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Resumen

La Pandemia del COVID-19 causé severas consecuencias en el sector econdmico, debido a las restricciones de movilidad
llevando a la disminucién de la rentabilidad de las empresas, siendo el alquiler de vehiculos, uno de los mas afectados por la
reduccion de las visitas de turistas, por lo tanto, el objetivo de la investigacion fue evaluar el impacto de la pandemia sobre los
indicadores financieros en las principales empresas de alquiler de vehiculos de Azuay. Para ello se realizé una investigacién
cuantitativa usando como indicador sanitario el niimero de contagiados e indicadores financieros empleando el sistema Dupont
a partir del andlisis de los balances financieros, para el caso de muestras pareadas antes y post COVID se analizaron los datos
mediante una prueba T de Student, mientras que para comparar el comportamiento entre empresas se aplicé una prueba de
comparacién multiples de media de Tukey, considerando el valor de probabilidad de P<0,05, siendo el resultado obtenido que
el COVID-19 afect6 de manera negativa el desempefio econémico de algunas empresas, observandose una disminucién de
hasta 1,18 %-en el capital invertido por los accionistas (ROA) y de 0,04 % en la rentabilidad total de los activos de las empresas
(ROE); asi como la liquidez corriente hasta 0,09, la capacidad de endeudamiento a 0,67 % y el endeudamiento por patrimonio
y capital se redujo a 0,08 y 7,38 % respectivamente. Por lo que se deben generar medidas de recuperacién econdmica en
aquellas empresas con indicadores financieros negativos como la apertura paulatina de fronteras para la activacién del sector
turistico, restructuracion de deuda tanto con bancos publicos y privados, otorgamiento de créditos y facilidades de pago para
obligaciones tributarias y laborales.
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Abstract

The COVID-19 Pandemic caused severe consequences in the economic sector, due to mobility restrictions leading to a decrease
in the profitability of companies, with vehicle rental being one of the most affected by the reduction in tourist visits. Therefore,
the objective of the research was to evaluate the impact of the pandemic on the financial indicators in the main car rental
companies in Azuay. For this, a quantitative investigation was carried out using the number of infected and financial indicators
as a health indicator using the Dupont system based on the analysis of financial balances, in the case of paired samples before
and after COVID, the data was analyzed using a T-test of Student, while to compare the behavior between companies, a
Tukey mean multiple comparison test was applied, considering the probability value of P<0.05, the result obtained being
that COVID-19 negatively affected economic performance. of some companies, observing a decrease of up to 1.18% in the
capital invested by shareholders (ROA) and 0.04% in the total return on assets of companies (ROE); as well as the current
liquidity down to 0.09, the debt capacity to 0.67% and the indebtedness by equity and capital was reduced to 0.08 and 7.38%
respectively, for which economic recovery measures must be generated in those companies with negative financial indicators
such as the gradual opening of borders for the activation of the tourism sector, debt restructuring with both public and private
banks, granting of credits and payment facilities for tax and labor obligations.

Keywords: impact; pandemic; economic recession; cost effectiveness; tourism.
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1 Introduccién

La Pandemia del COVID-19 se reporté en el mundo y en el Ecuador a inicios del afio 2020 (Parra y Carrera, 2020), la
severidad de la misma obligd a la organizacién mundial de la salud (OMS) a declararlo una enfermedad pandémica dado el
aumento exponencial del nimero de contagios y fallecimientos producto de la exposicion al virus, la cual afectd a casi todos
los grupos etéreos de la poblacién (Satama et al., 2020), esto obligé a las autoridades sanitarias a tomar medidas de restriccién
de movilidad y de cuarentena con el propésito de disminuir los contagios (Villegas-Chiroque, 2020).

Ecuador ademads de ser un pais con vocacién agricola y una moderada actividad de hidrocarburos, presenta un importante
ingreso debido a la actividad turistica (Bravo, et al., 2018; Idrovo, et al., 2019) en especial en regiones de interés mundial
como las islas Galdpagos, la zona ubicada alrededor la mitad del Mundo y los centros artesanales de etnias autdctonas, este
sector ha sido uno de los mas afectados debido a las restricciones de movilidad de turistas por el cierre de fronteras y las
restricciones de vuelos desde los paises con mayor reporte de casos de COVID-19 (Rivas, 2020).

Las restricciones de movilidad causaron un impacto severo sobre el sector econdmico, debido a la imposibilidad de las
personas de trasladarse desde sus hogares, causando en muchos un importante nimero de desempleados, cierre de empresas
y disminucién de la rentabilidad de las mismas (Rivas, 2020), lo que conllevé a una disminucién de los ingresos tanto en el
sector privado como de las rentas nacionales, producto de la disminucién del producto interno bruto (PIB). (Alvarez et al.,
2020). En la Provincia de Azuay, el sector turistico es una de las actividades que sufrié un impacto severo al reducir casi en
su totalidad la visita de turistas (Cabanilla et al., 2021), situacién de la cual no escapa el sector de alquiler de vehiculos, este
problema es de gran magnitud por ser la tercera regiéon mds importante del Ecuador desde el punto de vista demografico y
econdmico, donde la actividad artesanal constituye un polo de atraccidn para los turistas nacionales y extranjeros (Mogrovejo
etal., 2019).

Por lo tanto, es necesario determinar el impacto del COVID-19, por medio de algunos indicadores financieros, para ello
se realiz6 la evaluacion de la rentabilidad de las empresas a través de indicadores que se pueden calcular con la informacién
suministrada por la Superintendencia de Compaiifas del Ecuador, entre los cuales destacan el ROA y el ROE, siendo el
ROA el indicador que mide la rentabilidad sobre los activos y el ROE el que mide el rendimiento sobre el capital, ambos
indicadores fueron usados por (Sevilla-Galarza & Vdasconez-Acuifia, 2021), para evaluar el impacto del COVID-19 en la
economia de los productores del sector de textiles y confecciones del Ecuador, asi mismo se pueden utilizar otros indicadores
como el DO que calcula la capacidad de pago de la empresa, la liquidez se refiere al dinero circulante disponible y cuya
relacion esta correlacionada con la rentabilidad, es decir, si aumenta la misma, se incrementa la liquidez y si disminuye
se reduce la liquidez de la empresa, afectando en muchos casos su capacidad operativa para cumplir pagos y satisfacer
las obligaciones fiscales con proveedores, este indicador fue empleado por Pardo et al. (2017) para evaluar cambios en la
rentabilidad financiera en empresas del sector industrial del Ecuador, en este caso producto de la capacidad intelectual de las
organizaciones, sin embargo, puede ser aplicado para cuantificar los cambios en la rentabilidad financiera de las empresas
producto de la pandemia por COVID-19.

2 Marco Teorico

A nivel global la presencia del COVID-19 ha provocado una recesién econdmica, siendo el sector turismo uno de
los mas afectados, debido a que el confinamiento genero cambios en la vida cotidiana de las personas y por lo tanto en
el comportamiento del consumidor. La restriccién en los viajes aplicadas para frenar la pandemia en casi todos los paises
paralizé las visitas internacionales y la actividad turistica, afectando directamente a las empresas que dependen de dicha
actividad. (Sanchez, 2020).

Ecuador ademds de ser un pais con vocacién agricola y una moderada actividad de hidrocarburos, presenta un importante
ingreso debido a la actividad turistica(Bravo et al., 2018) en especial en regiones de interés mundial como las islas Galdpagos,
la zona ubicada alrededor la mitad del Mundo y los centros artesanales de etnias autdctona, este sector ha sido uno de los mas
afectados debido a las restricciones de movilidad de turistas por el cierre de fronteras y la restricciones de vuelos desde los
paises con mayor reporte de casos de COVID-19 (Rivas, 2020).

En la Provincia de Azuay el sector turistico es una de las actividades que sufrié un impacto severo al reducir casi en
su totalidad la visita de turistas, situacion de la cual no escapa el sector de alquiler de vehiculos, este problema es de gran
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magnitud por ser la tercera region mds importante del Ecuador desde el punto de vista demogréfico y econémico, donde la
actividad artesanal constituye un polo de atraccion para los turistas nacionales y extranjeros (Mogrovejo et al., 2019).

El COVID-19 en Ecuador

Ogonoga y Chiriboga (2020) reportaron que Ecuador se habia convertido en uno de los paises con mayor niimero de
contagios de COVID19 en Sudamérica, a pesar de ser un pafs pequefio con aproximadamente 18 millones de habitantes, y ser
uno de los primeros paises de Sudamérica en cerrar sus fronteras, puertos maritimos y aeropuertos, ya es el segundo pais con
mayor nimero de casos confirmados hasta la fecha, solo después del gigante Brasil.

El incremento en el nimero de contagios por COVID19 constituye un problema serio de salud publica para el Ecuador
(Haro, 2020), qué ha puesto a prueba la capacidad de respuesta de instituciones como el Ministerio de Salud Publica (MSP),
asi como las decisiones adoptadas por el Gobierno para prevenir y contener los contagios en el pais. Como se menciond
previamente las principales medidas que tomé el gobierno nacional para prevenir el COVID19 fueron: el cierre de fronteras
maritimas y aéreas a toda persona extranjera, la prohibicién de actos en aglomeraciones, el limite permitido era de 30
personas, la frontera terrestre estuvo habilitada, pero realizaron una cuarentena programada, se suspendieron eventos sociales
de todo tipo al igual que los eventos de ambito religioso (Herrera, 2020).

En relacién a la incidencia sanitaria del COVID-19 en Ecuador, al comparar las regiones para determinar cudles de ellas
fueron las mds vulnerable y cuales requerian mayores medidas restrictivas y de atencidn sanitaria, en este caso de acuerdo al
nimero de contagiados y fallecidos la regién de la Costa en la provincia de Guayas y la Sierra en la provincia de Pichincha
por ser las regiones mas pobladas presentan el mayor nimero de contagios y fallecidos en comparacién a la regién amazénica
y la region Insular (Ballesteros et al., 2021). La provincia de Azuay a pesar de ser la segunda mas habitada de la region Sierra,
presenta menos casos en comparacion a Pichincha con 25.374 en comparacién a los 166.000.

Al comparar los datos en términos de infestados y fallecidos por cada 100.000 habitantes la tasa de contagio mas alta
corresponde a la region de la Sierra, seguida de la regién de la Costa, mientras las mds baja se observé en la region insular,
con relacién a la tasa de fallecidos, en este sentido (Ruiz & Ledn, 2020) sefialan que las provincias de Guayas, Galdpagos,
Cafiar y Sucumbios tienen las tasas de morbilidad por COVID-19 mis altas en el pais y superan la media mundial.

En relacién al impacto econdmico si bien el instituto nacional de estadistica del Ecuador (INEC, 2021) no tiene datos
actualizados la recesion econémica proyectada por el banco mundial estimo en un 8 % la contraccién econdmica, producto
de la restriccion de la movilidad, el cierre de aeropuertos que afecta en Ecuador la actividad agroexportadora y la industria
turistica, asi mismo los precios del mercado petrolero mermaron los ingresos del pais (Ordéfiez et al., 2020), esto se reflejé
de manera directa en las empresas donde la crisis econémica y las restricciones por confinamiento llevaron a un cese de
operaciones que se estima afecto cerca del 27 % de los trabajadores y tuvo un impacto en la reduccién en el 30 % de los
ingresos de los hogares ecuatorianos, los cuales manifestaron no pueden cubrir sus necesidades bdsicas, lo que aumentara los
niveles de pobreza en el pais, si no se realizan ajustes sociales a la poblacién més afectada (Vega et al., 2021).

Impacto sobre la rentabilidad financiera

Las crisis financieras como las ocurridas en 1929 y 2008, han tenido un impacto negativo sobre la econémica global
(Marichal, 2013), causando una severa depresién econdémica, lo que se ve reflejado en disminucién del producto interno
bruto (PIB), procesos inflacionarios, quiebre de empresas y aumento de la tasa de desocupacién (Huilca & Carvajal, 2021).
En algunas oportunidades, estas crisis econémicas son productos de circunstancias externas como la crisis de 1929, durante
la postguerra de la primera guerra mundial, en la actualidad la pandemia causada por el COVID-19 puede conllevar a una
crisis econdmica global, que conllevara a una ciada brusca del PIB, procesos inflacionarios y recesién econémica. (Lemos &
Alencar, 2020)

Actualmente todo indica, seglin estadisticas establecidas por organismos como el Fondo Monetario Internacional (FMI)
y el Banco Mundial (BM), que a nivel global se vivird un proceso de recesion similar o peor que el reportado en 1929,
esa recesion llevard a la quiebra de empresa y por ende la pérdida de puestos de trabajo (Cifuentes-Faura, 2020), en este
sentido en Ecuador en el afio 2020 la poblacion ecuatoriana tuvo severas consecuencias sobre la salud, la economia y algunos
pardmetros sociales de la poblacién, en especial en las regiones mds afectadas por la pandemia como la provincia de Guayas,
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Cotopaxi y Pichincha, lo que indica que el virus se concentré en las regiones mds pobladas, donde se report6 el mayor nlimero
de personas infestadas y muerte en el pafs.

Son diversos los estudios que revelan los factores que pueden afectar la rentabilidad financiera, algunos de indole
técnico, otro relacionados al capital humano y otros relacionados a aspectos politicos, econémicos y sociales, a continuacion,
se citan algunas investigaciones inherentes a algunos de estos factores, hasta llegar a la evaluacién del impacto causado
por el COVID-19. Pardo et al.(2017) quienes evaluaron la rentabilidad financiera de empresas industriales del Ecuador y
determinaron el impacto que tiene el capital intelectual sobre la misma, usando indiciadores como ROA y ROE, llegando
ala conclusion que para las 46 empresas evaluadas existe una alta y positiva relacion ente el capital intelectual y la rentabilidad.

Por su parte Sanchez y Lazo (2018) evaluaron cuales son los factores que determinan la rentabilidad empresarial en
el Ecuador, encontrando en el estudio que las micro empresas tienen mayores oportunidades de mejorar su rendimiento
financiero cuando disponen de recursos como personal calificado, activos fijos, generacion de ingresos y tienen acceso al
financiamiento de instituciones publicas y privada, sin embargo el estudio se hizo cuando el COVID-19, no habfa sido un
factor determinante en afectar la rentabilidad de las empresas.

Otro trabajo publicado por Muyulema et al. (2020), evaluaron la incidencia de los costos de produccién sobre una
empresa avicola del Ecuador, encontrando que las causas de la disminucién de la rentabilidad de la empresa y por lo tanto de
la liquidez son producto de la implantacién de sistema de cdlculo de costos obsoleto.

Con respecto a los efectos del COVID-19 en la rentabilidad y liquidez de las empresas, Sevilla-Galarza y Vanconez-
Acufa (2021) evaluaron el impacto sobre el nivel de liquidez, rentabilidad, endeudamiento y solvencia que poseen los
productores de los distintos sectores, de manera particular del sector textiles y confecciones de la ciudad de Pelileo-Ecuador, a
partir de estos resultados se elabor6 un plan financiero para atenuar el impacto de la crisis, aunque las propuesta de mitigacién
de los efectos del COVID-19, aunque en este caso la propuesta fue producto de la iniciativa empresarial, el estado Ecuatoriano
también debe proponer medidas fiscales que mejoren la liquidez como medida de apoyo a los sectores mds afectados por la
crisis.

Indicadores para la medicién de la rentabilidad financiera

Es muy importante que en estos tiempos dificiles debido a la pandemia se efectie un andlisis de los balances financieros
como parte de una estrategia empresarial, utilizando un compendio de técnicas y herramientas analiticas que generen ticticas
relevantes que permitan hacer mas facil y oportuna toma de decisiones, tales como: indicadores financieros (liquidez,
solvencia, rotacién de activos e inventarios, rotaciéon de cuentas por cobrar, capacidad de endeudamiento, rentabilidad). La
liquidez es entendida como la flexibilidad que tiene una empresa en realizar el cambio de activos por otros mds liquidos,
la importancia de ella radica en que asegura el pago de las obligaciones de la empresa por lo cual, es un indicador que
usualmente es considerado el de mayor relevancia para determinar el acierto o fracaso de una empresa (Vazquez et al., 2017).

Dentro de los muchos efectos que ha generado la pandemia a las empresas, se encuentra la falta de liquidez, ocasionado
por el exceso de deudas y pocos ingresos; ademds, otros factores que inciden son la acumulacién de cuentas por cobrar, el
otorgamiento de nuevos plazos de pago a los clientes, el incremento de costos y ganancias muy reducidas (Masacon et al.,
2020), lo cual incide en su capacidad de pago; ocasionando no poder cumplir con sus compromisos a corto plazo (Ulloa et
al., 2021). Diversos autores concuerdan que a través de la liquidez se puede medir la salud de una empresa, debido a que la
misma permite determinar la capacidad de la empresa para enfrentar sus obligaciones a corto y largo plazo (Nava, 2009);
(Ochoa et al., 2018).

Otro indicador que se debe evaluar es la rentabilidad, la cual es clave a la hora de determinar si es factible ejecutar
proyectos de inversion, es ella la que permite evaluar la capacidad de la empresa producir beneficios y cudles serian los
retornos de la inversion, bien sea este de renta fija o variable, ademas se emplea como una medida para deducir el retorno
de inversiones no financieras; y, el uso eficaz de los recursos (Molina, 2017). También se puede evaluar las empresas de
acuerdo con su endeudamiento, pero hay que tener precaucion, pues puede ser un arma de doble filo, ya que el mismo
posibilita invertir o cubrir gastos. Si se encuentra en una crisis sanitaria tomar créditos puede evitar los despidos; aumentando
el endeudamiento de la empresa como una politica para mitigar los efectos de la pandemia (De la Fuente et al., 2021).
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3 Metodologia

El estudio que se realiz6 fue de tipo descriptivo con disefio no experimental por cuanto la observacién de los fendmenos
es tal y como se dan en su contexto natural para después analizarlos, el enfoque metodoldgico fue de naturaleza mixta
(Fernandez et al., 2007); fue un estudio cualitativo debido a que se realizé una revision exhaustiva de la literatura especializada
(Pinto, 2018) y cuantitativo porque se hizo un andlisis de cada una de las variables aplicando el sistema Dupont a partir del
analisis de los balances financieros (Pifia et al., 2018), para el caso de muestras pareadas antes y post COVID se analizaron
los datos mediante una prueba T de Student mientras que para comparar el comportamiento entre empresas se aplicé una
prueba de comparacién miltiples de media de Tukey (Ruiz, Narvdez y Erazo, 2019).

La investigacion abarcé la provincia de Azuay, que es la tercera mas poblada del Ecuador, la cual ha sido afectada
por la pandemia del COVID-19, los datos obtenidos corresponden a la fuente oficial del Instituto Nacional de Estadistica
del Ecuador (INEC, 2021) para el periodo comprendido entre el 01 de marzo y 31 de diciembre del 2020, la informacién
pertenece a datos diarios, pero en dicha base se hicieron consolidados semanales y mensuales a partir de estos reportes, para
estudiar la evolucion de la pandemia en provincia de Azuay.

Para describir la evolucién del COVID-19 en la Provincia de Azuay se hizo una recopilacién de informacion
epidemioldgica desde el inicio de la pandemia, se analizaron los datos del INEC (2021) para el periodo 2020-2021 de
la Provincia, referido a nimero de contagiados, fallecidos y tasa de contagio por 100.000 habitantes, los cuales fueron
presentados mediante graficas de barras de datos mensuales, para calcular los indicadores de rentabilidad y liquidez de las
empresas de alquiler de vehiculos de la provincia de Azuay, se procedié a recopilar informacién de estas empresas en la base
de datos de la Superintendencia de Companias del Ecuador via online, y se seleccionaron las empresas de alquiler registradas
y con informacidn financiera, se calculé el tamafio de la muestra aplicando el procedimiento estadistico.

Para calcular los indicadores, se usaron los procedimientos propuestos por Casal-Abril et al., (2020) quienes los

utilizaron para evaluar estrategias tributarias como herramientas de optimizacién de rentabilidad en el sector de alquiler de
vehiculos, estos indicadores y su formula de célculo se citan en la tabla 1.

Tabla 1. Indicadores financieros

Indicadores Formulacion

ROA Utilidad neta/Activos fijos

ROE Utilidad neta/Patrimonio
Liquidez corriente Activo corriente/Pasivo corriente
DO Total activos/total pasivo
Endeudamiento del patrimonio | Pasivos totales/Patrimonio
Endeudamiento del activo Pasivos totales/Activos totales

Fuente: Van Horne y Wachowicz (2010)

Para la evaluacion de la rentabilidad se usaron los indicadores ROA y RAE, los cuales se calcularon utilizando el sistema
Dupont, donde el ROE o rentabilidad financiera es un indicador que valora el rendimiento del capital, en otras palabras,
valora la utilidad que genera la empresa sobre sus fondos propios. El ROA o rentabilidad sobre los activos es un indicador
que valora la utilidad del total de los activos de la empresa (Espinoza et al., 2017).

La liquidez corriente es un indicador que se utiliza para establecer la capacidad de una empresa para cumplir sus
compromisos con proveedores y acreedores que se calculé por la féormula; activo corriente/pasivo corriente (Ricra-Milla,
2014). Por otra parte, el endeudamiento, como se explicé anteriormente se encarga de medir la simetrfa en que una empresa
que estd sujeta a terceros, y su capacidad fue calculada por la férmula total pasivo /total de activos propuesta por Lozano-
Meade (2020), mientras que el endeudamiento del patrimonio y de activos fue calculado usando las férmulas descritas por
Casal-Abril et al. (2020).

Para poder calcular los indicadores se recopil6 informacién de los balances financieros durante el periodo pre pandemia
correspondiente a los afios 2018 y 2019 (BFAP) y los balances correspondiente al afio 2020 durante la pandemia (BFDP),
una vez revisada las empresas registradas en la pagina web de la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador, se realiz
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una depuracién para considerar solo aquellas cuyo domicilio fiscal se encuentra en la Provincia de Azuay, de un total de 24
empresas se seleccionaron 4 como se observa en la figura 1, que corresponden las empresas activas en la provincia de Azuay,
tal como lo aplic6 Valdés et al., (2020), quienes de un total de 28 empresas registradas en la superintendencia de compaiiia,
solo consideraron balances de 6 empresas para evaluar las estrategias tributarias como herramientas de optimizacién de
rentabilidad en el sector de alquiler de vehiculos en la ciudad de Cuenca, dado que eran las empresas activas para la fecha de
la evaluacion.

El endeudamiento del patrimonio y de activos fue calculado usando las férmulas descritas por Restrepo et al., 2017.
Para poder calcular los indicadores se recopil6 informacién de los balances financieros durante el periodo 2018 al 2020. Una
vez revisada las empresas registradas en la pagina web de la Superintendencia de Compaiiias del Ecuador, se realizé una
depuracidn para considerar solo aquellas cuyo domicilio fiscal se encuentra en la provincia de Azuay En el andlisis estadistico
se comparo la rentabilidad de las empresas de alquiler de vehiculos de la Provincia de Azuay previo al inicio de la pandemia y
posterior al inicio de esta, se calcularon los estadisticos descriptivos y se compararon, dado que son muestras pareadas (antes
y post COVID) mediante una prueba de T de Student, cuyos datos se presentan en la tabla 2.

Tabla 2. Resumen de prueba de T de Student para comparar Indicadores financieros antes y después de la pandemia

Variables | ValordeT | P

ROA 6,41s 0,007**
ROE 5,68 0,013%:*
Liquidez | -4,28 0,0052:%3*
DO -2,30 0,0690ns
EP 4,12 0,0062**
EA 2,46 0,0048%**

Nota: valores menores a 0,05 indican diferencia entre variables al comparar BFAP y BFDP
Fuente: Superintendencia de Companias del Ecuador (2021). Elaborado por: El autor

En la tabla 3 se presentan los datos para comparar el comportamiento entre empresas para cada indicador se aplicé una
prueba de comparacién mdltiples de media de Tukey, en ambos casos el valor de probabilidad usado fue P<0,05.

Tabla 3. Resumen de prueba de comparacién de medias de Tukey para comparar Indicadores financieros entre las empresas antes y después
de la pandemia

Variables | R2 Valor de F | P

ROA 0,85 | 15,01 0,012%:*
ROE 0,91 | 26,44 0,002%:*
Liquidez | 0,76 | 8,53 0,007 1**
DO 0,65 | 3,25 0,0810ns
EP 0,80 | 10,64 0,0036**
EA 0,86 | 16,00 0,0100%*

Nota: valores menores a 0,05 indican diferencia entre variables al comparar entre empresas.
Fuente: Superintendencia de Companias del Ecuador (2021). Elaborado por: El autor

4 Resultados

En la figura 1 se pueden observar las empresas registradas en la pagina web de la Superintendencia de Compaiiias del
Ecuador, luego de realizada una depuracién para considerar solo aquellas cuyo domicilio fiscal se encuentra en la Provincia
de Azuay, de un total de 24 empresas se seleccionaron 4.
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Fig. 1. Empresas que rentan vehiculos registradas Superintendencia de Compaiias del Ecuador en la Provincia de Azuay

== Otras domicliios —— Domicilo en Azuay

Fuente: Superintendencia de Companias del Ecuador (2021). Elaborado por: El autor

Para estas empresas en la tabla 4, se presentan los balances financieros con datos correspondientes a los pardmetros
activos corrientes, activo Fijo; total activos; pasivo corriente; pasivo no corriente; total pasivos; patrimonio; pasivo y
patrimonio; total costos y gastos; utilidad Neta; utilidad Gravable y total de Ingresos.

Fig. 2. Pardmetros obtenidos del anilisis financiero previo al inicio de la pandemia y durante el primer afio de pandemia en 4 empresas de
alquiler de vehiculos de la provincia de Azuay.

Cuentas/Afios Empresa 1 Fmpresa 2 Empreza 3 Empreza 4
EFDP EFAP EFDP BFAP BFDP BFAP BFDF BFAP
Aptrvo Cormente 12.530.61 15.830.76 69.302.70 4586716 2983.16 1747 .66 519000 430252
Aptrvo Fijo 304153 15000371 11129717 10074405 5223405 5573L13 1908750  25430,00
Total Activos 6294615 16583447 18059087 14661121 55237321  SB4TREl M7 1973192
Pazivo Corrente 464345 1867136 4697702 3623467 3934209 4315040 3634128 363182R
Pazivo Mo Commente 0,00 99.372,08 71.089,72  53.002,95 0,00 0,00 0,00 0,00
Total Pasivos 464345 11824344  118.066,74 10923762 3934200 4315040 3634128 363182E
FPatrimonio 3830070 4739103 2153313 3737359 1589311 1532841  -12.063,69 656336

Pasivo ¥ Patrimenio 6204615 16583447 18059987 14661121 5523720 S847ESl 2427739 2973292
Total Costos v Gastos 2022124 15784611 11513824 16552020 3823349 2545161 662523 747031

Utilidad Neta 421254 402860 2844871 979901 634,39 57456 547523 706889
Utilidad Gravable 000 651068 233686 832916 0,00 574,66 0,00 0,00
Total Inerescs 1599870 14187471 147.58696 17571921 3888788 2602617 115000 40142

Nota: BDFP: balance financiero durante la pandemia BFAP: balance financiero previo a la pandemia.
Fuente: Superintendencia de Companias del Ecuador (2021). Elaborado por: El autor

A continuacién, se expresan los resultados que tienen relacién con la cantidad de infectados en la provincia del Azuay
que representan un costo econémico por el gasto sanitario generado, asi como por la pérdida de vidas muchas de ellas en edad
productiva, en este sentido en la figura 2 y 3, se observa que el niimero de infectados en la provincia de Azuay, presentando
un pico en la semana 36, a partir del cual se observa una tendencia a la disminucién.

Para evaluar el impacto del COVID 19 sobre los indicadores financieros de las empresas de alquiler de vehiculos de
la provincia de Azuay, se presentan los cambios de los indicadores estudiando comparando los datos antes de la pandemia
(2019) y durante el desarrollo de 1la misma (2020), cuyos resultados se presentan a continuacion.

El primer indicador analizado fue el ROA, el cual mide la rentabilidad del capital invertido por los accionistas, cuyos
resultados se observan en la figura 4, en el afio 2019 el ROA vario entre 1,18 a 6,68 %, observandose una disminucién en
2020 a causa del COVID-19 en todas las empresas a excepcidn de la empresa 2, mientras que a empresa 4 tuvo un desempefio
negativo incluso antes del inicio de la pandemia.

En la figura 5 se puede apreciar el ROE que es el indicador que mide la rentabilidad del total de activos de la empresa,
observando que en 2019 el mismo estuvo entre 0,04 y 0,26 % y se redujo considerablemente en dos de las empresas a
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Fig. 3. Nimero de contagiados por COVID-19 en la provincia de Azuay durante el periodo 2020-2021
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Fuente : INEC (2021)
Elaborado por: El autor

Fig. 4. Incidencia del COVID 19 en la provincia de Azuay por cantones durante el periodo 2020-2201
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Fuente : INEC (2021)
Elaborado por: El autor

excepcién de la empresa 2, al igual que para el ROA la empresa 4 presenté un desempefio negativo incluso antes de la
pandemia.

En la figura 6 se puede apreciar la liquidez de las empresas estudiadas, como ya se menciond anteriormente este
pardmetro da una idea de la capacidad de las empresas para cumplir con sus obligaciones, cuando la liquidez es superior a 1
la empresa posee una adecuada capacidad para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo; por el contrario, si el resultado
es menor a 1 la empresa no puede cubrir con sus obligaciones a corto plazo. En este caso las empresas 1 y 2 pudieron
cubrir sus obligaciones durante la pandemia, no asi la 3 y 4, cuyas fallas de liquidez han ocurrido incluso antes de la pandemia.

El indicador DO se emplea para conocer la capacidad de pago de la empresa con sus activos, cuyos resultados se
observan en la Figura 7, donde se evidencia que la empresa con mayor capacidad de pago es la empresa 1, incluso con un
aumento durante la pandemia, as{ mismo en las empresas 2 y 3 se observo un ligero aumento, mientras que en la capacidad
de pago se redujo durante la pandemia.

La capacidad de endeudamiento en funcién del patrimonio, cuyos resultados se presentan en la figura 8, muestra que
este indicador sufrié una reduccién en todas las empresas producto de la pandemia, incluso en la empresa 4 se observa una
incapacidad para asumir nuevos compromisos, debido a la precaria situacion financiera de la misma.

Con respecto al endeudamiento en funcién de los activos todas las empresas mostraron una reduccién en el afio 2020
producto de la pandemia a excepcion de la empresa 4, lo que significa que esta fue la empresa mds afectada por el COVID-19

https://decisiongerencial.ucacue.edu.ec



Impacto del Covid-19 en indicadores financieros 43

Fig. 5. ROA de las empresas que rentan vehiculos en la Provincia de Azuay
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Fig. 6. ROE de las empresas que rentan vehiculos en la Provincia de Azuay
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Fuente : Superintendencia de Companias del Ecuador (2021)
Elaborado por: El autor

al presentar mayor deuda que activos (Figura 9).

5 Discusion

Después de realizar los estudios correspondientes y hacer uso de los métodos adquiridos, se concluye que:

Los resultados muestran que la pandemia por COVID-19 tuvo un impacto severo en Ecuador con una tasa de contagio y
de fallecimientos superior a la de muchos paises de la region, este comportamiento epidemioldgico se observé particularmente
en la Region Costa, caso especifico de la provincia de Guayas y en la regién de la Sierra en la provincia de Pichincha, una
de las causas que pudieron condicionar el aumento de los casos de COVID-19 en estas provincias, fue que son las de mayor
poblacién y con mas actividad econdmica, lo que conlleva a una mayor movilidad de la poblacion, situacién similar ocurrié
en la provincia de Azuay, dado que es a tercera provincia mas poblada del pais.

En este sentido Ruiz y Ledn (2020) afirman que Ecuador tiene la tasa mads alta de personas con COVID-19 en América
del Sur 13.15 por 100.000 habitantes, lo que supera considerablemente el promedio mundial de 9.63, siendo lo mds grave que
la tasa letalidad es de 3.40 %, que se acerca al promedio mundial de 4.80 %, con relacién a las provincias mds afectadas estos
autores sefialan que Guayas, Galdpagos, Cafiar y Sucumbios tienen las tasas de morbilidad por COVID-19 mis altas en el
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Fig. 7. Liquidez de las empresas que rentan vehiculos en la Provincia de Azuay
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Fuente : Superintendencia de Compafias del Ecuador (2021)
Elaborado por: El autor

Fig. 8. DO de las empresas que rentan vehiculos en la Provincia de Azuay
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pais y superan la media mundial.

Las medidas sanitarias lograron controlar la pandemia por el COVID-19 en especial a partir de la semana 40,
donde empieza una disminucién del nimero de casos y fallecimientos, debido al programa masivo de vacunacidn, si
bien estas medidas tuvieron un beneficio desde el punto de vista sanitario, las restricciones de movilidad, conllevaron a
una recesion econdmica, lo cual impactd sobre los ingresos del pais al observarse una disminucién del producto interno
bruto (PIB), lo que se reflejé en un incremento de la tasa de desempleo y del ingreso de la mayoria de los hogares ecuatorianos.

Ortega (2020) sefiala que el gobierno ecuatoriano tomé medidas econdmicas al inicio de la pandemia entre las que
destacan el cierre de servicios publicos, la suspension total de la jornada laboral presencial del sector publico y privado, cierre
de fronteras y suspension de vuelos nacionales de pasajeros, aunque esta medidas desaceleraron el avance de la pandemia, se
estima, que la paralizacién del pais costard el 3.5 % del Producto Interno Bruto (PIB) al mes y se estima pérdidas de 2000
millones de délares, organismos como el CEPAL (2020) proyecta que la economia de América Latina y el Caribe descendera
en -9.1 % en el afio 2020 por causa del COVID-19.

Esta recesion econdmica afecté todos los sectores, pero una de las actividades econdmicas mds sensibles fue el
sector turistico, debido al cierre de fronteras, puertos y aeropuertos, lo que redujo el nimero de visitantes nacionales e
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Fig. 9. Endeudamiento del patrimonio de las empresas que rentan vehiculos en la Provincia de Azuay
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Fig. 10. Endeudamiento activo de las empresas que rentan vehiculos en la Provincia de Azuay
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Fuente : Superintendencia de Companias del Ecuador (2021)
Elaborado por: El autor

internacionales, afectando con ella actividades como el alojamiento y el alquiler de vehiculos, tal como se evidencié al
comparar los indicadores financieros de las principales empresas de alquiler de vehiculos en la provincia de Azuay durante la
pandemia en relacién a los obtenidos en los afos previos, autores como Quevedo et al., (2020) sefialan que las pérdida total
en el sector turismo en Ecuador asciende a los 32716, 35 USD, siendo las actividades de alojamientos, con 68005.59 USD, y
el transporte turistico, con 32716.34, los mas afectados.

La actividad de alquiler de vehiculos en Azuay, fue sensible a los efectos del COVID-19 y las medidas sanitarias tomadas
para reducir su propagacion, debido a que una de las ramas econémicas mds importantes de la regién, debido al interés
como centro cultural, artesanal y econdémico del pais, es el turismo bien sea por razones de negocios o de esparcimiento,
pero que en todo caso se vieron afectados por las medidas sanitarias y de prevencion tomadas por las autoridades ecuatorianas.

Estos resultados concuerdan con lo sefialado por Garrido (2020), quien afirma que la pandemia por COVID-19 tiene un
marcado efecto sobre el sector turistico, estimdndose de acuerdo a la organizacién mundial del turismo hasta del 3 %, lo cual
afecta de acuerdo a Rivas (2020) una amplia gama de proveedores de servicios, como hoteles, restaurantes, agencias de viajes,
guias de viaje y participantes complementarios como transportistas y artesanos, como una de las industrias mds diversificada.

Por otro lado, los resultados obtenidos ratifican esta afirmacién dado que se observé una disminucién en el capital
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invertido por los accionistas (ROA) y de la rentabilidad total de los activos de las empresas (ROE), como consecuencia de la
disminucion de la actividad econémica a causa del COVID 19, tal como fue observado.

Una disminucién de la rentabilidad a causa del COVID-19 tuvo un efecto directo sobre la liquidez corriente de la
mayoria de las empresas afectadas, debido a que existe una correlacién positiva entre rentabilidad y liquidez, en términos
précticos esto se traduce en la reduccién de la capacidad de las empresas para poder cumplir sus obligaciones con proveedores
acreedores, disminuyendo asi su capacidad de endeudamiento.

Existe coincidencia con los reportados por Melgarejo y Pérez (2020) quienes al analizar los indicadores financieros
de 3 empresas hoteleras en Pert encontraron que la pandemia no repercuti6 en la liquidez, sin embargo, la rentabilidad se
vio afectada por la reduccién de las ventas, en este mismo orden de ideas Guale (2020) reportd una pérdida de 21 % de la
rentabilidad de patrimonio en una empresa hotelera de Ecuador, asi mismo Blanco (2020) sefialan que en Espafia la crisis
econdmica a causa de la pandemia llevé que 60 % de empresas, tuviesen un repliegue de la actividad econémica, lo que
habria acrecentado los niveles de precariedad financiera en la liquidez y la rentabilidad del activo que decreceria de manera
general impactando fuertemente a las PYMES y a las dreas de turismo y ocio, y de alquiler de vehiculos.

En este sentido, Espinoza (2019) sefiala que dentro de los varios impactos que ha generado la pandemia a las empresas,
estd la falta de liquidez a causa del exceso de deudas y escasos ingresos; ademds, otros factores que inciden son la acumulacién
de cuentas por cobrar, el otorgamiento de nuevos plazos de pago a los clientes, el incremento de costos y ganancias muy
reducidas (Espinoza-Carrién, 2019), lo cual repercute en la capacidad de pago ( Ordéiiez et al.,2021) y por consiguiente, la
organizacion no puede cubrir con sus deudas a corto plazo en un determinado periodo de tiempo (Jaramillo, 2021).

Un aspecto que llama la atencién es que una de las empresas analizadas no fue afectada por la recesién econdémica a
causa del COVID-19, esto coincide por lo reportado por Condori y Ecos (2020) que al analizar una empresa de transporte
turistico en Perd, encontraron a rentabilidad en general fue positiva teniendo un promedio en la rentabilidad econémica de
1.21 % y en cuanto a la rentabilidad financiera el promedio fue de 2.51 % aunque no se conocen cudles fueron las medidas
adoptadas que expliquen este proceso de adaptacidn, es importante describir la misma, para replicar estas acciones en la etapa
postpandemia y de esa manera acelerar el proceso de recuperacion de las empresas dedicadas al alquiler de vehiculos en la
provincia de Azuay.

6 Conclusion

La pandemia del COVID-19 en la provincia de Azuay tuvo un comportamiento similar al del resto del pafs, aunque en
menor intensidad en comparacion a otras provincias, sin embargo, esto obligé a las autoridades a tomar medidas sanitarias de
cuarentena y restriccion de movilidad que afectaron la economia del pais, en particular la actividad turistica y por ende las
actividades conexas como el alquiler de vehiculos.

El COVID-19 afecté de manera negativa el desempefio econdémico de las empresas, tal como se observé al analizar los
indicadores financieros y comparar su comportamiento previo a la aparicién de la pandemia, observdndose una disminucién
en el capital invertido por los accionistas (ROA) y de la rentabilidad total de los activos de las empresas (ROE).

La liquidez en la mayoria de las empresas fue afectada por los efectos del COVID-19 sobre la actividad econdémica
en el sector de alquiler de vehiculos en la provincia de Azuay, disminuyendo la capacidad de las empresas de cumplir
sus obligaciones con proveedores ya acreedores, disminuyendo su capacidad de pago y, por lo tanto, sus posibilidades de
endeudamiento.

No todas las empresas tuvieron un desempefio negativo durante la pandemia, sino que de las empresas evaluadas una en
particular presenté un aumento de la rentabilidad, liquidez y capacidad de pago durante el periodo de pandemia, lo que indica
que las acciones estratégicas adoptadas por esta empresa fueron las correctas y deben ser replicadas por otras empresas para
afrontar el periodo postpandemia.
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