico
(0.793), que hace referencia un grupo de compradores potenciales que comparten un conjunto
de caracteristicas y elementos comunes, lo cual ayuda a optimizar las campafias de marketing
y aumentar la eficiencia. A continuacién, por los Proveedores para mercado especifico (-0.908),
que son aquellos con los que empresa trabaja de manera exclusiva para satisfacer las
necesidades de un segmento de mercado especifico. Finalmente, por Mano de obra
especializada (0.733), que es un requisito necesario para el desarrollo industrial, considerando
la automatizacion de procesos y la digitalizacién de la mayoria de las actividades. En lo
referente a la diferenciacién, este conjunto de empresas se distingue por la Calidad (0.640), que
se refiere a la capacidad de un producto o servicio para cumplir con las expectativas y
requisitos de los clientes. Ademas, por la Inversién en Marketing (-0.600), que les permite
aumentar su alcance e impacto en el mercado, mejorar su imagen y reputacion, y fomentar el
crecimiento y la rentabilidad.

Para esta variable, se plante6 la siguiente hipétesis: Las PYMES utilizan mayormente una
estrategia de competitividad de liderazgo en costos, seguido de la diferenciacion y por altimo
la de enfoque. De conformidad con los resultados presentados, la prioridad para las PYMES
es el liderazgo en costos, sin embargo, en segundo grado de importancia utilizan la estrategia
de enfoque y por dltimo la diferenciacion. Por lo tanto, se acepta la hipotesis parcialmente.
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3.4. Andlisis correlacional
Para establecer la relacién que existe entre las variables de estudio, se aplico el estadistico

no paramétrico Rho de Spearman debido a la carencia de normalidad en la distribucién de los
datos. En la tabla 4 se presentan los resultados:

Tabla 4.
Correlacion de Spearman
: . 2. c . Indice_ Indice_
Indice_ Indice_  Indice_ .
Diferenciacion Costos Enfoque Pr ue ba Ra‘zon
Acida  Corriente
Indice_ Coef. correlacion 1,000 -,529* -, 175" ,041 ,054
Diferenciacion Sig. (bilateral) . ,000 ,001 ,452 ,321
N 344 344 344 344 344
Indice_ Coef. correlaciéon -,529* 1,000 ,110¢ ,069 ,047
Costos Sig. (bilateral) ,000 . ,041 ,202 ,382
N 344 344 344 344 344
Indice_ Coef. correlacion -, 175" ,110¢ 1,000 -,062 -,058
Enfoque Sig. (bilateral) ,001 ,041 . ,250 ,282
N 344 344 344 344 344
Indice_ Coef. correlacion ,041 ,069 -,062 1,000 , 757"
Prueba acida ~ Sig, (bilateral) 452 ,202 ,250 . ,000
N 344 344 344 344 344
Indice_ Razén Coef. correlacion ,054 ,047 -,058 ,757* 1,000
corriente Sig. (bilateral) 321 ,382 ,282 ,000 .
N 344 344 344 344 344

** La correlacion es significativa en el nivel 0,01 (bilateral).
*. La correlacion es significativa en el nivel 0,05 (bilateral).

Fuente: Elaboracion propia (2024).

De acuerdo al anélisis correlacional, se puede evidenciar que las variables tienen una relacién
muy baja: la estrategia diferenciacion con prueba acida de p=0,452 > 0,01; Rho= 0,041 y la razén
corriente p= 0,321>0,01; Rho= 0,054. En la estrategia liderazgo en costo con la prueba 4cida p=
0,202>0,01; Rho= 0,069 y la razén corriente p= 0,382>0,01; Rho= 0,047. Por dltimo, la estrategia
enfoque o concentracién con la prueba acida p= 0,250>0,001; Rho= -0,062 y la razén corriente
p= 0,282>0,001; Rho= -0,058. Concluyendo que, no existe correlacién entre las estrategias de
competitividad y las de financiamiento de capital de trabajo. Este resultado, se puede atribuir
a otros factores ya sean internos o externos que influyan directamente en la competitividad de
las PYMES.

La hipotesis que se planted para este apartado es: Existe una relaciéon fuerte, directa y
significativa entre las estrategias de financiamiento implementadas por las PYMES y sus
estrategias de competitividad. En funcién a los resultados se rechaza esta hipotesis, debido a
que no existe ninguna relacién entre las variables de estudio.
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4. Discusion

Del andlisis se concluye que la estrategia de financiamiento de capital de trabajo que
predomina en las PYMES del distrito metropolitano de Quito es la conservadora con un
56,40%. Sin embargo, en el estudio se observa que las mismas, adoptan diferentes estrategias
de financiamiento de acuerdo al contexto en el que se encuentren. En los periodos de
recuperacion econémica (2017-2019), las PYMES adoptaron una estrategia de financiamiento
agresiva con el fin de aprovechar las oportunidades de desarrollo y expansién. En ese periodo,
la mayoria del financiamiento se obtuvo a través de préstamos bancarios, permitiéndoles
financiar sus operaciones y crecimiento. Por el contrario, en los periodos de incertidumbre
econémica (2020-2022), estas empresas implementaron una estrategia conservadora con el
objetivo de garantizar su estabilidad financiera y minimizar los riesgos. Ademas, del anélisis
de georreferenciacion se destaca que, en las zonas del norte de Quito predomina la estrategia
agresiva con el 52,67%, toda vez que en este sector existe mayor crecimiento de la industria.
En contraste, en el resto del Distrito Metropolitano de Quito, como en el sector sur y los valles,
se evidencia una preferencia por la estrategia conservadora, con el 65,52% y el 52,17% de las
PYMES respectivamente.

Estos resultados son comparables con los hallazgos de Medina et al. (2010), quienes indican
que la mayoria de los grupos econémicos en Chile también eligen una estrategia de
financiamiento conservadora, prevaleciendo la reinversiéon de utilidades para minimizar el
riesgo financiero. Sin embargo, difieren de la investigacion de Garcia et al. (2017), quienes
sefialan que este tipo de organizaciones suelen autogestionarse con recursos propios,
principalmente ahorros familiares o deudas adquiridas a corto plazo; lo cual se relaciona con
el tipo de financiamiento que utiliza la estrategia agresiva. De igual manera, Krass (2015)
resalta en su andlisis, que las PYMES se inclinan por apalancar su financiamiento con crédito
bancario a corto plazo. Estas dos tltimas investigaciones, guardan relaciéon con los resultados
obtenidos en el periodo (2017-2019), en el cual prevalece la estrategia agresiva para el objeto
de estudio. En lo referente a H1: E175% de las PYMES utilizan una estrategia de financiamiento
agresiva, de conformidad con los resultados se rechaza la hipotesis; debido a que tnicamente
el 43,60% de dichas empresas usa esta estrategia.

Del analisis de las estrategias de competitividad, se concluye que primordialmente las PYMES
utilizan una estrategia de liderazgo en costos, seguida de enfoque y por tltimo diferenciacion.
En este grupo de empresas, el liderazgo en costos se caracteriza por el control de costos y
procesos, la inversién en investigacion de mercados, el sistema de incentivos en ventas, los
proveedores estratégicos y la inversién en tecnologia adecuada.

Vera (2015), en su estudio sobre las estrategias de competitividad, concluye que las PYMES
utilizan una estrategia de liderazgo en costos, seguida de diferenciacion y por tltimo enfoque;
lo que corrobora los resultados de este estudio respecto a la predominancia de dicha estrategia
en las empresas sector manufacturero. Ademas, Quero (2008) sefiala que las estrategias de
competitividad planteadas por Porter son esenciales para que los directivos de una
organizacién puedan trazar su camino hacia una ventaja competitiva. Entre ellas, se resalta el
ofrecer productos a un costo favorable como una via efectiva para competir en el mercado.
Esta evidencia, respalda la eleccién de la estrategia de liderazgo en costos para las PYMES en
el Distrito Metropolitano de Quito.

Respecto a la H2: Las PYMES utilizan mayormente una estrategia de competitividad de
liderazgo en costo, seguido de la estrategia de diferenciacién y por dltimo la de enfoque. De
conformidad con los resultados, la prioridad para las PYMES es el liderazgo en costos, sin
embargo, en segundo lugar, aplican la estrategia de enfoque y por tltimo la diferenciacion.
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Por lo tanto, se acepta la hipotesis parcialmente.

De acuerdo al analisis correlacional, se concluye que no existe una relacion fuerte, directa y
significativa entre las estrategias de financiamiento de capital de trabajo y las de
competitividad. Este resultado concuerda con los hallazgos del estudio realizado por Pilay et
al. (2019) Quienes sefialan que, las PYMES sin una planificacion adecuada buscan
financiamiento para cubrir sus necesidades; no son decisiones tomadas con la proyeccion de
crecer y ser competitivas, simplemente buscan sobrevivir. En esta misma linea Vera (2015),
seflal6 que las PYMES optan por una estrategia de financiamiento apalancado,
independientemente del tipo de estrategia de competitividad que apliquen dichas empresas.

En lo que concierne a la H3: Existe una relacion fuerte, directa y significativa entre las
estrategias de financiamiento implementadas por las PYMES y sus estrategias de
competitividad, se rechaza esta hipétesis, debido a que no existe ninguna relacién entre las
variables de estudio.

5. Conclusiones

El analisis de las estrategias de financiamiento y competitividad en las PYMES del sector
manufacturero del Distrito Metropolitano de Quito ha revelado varios hallazgos significativos
que ofrecen una comprensién mas profunda de la dindmica empresarial.

En primer lugar, se observa que la economia ecuatoriana ha experimentado una serie de
fluctuaciones en el periodo comprendido entre 2017 y 2022. Durante las épocas de
inestabilidad econdmica, las compafiias adoptan predominantemente una estrategia de
financiamiento conservadora, buscando minimizar riesgos y asegurar la solvencia operativa.
Por el contrario, en momentos de recuperaciéon econémica, las empresas tienden a optar por
un enfoque mds agresivo, aprovechando las oportunidades de crecimiento y expansion.

En cuanto a las estrategias de competitividad, se ha determinado que la estrategia que
prevalece en las PYMES del sector manufacturero es la de liderazgo en costos, seguida por
enfoque y diferenciacion. Este descubrimiento resalta las caracteristicas asociadas a esta
estrategia como son control de costos y procesos, inversion en investigaciéon de mercados,
sistema de inventivos en ventas, proveedores estratégicos e inversion en tecnologia adecuada.

Sin embargo, el estudio también revela que no existe una correlacion significativa entre las
estrategias de financiamiento implementadas por las PYMES y sus estrategias de
competitividad. Este hallazgo sugiere que otros factores, tanto internos como externos, pueden
influir directamente en la competitividad de estas empresas.

Finalmente, este estudio abre camino para futuras lineas de investigacién con preguntas como:
¢Coémo las politicas econémicas y fiscales del gobierno ecuatoriano afectan las decisiones de
financiamiento y competitividad de las PYMES en el sector manufacturero?, ;Cuél es la
relacién entre la estrategia de liderazgo en costos, la gestion de proveedores estratégicos y la
liquidez en las PYMES del sector manufacturero?, ;De qué manera las estrategias de
financiamiento del capital de trabajo apoyan la innovacién dentro de las PYMES y cémo esto
influye en su competitividad? y ;Cémo afectan las estrategias de financiamiento del capital de
trabajo la capacidad de las PYMES para mantener su competitividad durante periodos de crisis
econémica?
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