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RESUMEN

En los ultimos afios, los cambios tributarios se han intensificado, influidos principalmente por las
transformaciones politicos presentados y las necesidades de méas recursos en las arcas fiscales para
solventar inversion social y mejorar infraestructura e inversion en un pais en desarrollo como es el
Ecuador. EIl presente proyecto de tiene como objetivo analizar uno de los principales cambios
realizados en el afio 2019, teniendo como enfoque el analisis del régimen de impuesto Unico sobre el
ingreso al sector agropecuario. Estudio de caso aplicado a la actividad cacaotera para identificar los
riesgos a los cuales esta sujeto el sector, y las consecuencias generadas por la aplicacion de este
nuevo régimen, ademas revisar las principales leyes, reglamentos y acuerdos a los que debe regirse,
e identificar a los principales representantes del sector y mediante un analisis estadistico, esto
mediante la obtencion de informacion financiera y los resultados obtenidos por las empresas del
sector en el periodo 2019, obtener una metodologia para realizar una seleccién de contribuyentes
més afectados o menos afectados con la aplicacion de este impuesto. En el primer capitulo, se
muestran los Aspectos Generales del proyecto, en donde se da una resefia del origen del impuesto y
de los cambios realizados a través del tiempo, en el régimen utilizado para el sector agricola y en
especifico para el cacaotero, historia del sector, importancia del impuesto. En el segundo capitulo, se
identifican los aspectos legales y aspectos tributarios aplicados para este régimen, como Leyes,
reglamentos y resoluciones aplicables al sector, conceptos estadisticos, necesarios para el desarrollo
del presente trabajo. En el tercer capitulo, presentamos informacién del sector y descripcién del
tratamiento de informacién empleada, actores involucrados y donde se especificaran los andlisis
efectuados, el analisis financiero y tributario de empresas del sector cacaotero escogidas mediante
los indicadores propuestos. En el cuarto capitulo, se muestra la planificacion y la ejecucion del
proyecto donde se han identificado las implicaciones financieras mas relevantes por la aplicacion del
impuesto y se realiz6 el Analisis Multivariado para determinar aquellos representantes del sector que
serdn mas afectados por la aplicacion del nuevo régimen. Para ello, utilizamos dos softwares
estadisticos (XLSTAT y SPSS) los cuales nos permitieron realizar 4 tipos de analisis mediante el uso
de los indicadores financieros y tributarios aplicados, realizando los siguientes analisis: EI Analisis
de Claster o Conglomerados, el Analisis de Componentes Principales, el Analisis Discriminante y el
Anélisis Factorial. Una vez obtenidos los resultados, podremos emitir las respectivas conclusiones y

recomendaciones.
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COPCI: Codigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones

LRTI: Ley Organica de Régimen Tributario Interno.

Cia. Ltda.: Compaiiia Limitada

S.A.: Sociedad Anonima

SCPM: Superintendencia de Poder de Control de Marcado

LORCPM: Ley Organica de Regulacion del Control del Poder de Mercado

ANECACAOQO: Asociacion Nacional de Exportadores del Cacao del Ecuador

SENAE: Servicio Nacional de Aduana del Ecuador

AGROCALIDAD: Agencia Ecuatoriana de Aseguramiento de la Calidad del Agro

CCN.51: Coleccion Castro Naranjal

FOB: Free on Board, en espafiol se puede utilizar “libre a bordo”

CORPEILI: Corporacion de Promocion de Exportaciones de Inversiones

SUPERCIAS: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros

INEC: Instituto Nacional de Estadisticas y Cifras



CAPITULO |

1.1.  INTRODUCCION

La estructura econdmica del Ecuador desde sus inicios se ha basado
tradicionalmente en el sector agricola y teniendo como uno de sus grandes representantes al
sector cacaotero, esta idea proviene no solamente de los indicadores econémicos que han
reflejado estadisticamente su importancia, sino que ademas se enlaza con la percepcién de
influencia que tienen los ciudadanos ecuatorianos por el aporte de este sector en algunos
procesos politicos, financieros y mercantiles claves de la nacion a través de su historia.

En consecuencia, es importante realizar un analisis financiero y econémico de los
cambios, leyes, e impuestos que afecten directamente a este sector, en este caso en especifico
la aplicacion de un nuevo régimen impositivo de impuesto a la renta, que pueda influir de
manera positiva 0 negativa en los principales indicadores financieros de las compafiias del
sector cacaotero, considerando no solo el impacto del nuevo impuesto y del régimen
impositivo actual, los niveles de rentabilidad, gestién y los posibles escenarios con la
aplicacion de la nueva norma.

Ademéas de las caracteristicas de produccion y exportacion y otras variables
vinculadas al sector cacaotero y su situacion previa a la aplicacion del nuevo tratamiento del
impuesto a la renta Unico, las opciones a futuro y los cambios 0 mejorias que se pudieran
aplicar al nuevo sistema impositivo.

En base a las estadisticas disponibles, la afirmacion se hace aplicable en la realidad
también al observar en las diferentes cifras sectoriales dadas por los entes gubernamentales,
por ejemplo, comenzando por su superficie cultivada y produccién de bienes tal como lo
menciona el INEC (INEC - ESPAC, 2019) hasta el afio 2019 existian 5.11 millones de hectareas
con uso agropecuarias que se dividen entre pastos cultivados, cultivos permanentes y
cultivos transitorios.

En este punto dentro de los cultivos permanentes mas importantes por su
participacion en la superficie plantada se encuentran: El cacao (39%), Palma africana
(15.98%), Banano y Platano (23.72%) y cafia de azlcar (8.18%) y otros permanentes
(14.12%), y entre las provincias de mayor produccion agropecuaria Guayas, Manabi,
Esmeraldas y Los rios. La produccion de carne y ganado también es parte importante del
sector agropecuario, considerando como los de mayor produccion el ganado vacuno, porcino

y ovino.



Con referencia a las estadisticas expuestas sobre el nivel de produccién y la
superficie cultivada, estas no son las Unicas cifras que influyen como una variable en la
imagen de importancia dada por el sector agropecuario, los ingresos y divisas que genera el
sector también reflejan su importancia en la economia nacional y el dinamismo que genera
en industrias complementarias que intervienen en su produccion y exportacion tales como el
carton, papel, plastico, y servicios como la fumigacion, logistica, entre otros. En este sentido
de acuerdo con el Banco Central de Ecuador (Banco Central del Ecuador (BCE), 2017) indica que
el peso valor agregado bruto en la economia nacional establecido para el sector agricola,
silvicultura y pesca es del 9.6%.

En el &mbito exterior por otro lado las exportaciones del sector agricola representan
los rubros mas importantes siendo los principales rubros de exportacion el banano, camaron,
flores, cacao, etc.

En el periodo de enero a diciembre del afio 2019 con respecto al 2018 los productos
de exportacion tradicional en los que se encuentra integrado el cacao, incrementaron un 9.9%
sus exportaciones en valor FOB y 1.3% con respecto a las toneladas exportadas. El cacao en
ese mismo periodo tuvo una disminucion del 3.0% en ddlares exportados, y -7.7% de

toneladas exportadas, pasando de USD 788 millones a USD 763 millones.

Grafico 1.1 — Superficie sembrada por provincia
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La estructura de produccion de cacao a nivel nacional se centra en Manabi con una
produccion del 21.75%, seguida de Los Rios y Guayas, de acuerdo con el INEC (Instituto de
Nacional de Estadisticas y Censos, 2019).

Con respecto a las exportaciones en general en el afio 2019, el cacao representa uno
de los rubros mas importantes de los productos tradicionales no petroleros méas exportados
pasando de USD 672 millones en el 2017 a USD 763 millones a 2019 con un decrecimiento
del 3% de su valor con respecto al 2018.

Los productos no petroleros disminuyeron un 2.8% pasando de USD 11,670
millones a USD 11,338 millones, y crecieron en las toneladas exportadas en un 3.6%,
representando dentro de los bienes exportados un 61% del total exportado, a continuacion,

un detalle de los montos exportados por tipo de bienes petroleros y no petroleros:

Gréfico 1.2.- Exportaciones petroleras y no petroleras
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Fuente: Banco Central del Ecuador — Exportaciones petroleras y no petroleras.

Elaboracién: Autores

Entre los productos méas importantes exportados se encuentran el camarén, banano,
atun, café, enlatados de pescado Yy flores naturales, teniendo un peso de 24%, 22%, 6%, 2%,

1% respectivamente en el afio 2019, tal como se muestra a continuacion:



Grafico 1.3.- Principales exportaciones no petroleras
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De acuerdo a (Asociacion Nacional de Exportadores de Cacao, 2019) en el afio 2019 en lo
que se refiere a exportacion el sector cacaotero contribuye con el 5% de la poblacion
econdémicamente activa, siendo una base familiar. En el caso del cultivo y produccion esta
representado en un 70% por pequefios productores, 20% medianos y un 10% grandes
productores.

A nivel mundial los principales destinos de exportacion son Indonesia, Estados
Unidos, Malasia, Holanda y México, siendo a 2018 exportaciones totales por 315,571

toneladas métricas, tal como se muestra a continuacion:

Grafico 1.4.- Exportaciones de cacao por destino
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Las exportaciones de cacao, en el 2019 se realizaron exportaciones por 297 mil
toneladas con un decrecimiento con respecto al afio anterior de 6.25% y un monto de USD
763.9 millones que representan un decrecimiento del 3% con respecto al 2018 que vendid
USD 788 millones de acuerdo con el (Banco Central del Ecuador, 2020), tal como se presenta a

continuacion:

Grafico 1.5.- Exportaciones por afio
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A nivel tributario por otro lado, el sector se encuentra en el régimen de impuesto a
la renta establecido a traves de la normativa fiscal existente en la Ley de Régimen Tributario
Interno, la cual ademas del pago de impuestos, establece beneficios para el sector como la
devolucién del IVA pagado en las adquisiciones de bienes o servicios destinados a la
produccion y exportacién de productor agropecuario, o la devolucion de ISD en ciertas
materias primas, y para los exportadores de la fruta en todas aquellas materias primas
importadas que sirvan para la exportacion de dicho bien.

A pesar de todos estos beneficios que en la mayoria de casos no son Unicos del
sector, también se han impuesto a nivel tributario y productivo regimenes diferenciados
dentro del pago de impuestos como el impuesto Unico, que se establecio desde el afio 2012
mediante al Ley de Fomento Ambiental y Optimizacion de Ingresos del Estado Asamblea
Nacional del Ecuador, (2012), a sectores como el bananero, palma aceitera, entre otros,
aduciendo cuestiones econdmicas, financieras y politicas generadas en torno a la imagen de

aparente rentabilidad y buena salud y de su gran peso econémico.



Hasta el afio 2019 las compafiias y sociedades, en especifico las empresas
relacionadas al sector agroindustrial a excepcion del banano pagaban una tarifa de impuesto
a la renta que oscilaba entre el 22% y 28% de acuerdo a las caracteristicas de cada empresa,
sobre la renta generada, esto es ingresos menos costos y gastos deducibles, tal como lo
menciona la Ley de Régimen Tributario Interno en su Art. 37. (Ley de Régimen Tributario Interno
(LRTI), 2019).

A partir del 1 de enero de 2020 cambiando la metodologia de pago impositivo en
el sector agropecuario y en busca de fortalecer el régimen tributario, se emite la Ley de
Simplificacion y Progresividad Tributaria, la cual fue publicada en el SRO No. 111 del 31
de diciembre del 2019, por medio de la cual se establece un impuesto Unico a la totalidad del
sector agropecuario en los que se incluyen las empresas que producen, comercializan y
exportan bienes de origen agricola, avicola, pecuario, apicola, cunicola y carnes, que se
mantengan en estado natural, sin que hayan tenido proceso productivo alguno que implique
modificacion de su naturaleza, implementando un régimen parecido al bananero,
estableciendo una tarifa del 1% al 2% dependiendo de la venta local o exportacion y montos
de venta desde USD 20 mil a USD 5 millones y donde se incluyen ademas tarifas especiales

para exportaciones a partes relacionadas.

1.2. DEFINICION
Analisis del régimen de impuesto Unico sobre el ingreso al sector agropecuario.

Estudio de caso aplicado a la actividad: Cacaotera.

1.3.  JUSTIFICACION

Las normas ecuatorianas relacionadas con el tema tributario ha ido modificAndose
a través del tiempo dependiendo de las necesidades de financiamiento del Estado
ecuatoriano, de los lideres politicos que han mantenido una direccion en base a sus
convicciones de incrementar o bajar impuestos y cambiar regimenes que puedan generar una
mayor inversion privada en los diferentes sectores economicos.

Siendo la exportacion y produccidn del sector agropecuario y en especifico el sector
cacaotero uno sectores mas importantes para la economia del Ecuador y por tanto uno de los
sectores que aportan a las arcas del estado via impuestos, el presente trabajo analiza las
consecuencias por la aplicacion de un impuesto Unico, a productores y exportadores de

cacao, su impacto para el sector, y establece un anélisis cualitativo y cuantitativo de los



resultados de la aplicacion de esta medida, en sus estados financieros, analiza los impactos
negativos y positivos, se detalla consideraciones para la aplicacién o implementacién para
aquellos sectores que pueden ser afiadidos a esta modalidad de pago de impuesto a la renta
Unico y ademas para que las nuevas compafiias puedan afrontar de mejor manera su impacto
en sus indicadores financieros.

La industria cacaotera ha evolucionado en el Ecuador en gran medida en las Gltimas
décadas, después de grandes debacles, problemas con plagas y nuevas enfermedades, falta
de apoyo estatal, entre otras. A pesar de toda esta problematica en los ultimos afios el
desarrollo de este sector se ha convertido en una estrategia para la generacion de empleo y
obtencién de divisas, fomentando las exportaciones a nivel mundial de nuevos tipos de
plantaciones y productos, no solo de cacao si no bienes industrializados y refinados como el
chocolate, y otro tipo de productos elaborados a partir de cacao.

La exportacién del cacao y sus elaborados, fue enviada en el afio 2019
principalmente a mercados como Indonesia, Estados Unidos, Holanda, Malasia, México,
Alemania, y Bélgica y en los ultimos afios ademas ha recibido inversiones locales y
extranjeras para los elaborados del cacao como el chocolate y otros que han recibido premios
internacionales por la calidad de sus productos y ha mejorado la imagen internacional del
pais y su produccion chocolatera.

Grafico 1.6.- Exportaciones de cacao (2015-2019)
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Por lo cual, el presente trabajo aportara informacion atil para las empresas que
esperan invertir en el sector o incrementar su produccion y niveles de exportacion, ademas
de aquellas empresas que se encuentran en otros sectores de la economia y que sean

incorporados al régimen de impuesto Unico.

1.4, PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

En base a las necesidades cambiantes del mercado agropecuario a nivel mundial,
el presente trabajo aportara ideas acerca de la implementacion del nuevo régimen, su forma
de célculo y su efecto en los indicadores financieros y de gestion de las empresas del sector
cacaotero, y mas aln porque a pesar de que el impuesto Unico se encuentra vigente en ciertos
sectores desde el 2012, no hay estudios o investigaciones de los efectos que ha tenido en su
calculo, pago y sus posibles variables del impacto en la generacion de utilidades, y la
generacion de mayores ventas y crecimiento del sector.

¢Cuél es el impacto de la aplicacion del impuesto Unico al sector cacaotero,
considerando el entorno actual?

¢Cual es el estado financiero, econdémico, y tributario actual del sector cacaotero,

ante los distintos escenarios previos a la implementacion del nuevo régimen impositivo?

1.5. OBJETIVO GENERAL

Evaluar el impacto econémico, financiero y tributario de la aplicacion del impuesto
Unico para la produccién, venta local y exportacion de cacao en el Ecuador, considerando el
entorno actual del sector, para de esta forma disponer de posibles escenarios, impactos y

beneficios de la implementacion de este régimen.

1.6. OBJETIVO ESPECIFICOS

1)  Analizar las bases por las cuales se consideré la implementacion de un
impuesto Unico al sector agricola, la materia impositiva existentes, sus cambios y sus
principios tributarios.

2)  Desarrollar un analisis cualitativo del sector agropecuario y cacaotero y la
situacion actual economica, financiera y tributaria que se presenta previo al cambio de

régimen al pago del Impuesto Unico.



3)  Determinar un analisis econdémico financiero del impacto del impuesto Unico
considerando las actuales cifras econdmicas del sector cacaotero, y su impacto en los
indicadores financieros de las compafiias del sector.

4)  Realizar una comparacion de los efectos de las empresas tipica del sector con
escenarios alternativos relacionado con la situacion actual y sensibilizacion con la aplicacion

del impuesto Unico.

1.7.  MARCO TEORICO

El origen del cacao es hasta la fecha indefinido en su Informe Final sobre el cultivo
del cacao (Hernandez, 1949), el origen del cacao es indefinido, cualquiera de sus variedades,
un sector que incluye desde Venezuela, hasta el sur del Ecuador, y en la parte norte hasta
llegar a México, esto también incluye el uso los cuales son muchos y variados y cambian de
region a region, por lo que es importante ademas considerar la historia econémica de los
pueblos, el control de enfermedades y otros.

Tradicionalmente ademas se ha sostenido, la domesticacion del cacao hace 2000
afios en partes de México, Guatemala y Honduras. De acuerdo a ANECACAO (ANECACAO,
2018), teniendo en cuenta esto, en el actual Ecuador existen varias variedades de cultivos de
cacao, que datan de la época del boom cacaotero y que han sido mejoradas por pestes y
enfermedades que han ido destruyendo los cultivos del sector.

Sobre el sector cacaotero, de acuerdo a la informacion estadisticas de la CFN
(Corporacion Financiera Nacional, 2018) el sector de cacao hasta febrero del 2018, la mayor
concentracion de empresas del sector de cacao, se encuentra en Guayas, Yy la elaboracion de
Chocolate en Pichincha. Para el 2016 la produccion de cacao en el Ecuador disminuyé con
respecto a afios anteriores, y el precio del cacao a nivel internacional por tonelada ha ido
viajando desde el 2015.

En el afio 2019 el sector cacaotero exportd un monto de USD 652 millones lo que
representd una disminucion del 4.2% con respecto al afio 2018, lo que significd una caida y
fue el Gnico bien tradicional que disminuy6 su monto de exportaciones en el 2019 en el

periodo de enero a noviembre respectivamente. (Banco Central del Ecuador, 2020)
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1.8. METODOLOGIA

La propuesta de un Analisis del Régimen de Impuesto Unico sobre el Ingreso al
sector agropecuario, estudiando el caso de aplicacion a la actividad cacaotera se llevara a
cabo mediante las Técnicas de Anélisis Multivariado.

Esta investigacion se lo desarrollard de manera cuantitativa y correlacional
(Hernandez Sampieri, Fernandez Collado, & Baptista Lucio, 2015), se realizara el analisis cuantitativo
en la recopilacion de datos histéricos del afio 2017-2019, permitiendo demostrar un
comparativo de los estados financieros antes y durante la aplicacién del impuesto Gnico.

El método de andlisis multivariado permitira analizar la relacion entre varias
variables independientes y al menos una dependiente y la afectacion en este caso del
impuesto Unico generado sobre los estados financieros de las compafiias del sector cacaotero,
en el cual se incluye andlisis cluster, factoriales, componentes principales y discriminantes.
(Hernandez Sampieri, Fernandez Collado, & Baptista Lucio, 2015)

De acuerdo con Bernal, (2006), para el disefio de la investigacion, la misma debe
ser responsable y estar en si misma al servicio del ser humano, por lo que el investigador
debe tener en cuenta el empleo de los métodos usados y de los resultados obtenidos, para el
caso la investigacion debe centrarse en el tema propuesto, la historia, el desarrollo, las
funciones, la situacion, las condiciones de desarrollo hasta las tendencia y posibilidades
futuras, evaluando la parte financiera y econdmica en el sector cacaotero del Ecuador en la
cual se analizara el impacto econémico y financiero de la aplicacion del impuesto unico.

Al final todo el andlisis se constituira en un resumen final de todo el impacto
financiero en el sector cacaotero correspondiente a un periodo de tiempo relativo de tiempo,
su contenido sera de forma clara y comprensible todo lo necesario para juzgar los resultados
de operacion, la situacion financiera del sector y los cambios en su situacién financiera.

Fuentes primarias

. Encuestas INEC — Sector agricola

. Estados Financieros publicados en la Superintendencia de Compafiias

. Estadisticas multidimensionales del Servicio de Rentas Internas

. Estadisticas del Banco Central

Fuentes secundarias

. Informacidn de revistas cientificas

. Periddicos

. Estados Financieros de las empresas del sector
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. Bibliotecas virtuales

Entre las variables principales a analizar se detallan las siguientes:

. El impuesto causado por las sociedades del sector cacaotero en especifico
puede ser analizado y obtenido de las fuentes primarias de informacién y sera la variable
principal a la hora de analizar el impacto del cambio de régimen tributario

. Las ventas con el objetivo de conocer su incremento o decrecimiento en el
sector en un periodo de tiempo establecido, las cuales permitird conocer el impacto del
impuesto pagado debido a que depende del nivel de ingresos.

. La rentabilidad también es importante estudiarla debido a que permitira
comparar las rentabilidades entre empresas y facilita conocer el impacto en el sector y sobre
las operaciones de los cambios impositivos.

. Impuesto a la renta causado y/o a pagar es importante estudiarla debido al
cambio de calculo para el sector, al comparar con el afio previo permitird analizar no solo
las rentabilidades entre los tipos, si no la tarifa efectiva pagada y facilita conocer el impacto

en el sector.

1.9. ALCANCE
El Analisis del Régimen de Impuesto Unico sobre el Ingreso al sector agropecuario,
estudiando el caso de aplicacion a la actividad cacaotera, comprendera un periodo de

informacién base de los afios 2015 -2019.

La fuente de informacion a analizar serd obtenida de la Superintendencia de

Compaiiias, Valores y Seguros, el Servicio de Rentas Internas, el Banco Central del Ecuador.

1.10. LIMITACIONES
El presente trabajo de investigacion se limita exclusivamente a las empresas
cuya actividad econdmica es la cacaotera. La limitacion del estudio podria asociarse a la
obtencién de informacion de paginas oficiales como del Servicio de Rentas Internas,

Banco Central, entre otros.
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CAPITULO II

2. ASPECTOS HISTORICOS, LEGALES, TRIBUTARIOS Y CONTABLES
2.1. ANTECEDENTES HISTORICOS

Es importante conocer previo los cambios y notoriedad historica de la presencia del
cacao en el Ecuador, para entender su relevancia econémica, y tributaria y porque o en qué
forma cualquier cambio afecta su matriz productiva, y sus indicadores econémicos.

Cacao proviene del maya “Kai” que significa amargo, y “Kab” que quiere decir
jugo, estas dos palabras que, al pasar al espafiol, cambiaron su entonacion y sonido
terminando como cacao de acuerdo a lo indicado por (Enriquez & Paredes, 1983), considerando
su origen como americano del sur, en el &rea del alto amazonas que comprenden paises
cercanos como Ecuador, Pert, Colombia y Brasil y de donde han salido variedades de la
planta.

Como lo menciona (Fernandez Lizarazo & Rodriguez Villalte, 2019), este tipo de cacao no
es de origen hibrido y actualmente constituyen la mayor parte de la produccion mundial, y
que se produce principalmente en lugares calidos, esto debido a que el cacao es una planta
hidromegaterma porque requiere altas temperaturas y humedad relativa con oscilaciones
minimas en ambos factores.

El cacao tiene denominaciones segun el origen (Harwich, 2018) dependiendo del
origen como por ejemplo cacao de surinam o cacao marafion brasilefio, pero en la practica
comercialmente su division es diferenciada por caracteristicas fisicas y cualitativas como
almendras y el aroma, dividendo de esta forma en choice cacao o cacao fino y bulk cacao o
cacao ordinario.

En este caso el primero cacao fino o también llamado criollo que representa entre
el 8% y 10% de la produccion mundial mantiene caracteristicas de cascaras alargadas,
superficie verrugosa, y colores entre rojo y verde, con almendras blancas y redondas,
teniendo sus lugares de cultivo a México, Nicaragua, Venezuela y Colombia, Java, Samoa.

El bulk cacao por otro lado representa un 80% de la produccion mundial y sirve de
referencia para el precio mundial de cacao. Este tipo de cacao se produce principalmente en
Ecuador, Brasil y Africa Occidental, con caracteristicas fisicas tales como superficie lisa,
surcos poco pronunciados, almendras achatadas de color purpura, existiendo en este caso
excepciones como el cacao fino de aroma que se produce en el Ecuador, muy similar al cacao

criollo.
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2.2. ORIGEN E HISTORIA DEL SECTOR CACAOTERO

Es complicado entrar en detalle a conocer un sector como el cacaotero y conocer su
ciclo productivo a nivel nacional, sin conocer previamente la importancia historica y
economica del producto y del sector con su apertura y puesta en marcha dentro de la
economia nacional y el proceso de agroexportacion que se dio a nivel mundial desde el siglo
XIX.

El cacao es producido a nivel mundial, principalmente en paises tropicales en Asia,
Africa y América Latina, que dista mucho de lo que pasa con los bienes elaborados a partir
del cacao como el chocolate donde su produccién se centra en Europa y en Estados Unidos.

De acuerdo a la Cepal (CEPAL, 1954) el significado del cacao en la vida econémica
del Ecuador es tal debido a que por mucho tiempo constituyo una de las principales fuentes
de recursos economicos para el pais, debido a esto se la llego a conocer como la pepa de oro.

De acuerdo a (Harwich, 2018) a finales del siglo XVIII el cacao salido de la ciudad
de Guayaquil soportaba cargas fiscales del 25% del valor exportado, donde después de las
batallas de independencia desde el afio 1820, las exportaciones de cacao pasaron de 5.000 a
7.500 toneladas en 1834.

Luego de ese periodo con las reformas fiscales, apertura de nuevos mercados, y la
ayuda de factores internos como la transformacion de esquemas de produccién o mejoras
tecnoldgicas y una revolucion demogréafica de la sierra a la costa generd la rapida expansion
de las plantaciones de cacao.

Entrando a los afios 1880, se inici6 la época de oro, las familias como los Aspiazu,
Seminario, Puga, Burgos, entre otros, incrementaron sus ingresos en conjunto con el
incremento de exportaciones de 10 mil toneladas a 20 mil en el afio de 1900, de esta forma
financiando infraestructuras, e inversiones en bancos, compafias, seguros, Sservicios
publicos, entre otros.

A pesar de esto a principios del siglo XX empez6 un decaimiento de la actividad
econdmica en torno a este producto que generaba riqueza y que convirtié al Ecuador en su
principal exportador a nivel mundial representando mas del 20% del mercado hasta el afio
1914 que fue su pico en ventas al exterior con 47,200 toneladas vendidas, y afio en que
comienza una caida no solo en las toneladas exportadas sino ademas en el precio en que se
vendia en el exterior principalmente debido a los cambios en materia econdmica a nivel
mundial y los cambios politicos y sociales que se incrementaron con las dos guerras

mundiales que se avecinaban, influenciada esta caida también por la apertura de nuevos
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mercados y la aparicion de nuevos competidores como Brasil, y varios paises de Africa
Occidental.

De esta forma las exportaciones y su participacion a nivel mundial fueron bajando
y llegando hasta niveles minimos desde 1940 donde llegaron a representar 1.7% del total del
mercado a nivel mundial.

De acuerdo con la CEPAL a pesar de la caida vertiginosa que se propicia desde
1914, hasta llegar a 1940, se evidencian recuperaciones temporales en los afios 30 llegando
a su precio mas bajo y participacion en los afios de la segunda guerra mundial, llegando a
minimos de 14,300 toneladas exportadas, ademas del inicio de la guerra se sumaron los
problemas por plagas y la poca renovacion y transformacion tecnolégica para el cultivo.

A estos problemas se afiadieron las politicas de gobierno implementadas, como la
devaluacion de la moneda que no ayudo al sector, la intervencion por parte de la asociacion
de agricultores que fue intil ya que termino endeudada y cerrada por cosechas acumuladas
en espera de mejores precios y las pérdidas ocasionadas por el largo periodo de
almacenamiento, a esto se le sumo la implementacion de impuestos incluyendo un impuesto
en base al numero de plantas que paso del 1.75% al 5% en 1945.

Después de la bajada de precios y la debacle del sector, ya en la década de los 40
empiezan a subir los precios internacionales y empiezan a aparecer soluciones sobre el
cuidado y eliminacion de las plagas llegando a un punto alto en 1950, con la exportacion de
25 mil toneladas un 136% mas de las toneladas vendidas hasta 1933.

Dentro de uno de los puntos favorables a pesar de los problemas en el cultivo y
exportacion de cacao fue la apertura a nuevos productos y sembrios que tenian una coyuntura
de precios altos y que podian llenar el vacio del cacao, como lo fueron el arroz, banano, cafia
de azlcar entre otros.

Desde esa fecha hasta la actualidad el papel del cacao ha ido perdiendo importancia
dentro de las exportaciones y la produccion realizada por el pais, debido a los problemas de
enfermedades, bajo precio exportable y a la aparicién de nuevos productos de exportacion

como el banano o el camardn en la Gltima década.

2.3. SECTOR CACAOTERO A NIVEL MUNDIAL
De acuerdo con el Ministerio de agricultura y riego del Per( (Ministerio de Agricultura
y Riego de Perd, 2019) hasta abril del 2019 se estimaba que en el afio se esperaba un incremento
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del 3.9% en la produccion esperada, lo que significaria 4.84 millones de toneladas debido a
una cosecha récord en Costa de Marfil y Ecuador.

A nivel mundial los principales productores de cacao son Costa de Marfil, Ghana e
Indonesia. Por ejemplo, Costa de Marfil tuvo un crecimiento productivo que la llevo a
representar el 45.5% del total producido, con respecto al 42.2% del afio previo. Un detalle
de los principales productores de cacao y las proyecciones esperadas para el 2019:

Gréfico 2.3.7.- Principales productores de cacao a nivel mundial

= Costa de Marfil
= Ghana
Ecuador

2200 Camerin

= Nigeria

= Indonesia
= Brasil

= Perd

= Republica Dominicana

= Colombia
870 = Otros

Fuente: Ministerio de Agricultura y Riego del Per(, Toneladas de cacao a nivel mundial

La produccion en Ghana no es la Unica que registra un aumento de la produccion,
ademas la de Ecuador y en general de Latinoamérica se espera que aumente una produccion
por las plantaciones a gran escala, adopcion de nueva tecnologia, sustitucion de cultivos
ilegales por cacao, principalmente en Colombia.

Por otro lado, principalmente de acuerdo con el Ministerio de Agricultura y Riego
del Peru la demanda de cacao en grano muestra un comportamiento al crecimiento con un
incremento del 3.4% hasta el afio 2019.

Los principales consumidores de cacao para molienda con la Union Europea con el

36.9%, Africa, América y Oceania, tal y como se muestra a continuacion:
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Gréfico 2.3.8.- Principales consumidores de cacao a nivel mundial
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Fuente: Ministerio de Agricultura y Riego del Perd, Toneladas de cacao a nivel mundial

Desde la campafia 2017 al 2019 los stocks de cacao en grano se han acumulado y
suman 343 mil toneladas, pero se espera que disminuyan en el largo plazo.

Con respecto a las importaciones mundiales de cacao en grano crecieron en torno
al 7.5% demandados por la industria de los chocolates, confites, y otros alimentos. Siendo
ademas los principales paises importadores Paises Bajos, Alemania y Estados Unidos, tal
COMO se muestran a continuacion:

Gréfico 2.3.9.- Principales Importadores de cacao a nivel mundial
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Fuente: Ministerio de Agricultura y Riego del Perd, Toneladas de cacao a nivel mundial

Con respecto a los precios internacionales de acuerdo al Ministerio de Agricultura
del Ecuador que reporta los precios internacionales (Ministerio de Agricultultura, Ganaderia,
Acuacultura y Pesca, 2020) tuvieron un crecimiento al finalizar el 2019, con respecto a los

precios presentados en el 2018, teniendo una ligera baja en el tltimo mes del afio.
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De esta forma a diciembre del afio 2019 el precio era USD 2,445 por tonelada de
cacao, por lo expresado previamente los precios del cacao permanecen inciertos, tanto por
el aumento de la produccion, como por la demanda de cacao, a continuacion, un detalle de

los precios del cacao de los ultimos 3 afios:

Grafico 2.3.10.- Precios del cacao internacional
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Fuente: MAGAP, Precio por tonelada de cacao

Las tendencias de los consumidores estdn relacionadas directamente con el
aumento en el consumo de chocolate gourmet saludable y que tiene que ver con el origen
del cacao sobre todo en el mercado europeo con paises como Francia, Bélgica, Alemania,
Italia, entre otros, de acuerdo al Ministerio de Agricultura y Riego de Perd.

Adicionalmente los volimenes de consumo de productos de confiteria hasta el 2018
alcanzaron los 7.15 millones de toneladas, mientras que el consumo en ddlares muestra un

crecimiento interanual medio del 0.8%, debido principalmente al cambio de preferencias.

24, SECTOR CACAOTERO EN EL ECUADOR
2.4.1. Productores

El cacao cuenta con un alta, media y baja potencialidad apara los productores y
agricultores del producto en base a su localizacion a través de las zonas del Ecuador. La
potencialidad alta, de acuerdo al MAGAP (Ministerio de Agricultura, Ganaderia, Acuacultura y Pesca,

2014) corresponde a aquellas areas en donde las condiciones naturales de suelos y otras
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caracteristicas presentan las mejores caracteristicas para el establecimiento de cultivos, asi
como también y acceso a servicios. Esta zona de alto rendimiento se localiza en los sectores
de: Baba, Valencia, Babahoyo, San Carlos, Quinsaloma, Mocache, Caracol, Pimocha en la
provincia de Los Rios; Alfredo Baquerizo Moreno, Palestina, Simén Bolivar, San Jacinto de
Yaguachi, Milagro, El Triunfo, Taura, Virgen de Fatima, Mariscal Sucre en la provincia del
Guayas, entre otros.

Por otro lado, las zonas de potencialidad media estan en sectores como Pueblo
Viejo, Baba, San Jacinto de Buena Fe, Ventanas, Palenque, La Esperanza, Ricaurte, San
Juan, Guare, Isla de Bejucal, Quinsaloma, Zapotal, Patricia Pilar, Quevedo, Catarama,
Caracol, Pimocha en la provincia de los Rios; Pajan, Olmedo, EI Carmen, Chone, Santa Ana
de Vuelta Larga, El Anegado, Guale, Cascol, Bellavista, La Unién, San Placido, Zapallo,
Eloy Alfaro entre otras en la provincia de Manabi.

Con respecto a los sectores que presentan potencialidad baja, considerados de esta
forma por sus importantes limitaciones en las caracteristicas de suelo, clima, accesibilidad
de servicios, entre otras cosas, se encuentran localizados a lo largo de la franja occidental
del Ecuador, en la provincia de Guayas, Esmeraldas, Manabi y Los Rios.

Dentro de las caracteristicas de los productores y la produccion en si de cacao

podemos encontrar lo siguiente:

Figura 2.4.1.- Caracteristicas de los productores

Superficie promedio de
cultivo

Tendencia de tierra Destino de la produccion

*Propietario contitulo (79%) *Rango Bajo(2.21 ha.) sIntermediario (82%])
*Propietario sin titulo (13%) *Rango Medio (7.72 ha.) sCentro de acopio (10%)
sComunal (7%} *Rango Alto(20.75 ha.) sMercado (1%)

*Otro (1%) *Otro (7%)

Fuente: MAGAP, Caracteristicas de cultivo de productores

Como se puede observar en el grafico precedente el cultivo y la tendencia de tierra
se encuentra en su mayoria en propietarios con en 79% de los productores de cacao, el rango
medio de rango alto de cultivo es de 20.75 hectareas por duefio, y los intermediarios
representan el 82% de los destinos de ventas de cacao producido que estan relacionados con

la exportacion de cacao.
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Figura 2.4.2 — Otras caracteristicas de cultivo de cacao
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Fuente: MAGAP, Caracteristicas de cultivo de productores

Con respecto al rendimiento generado por los agricultores en base a las
caracteristicas indicadas previamente, el rendimiento por hectarea para el cacao CCN-51

paso de 0.74 a 0.75 entre 2018 y 2019, tal como se muestra a continuacion:

Gréfico 2.4.11.- Rendimiento del cultivo de cacao
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Fuente: MAGAP, Caracteristicas de cultivo de productores

En cuanto al detalle de productores con mas y menos hectareas sembradas por tipo
de cacao, tenemos que los agricultores de menos de 5 hectareas representan el 86% y 81%
respectivamente del total de hectareas sembradas de cacao, por lo cual el mercado lo

conforman principalmente pequefios agricultores.
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Grafico 2.4.12.- Distribucion de productores.
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Fuente: MAGAP, Distribucion de productores.

Entre las provincias que mejor rendimiento tuvieron por la tonelada cosechada por
cada hectarea, en el caso del cacao del norte Imbabura tuvo el mejor rendimiento con 0.96
toneladas/hectareas, seguida de cafiar, santo domingo y Chimborazo con 0.92 y 0.83
respectivamente.

Otro punto importante como productores es el uso de maquinaria, dentro de la
publicacion del MAGAP (Ministerio de Agricultura, Ganaderia, Acuacultura y Pesca, 2019) sobre los
rendimientos objetivos del cacao encontramos el uso de maquinaria, de acuerdo a esta
publicacion en la preparacion del sueldo se realizd solo en un 8% con maquinaria, en la
siembra un 7%, para el control de maleza un 72%, y en la cosecha un 24%, siendo de esta
forma las que han tenido un crecimiento en el uso de maquinaria la cosecha y el control de
maleza con un crecimiento del 8% y 6% respectivamente.

En el 2019 también se intensifico el uso de fertilizantes como el nitrégeno, el
fosforo, y potasio y como tal una diferencia significativa entre los que aplicaron estos
fertilizantes y el rendimiento obtenido entre los productores, en este sentido solo el 40% de

los productores uso estos fertilizantes, en tanto que en el 2019 fue el 53%.

2.4.2. Exportadores

Hasta mayo del afio 2020 de acuerdo a el productor (EI productor, 2020) se
exportaron 339 millones de ddlares entre cacao en grano que representaba el 86%, procesado
el 13% y cacao en polvo 1% que representan aproximadamente 114 millones de kilos
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exportados entre enero y mayo del 2020. A continuacién, un detalle con los principales

exportadores durante este periodo de exportacion:

Grafico 2.4.13.- Principales exportadores
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Fuente: El productor, enero a mayo 2020

2.4.3. Principales destinos de exportacion
Actualmente la pepa de oro ocupa dentro de las exportaciones no petroleras, el

puesto quinto, y sexto dentro del total de bienes comercializados en el mundo.

Gréfico 2.4.14.- Exportaciones de los principales productos (2000-2019)
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Fuente: BCE, Exportaciones de banano, cacao y camaron.

De acuerdo a la informacion presentada por el Banco Central como se puede

observar en el grafico precedente, el cacao ha ido mejorando sus ventas al exterior, pero no
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de una forma tan vertiginosa como lo ha estado haciendo el banano y el camarén, sobre todo
desde el periodo del 2007 hasta la actualidad, siendo los mejores afios en el caso del camar6n
desde el afio 2014, y desde el afio 2012 para el banano.

Por esta razén su participacion ha ido bajando desde el 2.60% del total de bienes
exportados desde el afio 2012, hasta el 0.6% de las exportaciones totales del 2019; mientras
que en el 2007 lleg6 a 1,4%. En el 2016 la participaciéon llego al 3,7%, tal como se muestra

a continuacion:

Grafico 2.4.15.- Participacion exportaciones de cacao del total de exportaciones del Ecuador
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Fuente: BCE, Participacion de las exportaciones de cacao

De acuerdo a la Organizacion Internacional del Cacao, con respecto a los precios
internacionales de cacao (Organizacion Internacional de Cacao, 2019) hasta diciembre del afio 2019
los precios de los contratos de futuros de cacao del primer mes se debilitaron en los mercados
de Londres y Nueva York, esto en comparacion los niveles alcanzados previamente, a fines
de diciembre en un los precios decayeron un 6% de USD 2,566 a USD 2,407 por tonelada y
en un 2% desde USD 2,590 a USD 2,538 por tonelada en Londres y Nueva York,
respectivamente. Esta tendencia a la baja se atribuyo a las favorables condiciones de cultivo
que prevalecen en el cinturén cacaotero de Africa occidental y al amplio suministro de
granos de cacao registrado en Cote d’Ivoire y Ghana.

Aunque los precios descendieron, su cambio se produjo en fases distintas, en la
primera semana de operaciones de diciembre, el temor a una oferta escasa alimenté una
postura alcista del mercado como una mejoria del precio en los mercados de futuros. Luego,

durante el periodo del 9 al 20 de diciembre, los precios disminuyeron rapidamente a medida
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que las llegadas en los puertos de Costa de Marfil superaron los niveles registrados el afio
pasado en un 1,5%. Los precios de los futuros cayeron un 13% de USD 2,617 a USD 2,280
por tonelada en Londres, y en un 9% de USD 2,646 a USD 2,412 por tonelada en Nueva
York.

Durante 2019, los precios de manteca de cacao y polvo en Europa y Estados Unidos
siguieron una tendencia ascendente, en ambos lugares los mercados consumidores de cacao
maés grandes del mundo, los precios de la manteca de cacao mejoraron en un 4%, mientras
que en Europa aumentaron un 5%. En cuanto al cacao en polvo, en comparacion con los
niveles alcanzados a principios de 2019, los precios aumentaron en 18% en Estados Unidos.
Durante el mismo periodo de tiempo en Europa, los precios del polvo aumentaron un 21%.

Ademas, en comparacién con sus valores medios registrado en enero de 2019, los
precios de los contratos de futuros progresaron un 13% y un 11% en Londres y Nueva York
respectivamente al final de diciembre de 2019. Se dispararon considerablemente desde USD
2,153 a USD 2,434 en Londres, mientras que en Nueva York pasaron de USD 2,303 a USD
2,549 por tonelada.

2.4.4. Aportacion a la economia ecuatoriana del sector agricola y cacaotero

En el Periodo 2007 — 2017 el sector agropecuario y los elaborados presentaron una
tasa de crecimiento del 34% que paso de USD 6 mil millones USD 8 mil millones siendo el
mas importante el sector agricola con el 48% del peso de total del sector agropecuario.

De acuerdo al MAGAP el sector agropecuario (Ministerio de Agricultura, Ganaderia,
Acuacultura y Pesca, 2019) se ha convertido en un eje fundamental en donde el valor agregado
neto presento un crecimiento interanual del 2% del 2007 al 2012 y del 2012 al 2017 con un
promedio de crecimiento del 4%, mientras el sector agroindustrial registro un decrecimiento

del 4% y del 2% respectivamente, tal y como se muestra a continuacion:
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Grafico 2.4.16.- VAB Evolucion del Sector Agropecuario
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Durante los afios 2007 al 2017 las actividades que mas tuvieron un crecimiento son
el banano, el café y el cacao seguido por las actividades como silvicultura, flores,

procesamiento y conservacion de carnes entre otros tal como se muestra a continuacion:

Gréfico 2.4.17.- Crecimiento del Sector Agropecuario por actividad (2007-2017)
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Fuente: MAGAP, VAB Contribucién

De acuerdo al MAGAP hasta el afio 2018 el VAB agropecuario registré un monto
de USD 5,540 millones, lo que significé un descenso del 1 %, respecto al afio previo, tal

como se muestra a continuacion:
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Grafico 2.4.18.- Valor agregado Bruto Agropecuario (2012 - 2018)
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Hasta el 2018, la reduccién del valor agregado del sector agropecuario fue marcada
por varios factores como la baja en la produccidon de cultivos de cereales hasta entre 2017 y
2018.

Con respecto al crecimiento del VAB del sector del cultivo de banano, café y cacao
desde el 2011 hasta el 2017 ha tenido un crecimiento sostenido a excepcién del 2012y 2016,
donde por cuestiones de la baja de crecimiento a nivel mundial tuvo decrecimientos en estos
sectores, teniendo como el mejor afio de crecimiento el 2017 con una tasa del 9.60%, tal

como se detalla a continuacién:

Gréfico 2.4.19.- VAB del cultivo de banano, café y cacao (2012 - 2017)
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Elaboracién: Autores
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Con respecto a la participacion del VAB La participacion del VAB agropecuario
fue aumentando sostenidamente hasta el 2017 al igual que su crecimiento dentro de la
economia con respecto a los otros sectores de la economia ecuatoriana de acuerdo a los datos
del MAGAP, pasando del 7.3% al 7.9% con una ligera caida al 7.7% en el 2018, tal como

se muestra a continuacion:

Grafico 2.4.20.- Participacion del VAB Agricola
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Elaboracién: Autores

Las exportaciones de cacao y elaborados del 2013 hasta 2019 fueron aumentando
de acuerdo al Banco Central del Ecuador de USD 527 millones a USD 763 millones en el
2019, con maximos de exportacion en el 2015 donde se exportaron USD 812 millones y fue
bajando paulatinamente por los problemas econémicos, disminucién del precio de petréleo,
baja demanda de materias primas entre otras consideraciones. A continuacion, un grafico

gue muestra la variacion presentada en el periodo:
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Gréfico 2.4.21.- Exportaciones de cacao y elaborados
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Elaboracién: Autores

Las exportaciones de cacao hasta 2019, representaban el tercer lugar con mas
volumen de exportaciones en cuanto a exportaciones tradicionales se refiere, ubicAndose
después del camardn, banano y platano, con el 46%, 39.9% y 9.5% de participacion
respectivamente, tal como se muestra a continuacion:

Grafico 2.4.22.- Exportaciones de productos tradicionales.
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Elaboracién: Autores
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Los principales mercados de exportacion de cacao y sus elaborados en el afio 2019
fueron indonesia, Estados Unidos, Holanda y Malasia con porcentajes de participacion del
22%, 18%, 14% y 9.5% respectivamente, en el 2018 y 2017 Estados Unidos lideraba como
el mayor mercado consumidor de cacao ecuatoriano, siempre en compafiia con Indonesia,
Holanda y Malasia como los principales paises importadores del cacao nacional, a

continuacion, un grafico que muestra lo descrito:

Gréfico 2.4.23.- Principales mercados de las exportaciones de cacao y sus elaborados
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Fuente: BCE, Periodos 2017 — 2019

Elaboracién: Autores

2.5. ASPECTOS LEGALES

El cacao en el Ecuador es uno de los productos mas significativos del pais por su
nivel de exportaciones y aporte a las rentas fiscales, hasta ciertas fechas en la historia del
pais fue la fuente principal de desarrollo econdémico y social sobre todo en las zonas donde
se realizaba la siembra y los puertos donde se exportada el cacao. A la fecha es el quinto
producto mas exportado de acuerdo a los datos del Banco Central.

Para el andlisis del estudio del Impuesto Unico sobre el Ingreso al Sector
Agropecuario, relacionado al caso de estudio de la actividad cacaotera, debemos considerar
las leyes, decretos, normas, cédigos que deben cumplir todas las empresas que realicen su

operatividad relacionada a esta actividad y sector.
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El art. 306 de la Constituciéon de la Republica del Ecuador (Asamblea Nacional del
Ecuador, 2008) establece que el pais sera promotor de todas las exportaciones ambientalmente
responsables, en especial de aquellas que generen mayores fuentes de empleo y mas valor
agregado a sus productos.

El Art 13 de la Constitucion de la Republica del Ecuador establece ademas que las
personas y colectividades tienen derecho al acceso seguro y permanente a alimentos sanos,
suficientes y nutritivos; preferentemente producidos a nivel local y en correspondencia con
sus diversas identidades y tradiciones culturales.

El numeral 13 del articulo citado sefiala que es responsabilidad del Estado en la
prevencion y proteccion de la poblacion y los alimentos que consuman por lo cual esto
incluye también al cacao como uno de los productos considerados dentro de este articulo.

El articulo 425 establece el orden juridico de aplicacion de las normas considerando
primero la Constitucién; los tratados y convenios internacionales; las leyes organicas; las
leyes ordinarias; las normas regionales y las ordenanzas distritales; los decretos y
reglamentos; las ordenanzas; los acuerdos y las resoluciones; y los demas actos y decisiones

de los poderes publicos.

2.5.1. Convenio internacional del Cacao

En este sentido considerando no solo la reglamentacion nacional si no la
reglamentacion internacional en base a los acuerdos de mercado entre productores y mas
importantes consumidores, se han realizado y emitido varios convenios y decretos con el fin
de promover y reforzar al sector cacaotero nacional y aumentar los beneficios en el sector
para una mayor inversion, por lo cual se firm6 un convenio internacional del Cacao
(Ministerio de Relaciones Exteriores y Movilidad Humana, 2010).

En este convenio se estipulan cooperaciones internacionales, facilitar el debate con
temas relacionados al cacao, fortalecimiento de las economias cacaoteras, procurar precios
justos, promover el consumo de chocolate, la calidad del cacao y desarrollar comunidades
locales productoras, ademas que se hace énfasis a la Organizacién Internacional del Cacao
como entidad rectora para promover las acciones detalladas previamente, entre las
actividades mas importantes del acuerdo se establecen:

e Promover la cooperacion internacional en la economia mundial del cacao;

e Facilitar un marco apropiado para el debate entre los gobiernos y con el sector

privado sobre el cacao;
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e Contribuir al fortalecimiento de las economias cacaoteras nacionales de los
paises Miembros, mediante la preparacion, el desarrollo de proyectos
apropiados que beneficien a los Miembros y a la economia cacaotera mundial;

e Procurar obtener precios justos que aseguren un rendimiento econdémico
equitativo tanto para los productores como para los consumidores dentro de la
cadena de valor, y contribuir al desarrollo equilibrado de la economia en interés
de todos los Miembros;

e Fomentar una economia cacaotera sostenible en términos econémicos, sociales
y medioambientales;

e Alentar la investigacion y la aplicacion de sus resultados mediante la promocion
de programas de formacion e informacién que den lugar a la transferencia a los
Miembros de tecnologias apropiadas para el cacao;

e Examinara las estadisticas del cacao y los analisis estadisticos de la produccién
y el consumo, las existencias y moliendas de cacao, del comercio internacional
y de los precios del cacao;

e Estudiara los analisis de tendencias del mercado y otros factores que influyan
en tales tendencias, prestando atencion especial a la oferta y la demanda de
cacao, incluido el efecto del uso de sucedaneos de la manteca de cacao sobre el
consumo Yy sobre el comercio internacional;

e Analizara la informacidn sobre el acceso al mercado del cacao y los productos
de cacao en los paises productores y consumidores, incluida la informacion
sobre las barreras arancelarias y no arancelarias;

e Estudiara y recomendara al Consejo los proyectos para financiacion;

e Preparara conferencias y seminarios internacionales sobre el cacao, a peticion
del Consejo.

2.5.2. Creaciony actividades del MAGAP

El Ministerio de Agricultura, Ganaderia, Acuicultura y Pesca (MAGAP)
(Presidencia de la Republica del Ecuador, 2010) es encargada de controlar, regular y vigilar las
actividades agricolas en el Ecuador; con acciones para el desarrollo sostenible de la
productividad. Entre las actividades mas importantes que realiza se encuentran:

e Recomendar para aprobacion al Ministro/a;
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e Expedir reglamentos, acuerdos y resoluciones relacionados con la direccion y
control de la actividad agricola, acuicola, ganadera entre otras que se desarrollan
en el pais,

o Lafacultad de resolver y reglamentar los casos especiales y los no previstos que
se suscitaren en el desarrollo de cacao y todas sus fases productivas;

e Supervisar la aplicacion de politicas, estrategias y normas técnicas, controlar y
evaluar su implementacion;

e Cumpliry hacer cumplir el ordenamiento legal vigente;

e Administrar y controlar las actividades y personal de las direcciones y unidades

administrativas a su cargo;

2.5.3. Codigo de Produccion, Comercio e Inversiones

Se crea el Cddigo Organico de la Produccion, Comercio e Inversiones (Asamblea
Nacional del Ecuador, 2010) con el objetivo principal el de regular el proceso productivo en
sus diferentes etapas no solo el de produccion, si no la distribucion, intercambio, comercio,
consumo, manejo de externalidades, entre otras como la transformacion de la matriz
productiva y el derecho y deberes de inversionistas en sus practicas econémicas.

En tal sentido el cuerpo legal, es un conjunto de normativas productivas,
econdmicas y tributarias, que establecen las reglas del juego y factores legales que rigen el
control estatal y la seguridad juridica de los entes ligados a la produccion para todas las zonas
econdmicas del pais, tanto para zonas de desarrollo especial o zonas deprimas o especificas
y generales.

En este sentido como su objetivo es fomentar sectores claves de la economia, uno
de estos es el sector agricola y en especifico el de alimentos frescos, o actividades
relacionadas como camaronera, pesca, entre otros que generan un desarrollo del campo y de
sus localidades que suelen ser las mas golpeadas por la pobreza y el poco desarrollo
econdmico, es por ello que fomenta la economia asociativa, comunicaria y estableciendo
reglas para un facil acceso al financiamiento de estos pequefios y medianos actores

econdmicos y generando una industrializacion en cada uno de estos proyectos.

2.5.4. Ley Orgénica de Defense del Consumidor
Otro punto importante y que afecta ademas al sector cacaotero y que es definido en

este cuerpo legal es el relevante a el manejo de actividades anticompetitivas como los
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monopolios y otras formas de acaparamiento de mercado, que ademas se relacionan con
otros cuerpos legales como la Ley Organica de Regulacién y Control de Poder del Mercado
que establece prohibiciones y abarca todo el sector productivo incluido la produccién y
procesamiento de cacao y que ademas el cumplimiento de estas es regido por la
Superintendencia de Control de Poder de Mercado como institucion rectora del
cumplimiento de las leyes indicadas.

Otro de los cuerpos legales que se considera es la Ley Organica de Defensa del
Consumidor (Congreso Nacional del Ecuador, 2000), donde se conceden derechos
fundamentales para los consumidores, proteccion de la vida, seguridades de consumos, y
satisfaccion de necesidades basicas para normar las relaciones entre consumidores y
proveedores por los precios pagados en la contraprestacion de bienes o servicios entregados.

En este sentido se establecen definiciones para consumidores, especulacion entre
otros. En el caso de consumidor como persona natural o juridica que adquiera, utilice o
disfrute bienes o servicios:

e La especulacibn como practica comercial ilicita que consiste en el
aprovechamiento de una necesidad de mercado, para elevar artificialmente los
precios;

e El proveedor como una persona de caracter publico o privado que desarrolle las
actividades de produccion, fabricacion, distribucion, alquiler entre otros
prestados a consumidores;

e EIl consumidor como una persona de caracter publico o privado que es el
destinatario final que adquiere o utiliza bienes o servicios para su propio
consumao.

La ley de Defensa al Consumidor sefiala derechos como la proteccion a la vida,

salud, e integridad en el consumo de bienes y servicios, derecho de ofertar bienes y servicios
de calidad, a la informacion adecuada, precios justos, derechos a un trato transparentes y no

discriminatorios y a la reparacion e indemnizacion.

2.5.5. Ley Orgénica del Régimen de Soberania Alimentaria

La Ley Orgéanica del Régimen de Soberania Alimentaria (Asamblea Nacional del
Ecuador, 2009) que tiene como puntos clave establecer componentes que garanticen la
alimentacion sana y nutritiva tomando en consideracidn para esto la participacion privada y

publica en toda la cadena de produccion de alimentos.
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Esta Ley trata de resolver y corregir inequidades y problemas en el acceso a
productos sanos, organicos Yy ecoldgicos, y ademas problemas de acceso a la tierra y control
de otros factores que intervienen en la produccion de alimentos. Entre las directrices, por
ejemplo, se establecen en el Art. 21 la creacion de un sistema de comercializacién, con
mecanismo de apoyos sobre todo a pequefios productores, que ayudaran ademas a la
determinacidn de las necesidades de alimentos basicos y estratégicos para el consumo.

Relacionando esto con la produccion de cacao, esta Ley establece que el Estado
controlara la introduccion de enfermedades animales y vegetales, las précticas tecnoldgicas
relacionadas con la produccion, conservacion y comercializacién de productos como el
cacao Yy otros alimentos, y la forma de erradicar plagas y enfermedades. También considera
otros factores relacionados con la alimentacion humana como la reproduccion de animales,
la cria, el transporte y el faenamiento de los mismos.

Y como ultimo punto el acceso a semillas, agua, tierra y lineas de crédito u otras
facilidades para el acceso de pequefios productores a la industrializacion de productos.

Importante ademas indicar que a pesar de la basta variedad de leyes que se han
establecido en el pais, no existe una ley que hable especificamente de todo el proceso
productivo, de comercializacidn y conservacion de cacao en sus variedades mas importantes

como el cacao fino de aroma.

2.5.6. Creacion de Agrocalidad

Mediante la creacion del servicio de Agrocalidad (Presidencia de la Republica del
Ecuador, 2008) se transforma una entidad que cumplira funciones relativas a la promocion de
cadenas de produccion, procesos productivos, mejora de la productividad, desarrollo de
procesos técnicos, provision de productos agropecuarios, disefio de buenas practicas
agropecuarias, capacitaciones agropecuarias, entre otros, siendo de esta forma de
calificacion, y desarrollo productivo.

Mediante acuerdo ministerial (Ministerio de Agricultura Ganaderia y Pesca, 2010) se
establecen estrategias para recuperar y mantener la calidad del cacao fino de aroma,
buscando opciones de manejo integral dentro de la cadena productiva, e implementando
practicas como registro nacional de cacao, calificacion de productores, expedicion de
certificados de calidad, y otras actividades técnicas y financieras relacionadas con la
produccion y siembra de cacao.
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2.5.7. Zonificacion para el cultivo de cacao y Guia para la inspeccion Fitosanitaria

Se establece un certificado de calidad de cacao en grano, de peso, cantidad y

custodia para los elaborados, (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 2014) el mismo que
servird para exportacion tramitado mediante el Banco Central del Ecuador. Entre los detalles
y consideraciones para la guia de inspeccion se detallan:

e Registro del operador de exportacion: se revisara que la razon social del
exportador de cacao se encuentre registrada y vigente en el listado de
operadores de exportacion;

e Croquis del lugar de inspeccion: se revisara la direccién donde se realizara la
inspeccion, verificando la ubicacion en el croquis adjunto;

e Factura de pago: se revisara que la factura corresponda al operador solicitante
y el valor consignado corresponda al servicio de inspeccion;

e Fecha de ingreso: verificara que la fecha de ingreso sea con 3 dias de
anticipacion;

e Requisitos del pais de destino: se revisara que el operador de exportacion haya
registrado el producto que conste en la solicitud, ademas se consultard en la
pagina web.

Y mediante la resolucion del MAGAP (Ministerio de Agricultura, Ganaderia y Pesca, 1990)

se disponen estudios y trabajos, sobre la zonificacion del Cultivo del Cacao a niveles
provincial y cantonal, investigaciones de entorno climético, divisiones, riesgos, ayuda

logistica, y entrega de estudios.

2.5.8. Procedimiento para la Certificacion de Cacao Nacional Fino De Aroma

Dentro de estas estrategias se considerd (Agencia Ecuatoriana de Aseguramiento de Calidad
del Agro, 2011) como importante la certificacion de productores de cacao fino de aroma Sabor
“Arriba” por la importancia para la produccion y exportacién y su renombre a nivel
internacional y nacional (Ministerio de Agricultura, Ganaderia, Acuacultura y Pesca, 2005).

Por esta razon no solo se han considerado la certificacion si no todas las etapas de
la produccion, iniciando con la seleccion del material de siembra, productores, manejo de
plantaciones y soluciones de aplicacion, cosecha, post cosecha, elaborados de granos, y
productos de exportacion, entre otros factores dentro del estudio incluyendo las

consideraciones.
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En el contenido del manual de procedimiento para la verificacion de la calidad del

cacao presenta varios requisitos y definiciones consideradas para dicho proceso de calidad,

considerando las exigencias de mercados internacionales, gestionar cadenas de valor del

cacao, y ofrecer soluciones en conjunto con las normas vigentes.

La institucion encargada de regular, controlar y vigilar lo relacionado a las

actividades ganadearas, agricolas, pesqueras y acuicolas, y que procura la gestion de

acciones para la productividad del desarrollo sostenible de estos sectores en el Ecuador es el

Ministerio de Agricultura, Ganaderia, Acuicultura y Pesca (MAGAP).

Para fortalecer la institucionalidad del sector publico del agro, el Ministerio de

Agricultura y Ganaderia ha planteado los siguientes objetivos:

1.

“Fortalecer la institucionalidad del sector publico del agro, para que sea un
factor coadyuvante al desarrollo de la competitividad, sostenibilidad y
equidad de los recursos productivos.

Mejorar las condiciones de vida de los agricultores y comunidades rurales
mediante estrategias de: inclusion social de los pequefios y medianos
productores; vinculacion al mercado nacional e internacional; y, de acceso
a los beneficios del desarrollo de los servicios e infraestructura.

Elevar la competitividad del agro, a través del desarrollo productivo con un
Ministerio de Agricultura, Ganaderia, Acuacultura y Pesca — MAGAP,
fortalecido administrativa y técnicamente, para alcanzar con altos
estandares de productividad, bajos costos unitarios y calidad, que garanticen
la presencia estable y creciente de la produccion del agro en los mercados
internos y externos.

Establecer un sistema de seguimiento y evaluacion a la gestion del agro, que
garantice la soberania alimentaria y su desarrollo.

Impulsar la modernizacion del agro, orientado a la reactivacion productiva,
en funcion de la demanda y con énfasis en la calidad, diferenciacion y
generacion de valor agregado orientado a su desarrollo sustentable
Desarrollar factores productivos, que proporcionen condiciones humanas,
naturales y materiales en las cuales se sustente la produccion competitiva, a
través de mesas de concertacion, con el enfoque de cadenas

agroalimentarias que consoliden y modernicen al agro.
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7. Actualizar permanentemente el marco juridico institucional y sectorial de
acuerdo al entorno cambiante, para que constituyan instrumentos juridicos
y que aporten soluciones oportunas, dentro de la perspectiva del desarrollo
sustentable.

8. Establecer mecanismos de coordinacion interinstitucional con Entidades
inscritas y otras relacionadas con el agro, para planificacién, ejecucion y
evaluacion de politicas, planes.

9. Programas y proyectos que permitan mejorar la prestacion de servicios,
fortaleciendo los espacios de didlogo entre el sector publico y privado a

nivel nacional, zonal y local*

2.5.9. Guia de buenas practicas agricolas para cacao

La guia (Agencia Ecuatoriana de Aseguramiento de la Calidad del Agro, 2012) establece
resoluciones aplicables a los procesos de produccién en grano donde cultivan cacao, uso de
infraestructuras, instalaciones, equipos, insumos agricolas, agua, personal.

Dentro de la guia ademaés se establecen definiciones basicas para terminos como
abonos, agua para riego y corriente, BPA, cacao fresco, cacao en grano, certificacion,
chupon, clones de cacao, contaminacidn cruzada, descope, despunte, entre otros terminos.

Se establecen requerimientos medioambientales, factores climéaticos como
temperatura, precipitaciones, requerimientos de suelo, informaciones de vivero, informacién
de la produccion de plantas en vivero entre otros requerimientos de produccion y de uso de
suelo. Ademas, se establecen prohibiciones como el cultivo en bosques primarios, 0

secundario y consideraciones para la preparacion del terreno.

2.5.10. Decreto Ejecutivo 1720 fijacion de precios minimos referenciales F.O.B.

A las limitaciones y reglas para la produccién y venta de cacao ademas se agregan
ciertos lineamientos con respecto a sus precios minimos (Presidencia de la Republica del Ecuador,
2004), de exportacion FOB.

Mediante este decreto se fijan precios minimos correspondientes al mercado para

granos y productos industrializados, en este caso fijados por el Ministerio de Comercio

! Ministerio de Agricultura y Ganaderia
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Exterior y el MAGAP, los cuales se fijaran mediante resoluciones por mayoria de votos
considerando 45.36 kilos.

En este sentido los precios seran fijados por mayoria y con la presencia de por lo
menos dos de sus miembros, siendo uno de estos representantes del sector publico.

Los precios referenciales se fijaran los miércoles de cada semana considerando la
media aritmética de los futuros del cacao de New York, restando los valores por seguros y
fletes que son los costos con lo que llegan a puerto los productos de cacao para llevar los
precios a F.O.B., donde ademas se establecera un correctivo del 2.5% por cada base de kilos
establecida anteriormente, esta informacion serd tomada de Anecacao.

Si la informacién para la fijacion de precios no ha sido puesta a disposicion se
procedera con la fijacion usando los datos proporcionados de la semana anterior, rigiendo a
partir del siguiente dia de la fijacion. En este caso para la semana del 19 de agosto del 2020
los precios del cacao por tonelada era los siguientes de acuerdo a la pagina de Anecacao era
el siguiente:

Figura 2.5.3. - Precio referencial del cacao (agosto - 2020)

PRECIOS DEL CACAO EN EL MERCADO INTERNACIONAL

Cierre Mercado Cacao NY (USD/ Tonelads )

Fuente: BCE, Exportaciones anuales de cacao y elaborados.

2.6. ASPECTOS TRIBUTARIOS
2.6.1. Politica Fiscal

En base a los cambios y las formas de gobierno imperantes en cada periodo de la
historia del Ecuador, la politica fiscal se considera un punto importante para la obtencion de
ingresos y un instrumento para lograr beneficios a corto y largo plazo, planificar el gasto
publico y estimular el crecimiento econémico.

Al analizar los cambios tributarios, enfocados directamente a la relacion entre el

crecimiento econdmico, inversion en los diferentes sectores de la economia y en este caso
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especifico en el cacaotero, como lo indican (Ganser, Djankov, McLiesh, Ramalho, & Shleifer, 2008)
la correlacion en las tasas impositivas aplicados a la misma empresa en una muestra de paises
con distinta tasa impositiva y su impacto en la inversion, y la actividad empresarial en
general, y como este efecto tiende a ser perjudicial en los sectores manufactureros.

De acuerdo a (De Long & Summers, 1990) existe una asociacion en la inversion en
maquinaria y equipo con el crecimiento econémico en casi 1/3 de cada porcentaje de PIB
invertido por afio. Esto es importante también no solo para analizar estos efectos en distintos
paises si no en distintos sectores, y tipos de empresas que, por su tamafio o tipo de inversion,
los efectos impositivos son distintos, como lo establecen (Schwellnus & Arnold, 2008) en donde
se indica que los impuestos corporativos tienen un efecto negativo en la productividad a
nivel de empresa siendo este mayor o menor en cualquier etapa de la empresa.

En este caso exceptuando las empresas pequefias y jovenes, lo que puede estar
atribuido a la baja rentabilidad en este tipo de empresas, lo que implica entonces que en las
empresas de mayor tamafio se da una reduccién de la inversion y un aumento del costo de
capital.

Por lo que si, lo enfocamos en esa direccion, habria que tener en cuenta que en base
a estos estudios, la toma de decisiones de inversion en infraestructura, manufactura, entre
otros que necesitan de un gran capital econdmico toman en consideracion el lugar o
ubicacion geografica donde la tasa impositiva haga mas viable su retorno, tornandose el
incremento o disminucion de la tasa impositiva como primordial en la toma de decisiones
previo a una inversion, y la informacion sobre beneficios o posibles cambios como
informacion relevante para un inversor.

En este sentido es importante ademas analizar todo tipo de restricciones impositivas
o regulatorias en torno a la inversion, o a la necesidad de apertura de una empresa o iniciar
un negocio por los riesgos y la rentabilidad esperada de los inversores y emprendedores.

Lo explica (Ardagna & Lusardi, 2008), en donde utilizando un micro conjunto de datos
sobre personas, paises, y tiempos determinados de una actividad empresarial y enfocandose
en caracteristicas individuales que pueden ser determinantes e importantes en el
emprendimiento, y encontraron que la regulacion juega un papel destacado en la conversion
de un emprendedor a un empresario con busqueda en oportunidades comerciales.

A pesar de los cambios tributarios establecidos en la ultima década, la
modernizacidn de las instituciones y el cambio de planteamientos econémicos por algunos

paises de la regidén, como menciona (Lora, 2012) desde la década de los 80 han ido cambiado
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y disminuyendo en cierta forma los impuestos al comercio exterior a nivel mundial y ha dado
facilidades para la apertura comercial, pero mejoraron los ingresos porque mejoro la
eficiencia de los cobros y controles, pero siguen existiendo problemas entre los ingresos
fiscales y los gastos e inversiones sociales realizados.

Pero no es solo ese el problema si no la evasion, (Hernandez, 2005) menciona que la
evasion es generada por la ausencia de una conciencia tributaria individual y colectiva y la
falta de conocimiento de uso de los fondos publicos en infraestructura o gasto corriente, por
lo que desincentivan el aporte al salario publico, para evitar despilfarro.

La politica fiscal del Ecuador siempre se ha caracterizado por ser un pais con alto
nivel de endeudamiento externo e interno, dominado por politicas comerciales y fiscales
distantes entre promercado y con tintes mucho mas estatistas, pero desde que se acogi6 el
ddlar como moneda de uso normal, la evolucion de la economia ha sido preocupante por el
incremento de los gastos de gobierno.

El endeudamiento externo con respecto al PIB? ha ido mejorando por ciertas
decisiones tomadas en el 2007 como la moratoria de pagos y fue aumentado con el pasar de

los afios con el incremento de déficit fiscales, tal como se muestra a continuacion:

Gréafico 2.6.24.- Deuda externa del Ecuador
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Fuente: BCE, Periodos 2014 — 2019

Elaboracién: Autores

2 El Producto Bruto Interno (PBI) se define como el valor total de los bienes y servicios producidos en un
pais durante un periodo determinado —mensual, trimestral, anual-. Para fines contables, no se calculan los
bienes intermedios sino solo los finales para evitar la duplicacion de valores.
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A pesar del incremento de la deuda externa, no es la Gnica que ha crecido de acuerdo
a (Servicio de Rentas Internas, 2019) los ingresos por concepto de impuestos tuvieron un
crecimiento sostenido hasta el afio 2015, el cual iba en armonia con el crecimiento
econdémico mantenido hasta ese afio, con los problemas econdmicos, eso se vio reflejado en
los ingresos fiscales, los que disminuyeron y han alcanzado un nivel igual en el 2019, tal

14,500,000
14,000,000
13,500,000
13,000,000
12,500,000
12,000,000
11,500,000
11,000,000
2015 2018

10,500,000
2014 2016 2017 2019
® Recaudacion 13,8262 14,3412 12,0916 13,2248 138786 142685

como se muestra a continuacion:

Gréfico 2.6.25.- Ingresos fiscales

Millones UsSS

Fuente: Servicio de Rentas Internas, Periodos 2014 — 2019

Elaboracién: Autores

Siendo de esta forma como se puede observar hasta el afio 2015 el periodo con la
recaudacion més alta de la historia, esto fue usado en estos afios para una mayor inversion y
participacion en la economia por parte del sector publico.

Segun (Revista Ekos, 2018) a pesar del incremento de los ingresos producto de
financiamiento externo para cubrir el flujo necesario para inversiones y otras cuestiones,
también se incrementaron los ingresos por conceto de impuestos como lo vimos en los
gréficos previos, en este sentido Ecuador ha ido aumentando su recaudacion y necesidad de
financiamiento a pesar de la bonanza econdmica generada en la Gltima década alcanzando

un porcentaje del 20.10% en el 2019, tal como se muestra a continuacion:
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Gréafico 2.6.26.- Presion Fiscal

22.50%

21.90%

22.00%

21.50%

21.00%

0.50% p10% 0.10%

20.00%

% Presién Fiscal

19.90% 19.80%

19.50% 19.90%

15.00%

18.50%
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Afos

Fuente: Servicio de Rentas Internas, Periodos 2013 — 2019

Elaboracién: Autores

De esta forma al igual que en el resto de los paises de la region el Ecuador ha ido
incrementado su presion fiscal, siendo los que mas alta presion fiscal tienen Argentina,
Brasil, Costa Rica y Uruguay con niveles de desarrollo econdmico diferentes entre ellos, y
con las menores tasas de presion fiscal a Guatemala, Panama, Paraguay respectivamente, tal

como se detalla a continuacion:

Gréafico 2.6.27.- Presiodn Fiscal a nivel Latinoamericano
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Fuente: Servicio de Rentas Internas, Periodos 2017 — 2018

Elaboracién: Autores
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Por el amplio crecimiento del PIB, recaudacion de impuestos y la necesidad de

inversion teniendo como modelo un enfoque en el que el estado es el precursor de la

economia, los impuestos se convierten en la principal fuente de financiacion del Estado, para

un beneficio colectivo. Por lo cual existen muchos tipos de impuestos y contribuciones para

financiar proyectos especiales a corto plazo o a largo plazo, pero para fines académicos en

este estudio nos enfocaremos en el impuesto directo especificamente en una variante del

impuesto a la renta, pero a la fecha en el Ecuador existen varios tipos de impuestos que

detallaremos a continuacion:

Impuestos directos
Impuestos indirectos
Impuestos municipales

Otras contribuciones provenientes de instituciones y organismos de control

Los impuestos directos son los que gravan directamente a la riqueza del

contribuyente, pudiendo ser estos ingresos, renta, capital entre otros, siendo su principal

referente el impuesto a la renta, tal como se detalla a continuacién:

Impuesto a la Renta

Anticipo de Impuesto a la Renta (Eliminado en el afio 2019, ahora es un anticipo
voluntario)

Impuesto a la Salida de divisas

Impuesto a los activos del exterior

Impuesto a los vehiculos motorizados
Regalias, Patentes, utilidades

Impuesto a las tierras rurales

Impuesto predial

Régimen simplificado ecuatoriano (RISE)
Régimen Impositivo para microempresas (RIS)
Impuesto unico agricola

Impuesto unico al banano

Los impuestos indirectos por otro lago gravan de forma indirecta a la produccion o

el consumo, ya que tienen unas caracteristicas irregulares en su cobro y no afectan

directamente a un tipo de contribuyente:

Impuesto al valor agregado
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e Impuesto a los consumos especiales

e Impuesto redimible a las botellas plasticas

Los impuestos municipales son los establecidos por los municipios o localidades
pequefias para financiamiento de estos o de infraestructura especifica:

e Predios Urbanos

e Impuestos a predios rurales

e Matricula y patente

e Espectaculos publicos

e 1,5 por mil de los activos totales

e Alas utilidades por la compra de predios urbanos

e Agua potable

e Impuestos a los vehiculos motorizados

¢ Impuesto ambiental a la contaminacion vehicular

e De la recoleccion de basura

e De alcantarillado

Ademéas de estos impuestos municipales, existen contribuciones nacionales
establecidas para la financiacion de obras o proyectos especificos:

e Contribucion por mil sobres activos reales

e Contribucion IECE

e Contribucion SECAP

e Contribucion Solca

2.6.2. Recaudacion Tributaria

En base a la politica fiscal y econdmica llevada a cabo a través del tiempo por las
distintas administraciones del Estado los impuestos, su implementacién, forma de calculo y
pago han ido cambiando y mejorando o incentivando las necesidades del momento, en este
sentido como podiamos la politica actual ha sido la de incrementar la presion fiscal para
financiar al Estado en sus grandes proyectos, por lo cual es importante también entender
hasta qué punto se puede incrementar esta presion sin provocar un retroceso en la
recaudacion.

En el Ecuador hasta el afio 2019 los impuestos recaudados sumaron USD 14 mil

millones lo que muestra un crecimiento de mas del 2% con respecto al afio 2018 en los cuales
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se recaudaron USD 13 mil millones, en donde los impuestos indirectos tuvieron el mayor
peso, representando el 53%, y los directos el 47%, de acuerdo con el (Servicio de Rentas

Internas, 2019), tal como se muestra a continuacion:

Grafico 2.6.28.- Recaudacion Fiscal — Impuestos directos e indirectos

2019
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Fuente: Servicio de Rentas Internas, Periodos 2018 — 2019

Elaboracién: Autores

Como se puede apreciar existe un peso importante en la recaudaciéon de los
impuestos indirectos que se refieren a impuestos como el IVA e ICE principalmente, tanto
en el 2018 como en el 2019. Con respecto a la recaudacion por impuestos el principal
impuesto recaudado es el IVA con USD 6 mil millones, seguido por el Impuesto a la Renta

para sociedades y personas naturales con méas de USD 4 mil millones, tal como se muestra a

continuacion:
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Grafico 2.6.29.- Recaudacion Fiscal — Por tipos de impuestos
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Fuente: Servicio de Rentas Internas, Periodos 2018 — 2019

Elaboracién: Autores

2.6.3. Preceptos y lineamientos tributarios

En Ecuador la Constitucion establece las formas para la recaudacion efectiva
tributaria y que ha sido modificada en varias ocasiones para evitar fraudes al Estado y
ampliar el modelo recaudatorio, actualizarlo.

Rige todos los deberes y derechos de los ciudadanos y que se encuentra vigente en
nuestro pais en su Art. 300, incluido el régimen tributario régimen tributario implementado,
el cual se regird por los principios de generalidad, progresividad, eficiencia, simplicidad
administrativa, irretroactividad, equidad, transparencia y suficiencia recaudatoria.

De esta ley se priorizaran los impuestos directos y progresivos, tales como el
Impuesto a la Renta a las Sociedades, sefialando ademas que la politica tributaria promovera
la redistribucion y estimulara el empleo, la produccion de bienes y servicios (Asamblea
Nacional Constituyente, 2008).

De esta norma principal es importante indicar que se derivan varias leyes que rigen
el pago de impuestos, en este caso sobre todo los recaudados por el Estado Central y que se
encuentran en su mayoria establecidos en la Ley de Régimen Tributario Interno y su
reglamento de aplicacion y en normativas de menor rango como lo son las resoluciones y
circulares emitidas por el Servicio de Rentas Internas, quien es el sujeto activo encargado de

administrar y recaudar los tributos a los contribuyentes en general.



46

En el Ecuador en base al impuesto a la renta han surgido varias variaciones y formas
de pago, anticipos, y formas de pago en base a las utilidades de las empresas (Fano, Oubifia,
Di Giorgio, & Marin, 2008), detalla que estos sistemas de anticipos de impuestos, se han
convertido en una practica generalizada en Argentina, Colombia, Venezuela, Paraguay y
Guatemala teniendo cada uno sus particularidades para su determinacién, en algunos casos
mediante el pago de cuotas, considerando el resultado originado en el afio anterior o Tasa
Efectiva de impuesto como indice de presuncién de ganancia.

Es importante indicar que el hecho de que se generen anticipos, que condicionen de
forma adelantada el pago de impuestos sin ningun beneficio como un interés efectivo
reconocido por el pago anticipado, podria generar distorsiones en las finanzas de las
empresas debido a que para realizar dichos pagos habria que necesitar financiamiento
externo con un interés asociado.

Los efectos de estos problemas de pago que dan mayor lugar al uso de pasivos
financieros, de acuerdo a (Fano, Oubifia, Di Giorgio, & Marin, 2008) se da en mayor medida en
empresas con menor rentabilidad y ciclos productivos de larga duracion.

La actividad de exportacion y produccién de cacao una tendencia de crecimiento
constante, por lo cual se ha mantenido como un sector importante para la Administracion
Tributaria, esto a pesar de los afios dificiles en los cuales se les ha dado beneficios como la
devolucidn del anticipo de impuesto a la renta. (La Hora, 2018) pagado en el afio 2017 por el
monto pagado en exceso.

En la realizacion del analisis tributario del sector de exportacion de camaron es de
suma importancia conocer toda la normativa que se relacione con el caso de estudio. Es por
esta razén que se consideraran ciertos articulos tanto del Cédigo Tributario, la Ley Organica
de Régimen Tributario Interno (LORTI) y su Reglamento (RLORTI). dentro de las
variaciones

La actividad de cacao ha tenido una tendencia variada en este ultimo periodo de
tiempo que incluye altos y bajos en cuestion de venta de cacao normal y fino, si bien como
explicaremos en la parte de cifras del mercado ha habido una mejoria en el mercado, existen
problemas con las plantaciones, con nuevas enfermedades y problemas en si de mercado por
la demanda que ha ido cambiando con respecto al estancamiento de la economia mundial y
sobre todo de los paises a los que mas se exporta el cacao ecuatoriano y sus derivados,

A pesar de esto sigue siendo uno de los sectores mas importantes a nivel de

exportaciones del Ecuador, por lo cual el impacto tributario y las leyes impuestas al sector
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con respecto al pago de impuestos o beneficios que se le puedan dar exigen un andlisis
profundo y la importancia para conocer toda la normativa tributaria que se relacione al
sector, por lo cual vamos a establecer las leyes mas importantes tributarias que impactan a
este mercado.

Dentro de los objetivos de la financiacion del presupuesto del estado en tal sentido
estan consideradas la politica fiscal y la gestion para la financiacion de servicios, inversiones
y bienes publicos para los distintos sectores de la poblacion como o establece (Asamblea
Nacional del Ecuador, 2008).

Los impuestos, tasas, contribuciones y han sido objeto de cambios y analisis a nivel
mundial, debido a las consecuencias, y efectos que pueden causar en la economia y en el
desarrollo de las sociedades, por lo tanto, la implantacion de nuevos tributos se consideran
un punto clave e importante para el desarrollo de las distintas politicas economicas en los
diferentes sectores productivos de la sociedad y en la base para un crecimiento social
sostenible.

La normativa tributaria busca por medio de los preceptos establecidos en la
Constitucion del Ecuador ademas también establece principios basicos (Asamblea Nacional del
Ecuador, 2008) como la generalidad, progresividad, eficiencia, simplicidad, entre otros,
considerado estos como la base para la implementacion de impuestos directos e indirectos,
teniendo como principal objetivo la implementacion de impuestos directos.

El Cddigo Tributario (Congreso Nacional del Ecuador, 2005) establece también principios
como los de legalidad, generalidad e igualdad, proporcionalidad e irretroactividad
considerados como tal para establecer las bases de los procesos administrativos de
imposicién de impuestos.

En este sentido dentro del codigo también establece varias facultades para la
Administracion Tributaria y en el Estado en general que tienen que ver con la forma de pago
y recaudacion de impuestos, y los diferentes sujetos que intervienen en la recaudacion de
impuestos, y los hechos generadores, ademas de las facultades que se determinan para cada
uno de estos sujetos.

La Administracion Tributaria establece varias facultades de acuerdo al Art. 67 del
Caodigo Tributario entre las que se encuentran:

e Facultad Determinadora;

e Facultad Resolutiva;

e Facultad Sancionadora;
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e Facultad Recaudadora.

De acuerdo al Art. 68 de este cddigo La facultad determinadora establecida para
aquellos actos que permiten establecer el hecho generador, el sujeto obligado, la base
imponible y el tipo de tributo que se va a tener que pagar, valiéndose para esto de varias
formas como la valoracion de las operaciones del contribuyente, cambios en las
declaraciones, y otras medidas legales o administrativas que pueda considerar el ente para
llevar a cabo tal facultad.

La facultad determinadora no solo se referencia a la Administracion Tributaria
como tal el Art. 89 establece la determinacion del sujeto pasivo mediante las declaraciones
de impuestos realizadas, en el tiempo y con los requisitos correspondientes por la Ley,
teniendo que ser consideradas estas como definitivas y vinculantes para lo declarado por el
sujeto pasivo, pudiendo hacer cambios por errores.

Respecto a la facultad resolutiva, el Art. 69 de mismo codigo establece que la
Administracion debera expedir resoluciones motivadas y en el tiempo que corresponda
respecto de peticiones reclamos o consultas presentados por los contribuyentes en general.
Ademas, dentro de su facultad sancionadora, puede expedir resoluciones donde se
establezcan sanciones acordes a la Ley.

El Art. 71 establece la facultad recaudadora que permite que la Administracion
Tributaria actie como ente recaudador de tributos o impuestos, cobro de agentes de retencién
0 percepcion de acuerdo a la normativa vigente.

Ademas de lo expuesto, la Administracion Tributaria también por medio del Art.
87 establece el hecho generador, la base imponible y el impuesto a pagar del contribuyente
0 sujeto pasivo.

En base a esta ultima facultad es importante indicar que el hecho generador
establecido por la administracion tributaria, segun el Art. 16 del Cdodigo Tributario (Congreso
Nacional del Ecuador, 2005) la Administracion Tributaria debe establecer el hecho generador
como base para el calculo de cada impuesto, y calificara este en base a la esencia juridica
que hubiese sido establecida mediante conceptos econémicos.

El sujeto pasivo establecido en el Art. 24 se indica como toda persona juridica o
natural obligada al cumplimiento de las prestaciones tributarias como contribuyente o como

responsable a cargo del pago de los impuestos de un tercero.
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2.6.4. Forma de calculo

Como hemos mostrado debido a que los ingresos fiscales representan una
importante herramienta dentro las opciones con las que cuenta el Estado ecuatoriano para
brindar servicios y bienes de calidad a sus ciudadanos.

En el Ecuador el pago del impuesto a la renta ha tenido muchas variables y cambios
a través del tiempo en base a las necesidades del gobierno y la oferta de beneficios para los
ciudadanos, el pago siempre se ha establecido para las personas juridicas como para las
naturales.

En el afio 2019 las personas naturales y juridicas estaban obligadas al pago del
impuesto a la renta y su anticipo en base a las diferentes consideraciones que tiene la
normativa tributaria y formas de pago de dicho impuesto o sus variantes, en los formularios
101 y 102 seglin corresponda para cada sujeto pasivo, denominada “Declaracion de Impuesto

a la Renta”.

2.6.4.1. Impuesto a la Renta

El Impuesto a la Renta global, es un impuesto directo a la renta global establecido
para las personas naturales y sociedades establecidas en el Ecuador (Congreso Nacional, 2018).
El Impuesto a la Renta en el Ecuador tiene su origen en el afio 1925, cuando se lo implemento
dentro de los cambios y modernizacion establecidos en la mision Kemmerer, en donde
ademas se incluyo la creacion del Banco Central, Superintendencias, Aduanas y otras
instituciones de control (Ruiz-Huerta Carbonell & Garcimarin Alférez, 2012).

En el afio 2019 las personas naturales y juridicas estaban obligadas al pago del
impuesto a la renta y su anticipo en base a las diferentes consideraciones que tiene la
normativa tributaria y formas de pago de dicho impuesto o sus variantes, en los formularios
101 y 102 segun corresponda para cada sujeto pasivo, denominada “Declaracion de Impuesto

ala Renta”.
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Cuadro 2.6.1.- Célculo de Impuesto a la Renta

Conciliacion Tributaria

Diferencias Permanentes

Utilidad Contable

! 1]
— [

Participacion a Trabajadores

(

(

(+) zasto no deducibles locales y del exterior

(-] Ingresos exentos

(+) Gastos incurridos para generar ingresos exentos

[+ Participacion a Trabajadores atribuible a ingresos exentos
(-} Deducciones adicionales

[+ Ajuste de precios de transferencia

Diferencias Temporales

(-} o (+) Otras diferencias temporales

(
(

Fuente: Servicio de Rentas Internas

-} Créditos Fiscales
-)

Amortizacion de Pérdidas
Elaboracién: Autores

Para el célculo de Impuesto a la renta del sector agropecuario en general las
empresas en base a la utilidad contable tal como lo vemos en el cuadro No. 1 restaban o
sumaban diferentes partidas como los ingresos exentos o gastos no deducibles del afio en
curso para determinar el impuesto causado y el impuesto a pagar resultante en el afio.

Donde el impuesto causado resultante, correspondia al impuesto a la renta generado
en el afio en base a la utilidad grabable, por la tasa de impuesto a la renta que le corresponde
a la empresa, que podria variar entre 22% y 28%, dependiendo de las caracteristicas de la
sociedad, tal como lo establece el Art. 37 de la Ley de Régimen Tributario Interno, restando
de este valor las retenciones efectuadas en el afio, anticipos de impuesto a la renta pagados,
y otros créditos tributarios que pueden ser utilizados para el pago del impuesto a la renta.

La declaracion del Impuesto a la renta es efectuada en el mes de abril de cada afio
en el caso de sociedades o sociedades extranjeras domiciliadas en el pais.

De este tipo de impuesto, se han creado variaciones como el establecimiento de
tasas distintas, formas de célculo diferentes, beneficios, deducciones entre otros, a lo largo
del tiempo desde su implementacién. Entre estos cambios el impuesto Unico al sector
bananero establecido desde el afio 2012 mediante la Ley de Fomento Ambiental y

Optimizacién de los Ingresos del Estado
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En esta Ley donde se establece un tipo impositivo Gnico del méximo del 2% para
los ingresos provenientes de la produccion y cultivo del banano que se paga mensualmente
y que debe considerar ademas musaceas Yy tipos diferentes de caja (Servicio de Rentas Internas,
2015), en donde la base imponible a considerar seréa el total de ventas brutas (Asamblea Nacional
del Ecuador, 2012).

El Art. 8 (Congreso Nacional del Ecuador, 2004) de la LRTI® establece cuales son los
ingresos de fuente ecuatoriana y el Art. 2 el concepto de renta, que son algunos de los
factores y bases que se considerar para el calculo de dicho impuesto, ademas se establecen
como ingresos sujetos de impuesto a la renta las exportaciones realizadas por personas
naturales y sociedades, entrando en este caso especifico las exportaciones de cacao como
ingresos sujetos de impuesto a la renta.

El impuesto Unico al sector agropecuario se establece mediante la Ley de
Simplificacion y Progresividad Tributaria el 31 de diciembre del 2019, en dicha Ley se
sefiala que se aplicaran tipos impositivos que varian entre el 1% y 2% para los ingresos
provenientes de la produccion, venta local y exportacion de productos de origen agricola,
avicola, pecuario, apicola, cunicola, y carnes, que debera ser calculado, declarado y pagado
de forma mensual a partir de enero del 2020 y que debe considerar tarifas diferenciadas para
productores y exportadores, ventas a partes relacionadas y precios minimos referenciales, en
donde la base imponible a considerar sera el total de ventas brutas (Asamblea Nacional del

Ecuador, 2019).

2.6.4.2. Impuesto a la Renta para actividades agropecuarias

Hasta antes del afio 2019 no se encontraba estipulado esta forma de pago de
impuesto a la renta para las sociedades agricolas pero el cambio se generd a partir de la
aprobacién de la Ley Organica de Simplificacion y Progresividad Tributaria (Asamblea
Nacional del Ecuador, 2020) en donde se establecieron directrices para el pago de un impuesto
Unico que se pagaria de forma mensual, en base a los ingresos generados por los productores,
0 exportadores de cacao. En el caso especifico de la exportacion de cacao se establecieron
los siguientes rangos para el pago impositivo en caso de acogerse a este régimen:

3 Ley de Régimen Tributario Interno
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Cuadro 2.6.2.- Tabla de Impuesto Unico agropecuario para exportadores

Exportacion

Impuesto % impuesto
Ingresos Ingresos .- -
fraccion sobre fraccion
desde hasta . .
basica excedente

300,000.00 - 1.30%

300,001.00  1,000,000.00 3,900.00 1.60%
1,000,001.00  5,000,000.00 15,100.00 1.80%
5,000,001.00  Enadelante 87,100.00 2.00%

Fuente: Ley de Simplificacion y Progresividad Tributaria, Afio 2020

Elaboracion: Autores

El impuesto se calcula en base a las ventas brutas realizados, y donde los precios
no seran menores a los impuestos por el mercado o los establecidos por la autoridad
agropecuaria. Se podran agregar dentro de este régimen aquellos productos que mantengan
su estado natural y que no hayan sido objetos de procesos, que impliquen su modificacion.

No se sujetaran dentro de este régimen el sector forestal y bananero debido a que
tienen factores de produccion especiales y en el caso del bananero un impuesto Unico
establecido para la venta de cajas de banano.

Ademas, se estipulan precios especificos de mercado para las exportaciones a partes
relacionadas, considerados precios indexados que reflejaran la variacion de precios a nivel
internacional y que seran establecidos por el Servicio de Rentas Internas mediante resolucién
y por la autoridad nacional de agricultura para musaceas o productos secundarios o similares.

Y en el caso de partes relacionadas locales que se dediquen a la misma actividad,
el impuesto a pagar serd el establecido en base a la totalidad de los ingresos generados por
todo el grupo.

En caso de tener actividades adicionales a las indicadas en el articulo sobre ingresos
de actividades agropecuarias, los contribuyentes deberan realizar la liquidacion de ingresos,
costos y gastos correspondientes a cada tipo de actividad en base al régimen general
utilizando una relacién porcentual o si se pueden diferenciar de la contabilidad de forma
inequivoca utilizarlos para la correspondiente liquidacion.

En el Reglamento (Presidencia de la Republica del Ecuador, 2020) establecido y publicado
en agosto del afio 2020, se establece que cuando estén dentro de este régimen deberan
permanecer tres ejercicios fiscales y para todas las actividades agropecuarias del

contribuyente.
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Dentro de estas actividades se consideran las frutas, legumbres, hortalizas, granos,
maiz, café, cacao, papa, soya, cafia de azUcar, flores y otras que puedan ser definidos como
tal por la actividad agropecuaria, leche, carne, piel, huevos, lana, fibras, miel, y otros.

Se considerardn como ventas brutas el resultado mayor entre el precio de venta

establecido en el mercado y el establecido por la administracion en materia agropecuaria.

2.6.4.3. Exoneracién del pago del impuesto a la Renta

Ademas de las nuevas formas del pago del impuesto a la renta, la normativa
tributaria establece distintas exoneraciones para las inversiones nuevas y productivas que
entraron en vigencia a partir de la vigencia del Codigo de la Produccion, asi como también
de las sociedades nuevas que se constituyen por sociedades existentes por 5 afos de acuerdo
a la Ley de Régimen Tributario Interno en su Art. 9.1. Teniendo en cuenta para el acceso a
estos beneficios distintos sectores y jurisdicciones distintas a las urbanas de Quito y
Guayaquil.

Dentro de los sectores beneficiados por este beneficio se encuentran:

e Sector agricola; produccidn de alimentos frescos, congelados e industrializados;

e Cadena forestal y agroforestal y sus productos elaborados;

e Metalmecanica;

e Petroguimica y oleo quimica;

e Farmacéutica;

e Turismo, cinematografia y audiovisuales; y, eventos internacionales. - Este
beneficio se aplicara en los términos y condiciones previstos en el Reglamento;

e Energias renovables incluida la bioenergia o energia a partir de biomasa;

e Servicios Logisticos de comercio exterior;

¢ Biotecnologia y Software aplicados; v,

e Exportacion de servicios. - Este beneficio se aplicard en los términos y
condiciones previstos en el Reglamento;

e Desarrollo y servicios de software, produccion y desarrollo de hardware
tecnoldgico, infraestructura digital, seguridad informética, productos y
contenido digital, y servicios en linea;

e Eficiencia energética. - Empresas de servicios de eficiencia energética;

¢ Industrias de materiales y tecnologias de construccion sustentables;
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e El sector industrial, agroindustrial y agro asociativo. - Este beneficio se aplicara
en los términos y condiciones previstos en el Reglamento; v,

e Los sectores de sustitucion estratégica de importaciones y fomento de
exportaciones, que mediante Decreto Ejecutivo determine el Presidente de la
Republica, con base en las recomendaciones que para el efecto emita el Consejo
Sectorial de la Produccion.

e Servicios de infraestructura hospitalaria.

e Servicios educativos.

e Servicios culturales y artisticos en los términos y condiciones previstos en el

reglamento.

El solo cambio de propiedad de activos productivos no representa una nueva
inversion productiva por lo tanto no estaria sujeta al beneficio de la exoneracion de impuesto
a larenta.

El beneficio esperado mientras se cumplan con dichas condiciones es de 5 afios a
partir de la generacion de ingresos atribuibles directa y Unicamente a la nueva inversion.

Este beneficio fue ampliado en el 2018 mediante la Ley de Fomento Productivo
(Asamblea Nacional del Ecuador, 2018), donde se incluyeron beneficios adicionales, como la
ampliacién del plazo para la exoneracion de ingresos de 8 a 12 afios dependiendo de la
ubicacion de la nueva inversion, siendo 8 para las establecidas en Quito o Guayaquil, 12 para
el resto del pais exceptuando los lugares nombrados y 15 afios si estas inversiones son
realizadas en lugares fronterizos del Ecuador.

Adicionalmente deberan cumplir requisitos como la generacion de empleo neto,
para lo cual el Reglamento a esta Ley establecera las condiciones y procedimientos para la
aplicacion y verificacion de este requisito, en atencion al tamafio de las sociedades que
quieran acceder al mismo, ademas de la firma de un contrato de inversion con el Estado para
la aplicacion de estos beneficios.

Dicha exoneracion también aplica para el pago del impuesto a la salida de divisas

en la importacion de bienes y el pago de dividendos al exterior.



55

CAPITULO III:

3.1. ANALISIS DEL SECTOR
3.1.1. Historia de la actividad cacaotera ecuatoriana

El comercio del cacao en Ecuador data sus inicios al siglo XVII con el primer gran
auge cacaotero que ocurre a finales del siglo XVIII, en 1830 se convirtié la Audiencia de
Quito en el Estado independiente de Ecuador y el cacao era considerado el mayor producto
de exportacién y Espafa su principal mercado, pero a pesar de eso la negativa de Espafia de
reconocer la independencia de las antiguas colonias paralizo el comercio y el precio del
cacao cayo. A final del siglo XIX el cacao ecuatoriano por los nuevos flujos comerciales se
lo enlazo como el centro de la economia mundial, por el impulso de la demanda de materia
prima que presentaba el desplazamiento de Espafia al norte de Europa ya que parte de la
produccion cacaotera ecuatoriana abrié mercado en Francia y Alemania, esto motivo a que
los productores ecuatorianos aprovecharon la oportunidad y se convirtieran en los
principales exportadores mundiales.

Luego del auge, entre los afios 1910 y 1925 se presentd la crisis del cacao, que
motivo un colapso en el auge cacaotero en el Ecuador, uno de los factores fue el efecto de la
Primera Guerra Mundial que condujo a que se interrumpieran los flujos comerciales y las
tarifas de fletes aumentarian de manera diaria a Europa. En 1914 la oferta mundial de la fruta
superaba rapidamente la demanda, evidenciando un problema para el cacao ecuatoriano.
(Maiguashca, | semestre 2012)

Ecuador en la actualidad es uno de los paises de América Latina que paso a ser uno
de los principales exportadores de cacao en grano. Siendo el cuarto mayor exportador a nivel
mundial con un crecimiento del 168% en los ultimos 10 afios. La Asociacion Nacional de
Exportadores de Cacao — Ecuador sefialan que en el afio 2012 inicié el programa para renovar
y rehabilitar 354.000 hectareas de café y cacao mediante podas, entrega de insumos y plantas

para el manejo de cultivos, asi como asesoria técnica especializada para los productores.

3.1.2. Cadena de comercializacion

El cacao comercializado para los diferentes mercados tanto a nivel nacional e
internacional se realiza a través de formas independiente mediante productores individuales
y cooperativas de productores. Cuando el cacao va al mercado internacional, en el caso de
los productores organizados primero se contacta con el comprador y se procede a negociar

y formalizar contratos de venta.
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En relacién con los productores independientes, ellos venden cacao seco sin
fermentar a pulperias o tiendas y comerciantes que abastecen a la industria nacional o los
mercados internos del pais, o venden el cacao en baba a las diferentes cooperativas. El precio
del producto se establece en base a la demanda local, con algunos castigos especificos en
relacion con la humedad y apariencia del producto, dado que no existe ningin contrato o
convenio de venta y la calidad es poco exigente. ( Avila, Campos, Guharay, & Camacho, 2020)

En la provincia de Los Rios la comercializacion de cacao, la principal fuente de
negociacion para los pequefios productores es por medio de intermediarios. Al ser el precio
de mercado inestable, los factores que inciden en las fluctuaciones son entre ellos la demanda
y a pesar de que se mantenga una larga cadena de comercializacién, en los ultimos afios la
diferencia de los precios ha sido creciente debido a la gran demanda del mercado a nivel
mundial, en especial para el cacao ecuatoriano en su gran parte fino y aroma. ( Morales Intriago,

y otros, 2018)

3.1.3. Proceso de exportacion

Los productos manufactureros, son parte de la tendencia del comercio mundial al
comercializarse, el estudio publicado por la Revista Ciencia UNEMI Estrategias para el
cultivo, comercializacién y exportacion del cacao fino de aroma en Ecuador sefiala que, de
los 141 paises en desarrollo, alrededor de 95 de ellos financian el 50% de su presupuesto en
exportacion de sus productos sin ser procesados ni transformados. ( Leon Villamar, Calderon
Salazar, & Mayorga Quinteros, 2016)

El servicio nacional de aduana del Ecuador detalla el proceso de exportacion y
como obtener el registro de exportador, el proceso inicia con una Declaracion Aduanera de
Exportacion (DAE) a través de la transmision electrénica en el nuevo sistema ECUAPASS,
la misma que podria acompafiarse de una proforma o factura y documentacion con la que
cuente previo a la fase de embarque, cabe sefialar que dicha declaracion no es una simple
intencién de embarque sino una declaracion que crea un vinculo legal y a su vez obligaciones
a cumplia con el Servicio Nacional de Aduana del Ecuador por parte del declarante o
exportador.

Los documentos de exportacion son consignados por la DAE y corresponden al
declarante o exportador, y contienen la descripcion por item de factura de la mercaderia,
datos del consignante, destino de la carga, la cantidad, peso y los demas datos relacionados

a la mercancia. A través de ECUAPASS los documentos digitales que acompafian al DAE
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son el original de la factura comercial, cuando el caso amerite las autorizaciones previas y
certificado de origen electronico.

Cuando la DAE acepta el proceso, la mercaderia ingresa a la zona primaria del
distrito donde se embarca, y previo a su exportacion el producto permanece en un depdsito
temporal para su registro y se almacena. (SERVICIO NACIONAL DE ADUANA DEL
ECUADOR, 2017)

El exportador puede ser notificado del canal de aforo de los siguientes tipos:

e Aforo Automatico. - Cuando se ha autorizado para que se proceda con el
embarque de mercancia y se realice de manera automatica al momento del
ingreso de la carga a las zonas primarias o los depdsitos temporales.

e Aforo Documental. — Se procede a la designacion al funcionario a cargo del
tramite, al momento del ingreso a zona primaria o la carga al deposito temporal,
luego de lo cual se procederd a la revision de los datos electronicos y
documentacion digitalizada; y procedera al cierre si no existieron novedades.
En el caso de que se presente alguna observacion al tramite, serd registrada
mediante el esquema de notificacion electronico Una vez cerrada la DAE
cambiara a su estado de salida autorizada y la carga podra ser embarcada.

e Aforo fisico intrusivo. - En este tipo de aforo se procede a lo descrito en el
instructivo descrito en el punto anterior y adicionalmente se realiza una
inspeccion fisica de la carga corroborandola con la documentacion electronica

y digitalizada enviada en la DAE.

De acuerdo con la Asociacién Nacional de Exportacion de Cacao-Ecuador, uno de
los pasos méas importantes para la exportacion del cacao es el control de calidad, estos frutos
deben pasar por el analisis basado en las normas de Calidad INEN 175, 176 y 177.
(ANECACAO, s.f.)

3.1.4. Identificacion de riesgos del sector

La actividad cacaotera pertenece al sector agropecuario, de acuerdo con el reporte
de Coyuntura del Banco Central las plantaciones se encuentran en condiciones buenas, el
33% de los informantes el 62% sefialo que se encuentra en condiciones normales y el 5%

considera que las condiciones son malas.
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Durante el periodo de estudio, los rendimientos de las hectareas que alcanzaron los
productores, en relacién con similar periodo del afio 2018. El resulto sefiala que fue mayor
segun el 48% de los entrevistados, el 41% considero que se mantuvieron iguales y el 11%
sefialo que fueron menores. En consecuencia, el volumen de la produccion fue mayor para
el 61%, el 33% se mantuvo igual y el 6% indico que fue menor. (BANCO CENTRAL DEL
ECUADOR, 2020)

De acuerdo con la publicacion de Gestion de Riesgos agropecuarios en el sector de
cacao en el Ecuador sefiala que los agricultores y gestores de la economia nacional deben
prestar atencion a la evolucion de precios de sus rubros de produccion en el mercado
internacional, y que el riesgo agropecuario depende también de los eventos locales e
internacionales. (Rodriguez & Fusco, 2017)

Por los meses de septiembre 2016 y febrero 2017, en el mercado mundial los precios
del cacao sufrieron un fuerte descenso y en ese periodo los pequefios cacaocultores que han
luchado contra la pobreza, vieron sus ingresos relacionados a la actividad cacaotera caer un
30% - 40%, excepto en Ghana, en el cual el gobierno subsidia indirectamente el precio del
cacao. Este colapso de los precios, estuvieron relacionados al incremento de la produccion
del caco en los Gltimos afios. ( Fountain & Huetz-Adams, 2019)

La actividad cacaotera tiene que enfrentarse a los riesgos del mercado en el cual se
desenvuelven y que estan relacionados a la produccion y a las ventas, en la fase de
produccion se enfrenta a riesgos exdgenos como el clima y calidad del suelo.

Entre los riesgos agricolas mas comunes que se presentan en la produccién se
encuentran:

= Los riesgos climaticos, que representa a los eventos naturales.

= Los riesgos de precio, relacionados con los precios volatiles de la venta de
productos agricolas.

= Los riesgos del proceso productivo, en la presencia de plagas y
enfermedades que atacan al factor de produccion (cultivo y animal).

= Los riesgos de financiamiento, asociados al acceso a créditos de
cooperativas o bancarios.

= Losriesgos institucionales, que son derivados de las restricciones generadas
por instituciones y organismos nacionales e internacionales y que
interacttan con el sector.

= Poder de Negociacién de los clientes.
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En el mercado cacaotero, el Ecuador es uno de los principales exportadores en el
mercado internacional, y cuenta con una alta dependencia de los precios internaciones de
cacao y de los impuestos aplicables a la actividad cacaotera en el Ecuador. Es importante
sefialar también la desventaja frente a la negociacion del cacao en grano a Europa al no tener
diversificacion de derivados de cacao y productos, considerando también la falta de técnicas
de negociacién y aplicacion de estrategias de internacionalizacién que permitan vender la
imagen del producto ecuatoriano como un producto de alta calidad.

EL riesgo asociado a la transmision asimétrica de los precios se encuentra
relacionados a las fluctuaciones de los precios desde mediado de los afios ochenta, lo que
significa que si bien los precios al por menor suelen aumentar rapidamente cuando el precio
del cacao sube, la respuesta del mercado en el caso contrario se da de una manera lenta, en
virtud de cuando cae los precios minoristas disminuyen lentamente. En la cadena de
suministro, todo el riesgo es asumido por el cacao cultor, como consecuencia que las
compafiias consiguen cubrir el precio del cacao en la bolsa de valores y reducir ain mas su
riesgo, son los agricultores quienes asumen el riesgo de la volatilidad de precios y son
también los que menos reservas econdmicas tienen.( Fountain & Huetz-Adams, 2019)

= Competencia en el mercado.

El gobierno nacional se encuentra implementando leyes que incentiven la entrada
de nuevos participantes por medio de acuerdos de libre comercio con paises y reformas
tributarias, considerando la demanda internacional del cacao que aumentara sostenidamente,
asociada con la tendencia mundial creciente que creara la oportunidad para el desarrollo de
esta actividad y cada nuevo competidor debe desarrollar ventajas competitivas como son el
manejo de mejores costos logisticos para la exportacion o un nivel superior de tecnificacion
que le permitird un crecimiento dentro de la industria.

De los factores que también afecta la competencia en el mercado se encuentra el
estancamiento de la demanda en los paises consumidores, de la cual se ha observado que la
demanda se ha mantenido estable entre el 2012 y 2016. Estos factores también estuvieron
asociados a la crisis econdmica de los paises emergentes como Rusia y Brasil (El consumo
de cacao disminuyd), la disminucion del apetito por el cacao en los EE.UU. y los gigantes
potenciales como India y China que han contribuido a la estabilizacion. Por tema de salud y
nuevas tendencias nutricionales, en gran parte de los paises europeos, la demanda de cacao

esta saturada e incluso podria disminuir. ( Fountain & Huetz-Adams, 2019)



60

=  Amenaza de los nuevos entrantes

De las exportaciones que se realizan en el Ecuador, existen varios productos, los
cuales deben alcanzar el nivel de calidad exigido en el extranjero. Algunas de las principales
barreras de entrada de nuevos competidores, de los cuales se pueden mencionar: lealtad del
cliente, requerimiento de capital, costo de cambio, acceso a los canales de distribucion,
efectos y experiencia de aprendizajes, politica gubernamental y acceso a tecnologia.

Un riesgo asociado a la entrada de nuevos competidores en la produccion de cacao
se encuentra en la perspectiva de un retorno financiero lento y el desgaste econémico de la
inversion inicial que tienen un peso relativo en la decision de producir cacao. En cambio,
cuando se encuentran en la fase productiva, se debe realizar un control de malezas y plagas,
poda, recoleccion de cosecha y como consecuencia de un bajo nivel tecnolédgico solo un
pequefio porcentaje de los productores realizan las labores de fertilizacion, drenaje, riego y
siembra. Considerando como un tema importante la necesidad de hacer uso de economias
de escala para tecnificar sus cultivos y reducir sus costos, pero el alto nivel de capital muchas
veces genera una limitacion en los recursos. (Oliveros & Pérez, 2013)

= Poder de negociacion los Proveedores.

El ciclo de cosecha es corto de 180 dias, y es necesario el uso de una maquinaria
industrial de buena calidad, terrenos adecuados, financiamiento, infraestructura para la
conversacion de los frutos y mano de obra directa. Los proveedores de estos recursos son
quienes tienen un mejor poder de negociacion respecto a los productores, quienes en algunas
ocasiones se ven forzados a aceptar condiciones desfavorables relacionadas con precios. En
el caso del cacao los pequefios productores por tener bajos ingresos no utilizan insumos
quimicos y por consiguiente su produccion generalmente es organica.

= Amenaza de productos Sustitutos.

La variedad de alimentos que pueden reemplazar el consumo del cacao y sus
derivados (baya de acai, algarroba y zapote negro) es moderada, a pesar de que haya un
crecimiento en la concientizacion del cuidado de la salud, lo cual ha impulsado una creciente
demanda de productos de caracter organico o con mayor aporte nutricional. Es importante
considerar también que, frente a la produccion del cacao, los posibles sustitutos se
consideran a las hortalizas, café, frutas, y hojas de coca, que también tienen algunas ventajas
debido a que cuentan con mejores proyectos técnicos, comercializacion y financiamiento, lo
gue permite a los productores contar con fuentes estables de ingresos al sembrar estos

sustitutos del cacao. A si mismo es importante considerar las enfermedades y plagas originan
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la volatilidad de los precios de venta del cacao, lo que ocasiona a su vez un bajo nivel de
ganancia para los productores y quienes optan por sustituir un producto para obtener mayor
rentabilidad por la siembra.

3.1.5. Conocimiento del negocio

3.15.1. Actividad Cacaotera del Ecuador — Aspectos Generales

La historia del cacao ecuatoriano empez6 antes del siglo XV, siendo una fruta
tropical, los cultivos se encuentran en su gran mayoria en la Amazonia y en el Litoral. El
fruto es una mazorca que contiene granos cubiertos de una pulpa rica en azucar.

La produccion principal de cacao se concentra principalmente en las provincias de
Guayas, Los Rios, Manabi y Sucumbios. En el Ecuador se cultivan 2 tipos principales de
cacao: el Cacao CCN-51 conocido por sus caracteristicas de alto rendimiento para la
exportacion de semielaborados y el denominado Cacao Nacional (Criollo o Aroma), el cual
es un caco fino de aroma conocido como “Arriba”, desde la época colonial el pais es el que
posee la mayor participacion en este segmento mundial, con una participacion del 63% de
acuerdo con las estadisticas de ProEcuador.

En el ano 2011 Ecuador recibi6 el premio como “Mejor grano de cacao por region
geografica” y “mejor cacao por su calidad oral” en el Salin du Chocolat en Paris, Francia. (
Guerrero, s.f.)

El cacao corresponde a una de las exportaciones tradicionales mas emblematicas
del Ecuador y su tercer producto de exportacion agricola, solamente superado por los rubros
de banano y flores. En virtud de las condiciones geogréaficas y recursos bioldgicos, el
Ecuador es el principal exportador mundial de la variedad de cacao fino o de aroma (61 —
63% del mercado mundial), y es a su vez el sector pais exportador mas importante en el
mundo de cacao en grano. (UNCTAD, 2019)

Las exportaciones de Cacao y Elaborados en el 2019 totalizé USD 763.922 FOB
presentando una disminucidon del 3% en relacion con la exportacion del afio 2018, el detalle
de su evolucidn lo pueden observar en la tabla a continuacion:

Cuadro 3.1.3.- Exportacion de Cacao

“ Total Exportaciones No tradicionales Cacao y Elaborados

2015 18.330.652 11.670.333 812.394

2016 16.797.666 11.338.497 750.059 -7,7%
2017 19.092.352 12.172.537 672.434 -10,3%
2018 21.627.978 12.826.192 787.952 17,2%
2019 22.329.379 13.649.814 763.922 -3,0%

Fuente: Banco Central de Ecuador.
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Elaboracién: Autores

3.15.2.

ACCes0 a Mercados

Ecuador cuenta con convenios internacionales en temas comerciales que le dan

preferencias arancelarias y por lo cual permite facilitar el comercio entre los paises de la

region, los convenios con Ecuador de acuerdo con la revista de PROECUADOR sobre el

perfil Sectorial de Cacao y Elaborados. (PROECUADOR, 2017)

Comunidad Andina (CAN)

Asociacion LatinoAmericana de Integracion (ALADI)

Acuerdo de Complementacién Econémica Ecuador — Cuba.

Adhesion del Ecuador al Acuerdo Comercia entre la Unidn Europea y sus
Estados Miembros, entre Colombia y Peru.

Acuerdo de Complementacién Econdémica Ecuador — Chile.

Acuerdo de Complementacion Econdémica Argentina, Brasil, Colombia,
Ecuador, Paraguay, Uruguay y Venezuela.

Acuerdo de Alcance Parcial Agropecuario, Argentina, Bolivia, Brasil,
Colombia, Chile, Cuba, Ecuador, Peru, Paraguay, Uruguay y Venezuela.
Acuerdo de Complementacion Econémica Ecuador — Chile.

Acuerdo de Reconocimiento Mutuo de certificados de conformidad con
Reglamentos.

Acuerdo de Alcance Parcial Ecuador — Guatemala.

Técnicos entre Argentina y Ecuador.

Comunidad Andina (CAN)

Sistema Generalizado de Preferencias — Estados Unidos.

Sistema Generalizado de Preferencias — Australia.

Sistema Generalizado de Preferencias — Federacion de Rusia.

Sistema Generalizado de Preferencias — Noruega

Sistema Generalizado de Preferencias — Kazajistan

Sistema Generalizado de Preferencias — Japon

Sistema Generalizado de Preferencias — Nueva Zelandia

Sistema Generalizado de Preferencias — Suiza

Sistema Generalizado de Preferencias — Turquia
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3.1.6. Actores

En el Ecuador por el cambio de la Matriz Productiva se han identificado 14 cadenas
productivas estratégicas, de los cuales el cacao de aroma y fino fueron seleccionados como
sector estratégico, y como consecuencia han recibido una alta prioridad para el desarrollo de

inversiones en el sector pablico.

Figura 3.1.4 — Distribucion de los Actores.

ACRO _ ACTORES EN ECUADOR

POLITICAS Y NORMAS

VICEPRESIDENCIA: Ente delegado
mediante decreto ejecutivo para
determinar estrategias en el marco del
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Fuente: Swisscontact 2017

Para el analisis la base de datos utilizadas, fueron recolectadas de la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (SCVS). Se utiliza informacion
especificamente del afio 2019 del sector societario los estados financieros, cuya clasificacion
esta relacionada a la subpartida, pais destino y exportador de la exportacién de cacao.

En primer lugar, se procede a depurar la informacion de los estados financieros del
sector asociados a la actividad cacaotera en base a varios criterios. Se eliminaron a todas las
empresas que no presentaron informacion del afio 2019, las personas naturales obligada a
llevar contabilidad y no obligadas a llevar contabilidad, empresas que no presentaron
ingresos en el 2019, empresas reguladas por la Superintendencia de Economia Popular,
Organizacion sin fines de grupo.
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Finalmente se toma en consideracion las empresas que tuvieron un ingreso superior

a USD 1 millén, una vez realizada toda la depuracion de los datos, se obtuvo un total de 37

empresas como dato de observacion, de las cuales se detalla a continuacion:

Cuadro 3.1.4.- Detalle de empresas seleccionadas

RUC

1792387183001
2390029880001
0992887583001
0991387870001
2390050383001
1792548861001
0992578998001
0992955341001

0992800070001
1291779448001
0991280855001
0992683791001

0891757220001
2390018749001

2390015006001
0993131466001
0992836067001
2390037727001
1291728037001

1790539571001
0891756984001
0992989548001
1391839553001
2390013380001
0992621273001
0992788410001
0992715987001
0992702583001

1291756626001
0991303448001
0992298995001

G4630.14
(G4630.14
A0161.01
G4630.14
(G4630.14
N7730.14
(G4630.14
A0127.02

G4630.14
G4630.14
(G4630.14
(G4630.14

G4630.14
(G4669.12

A0161.01
(G4630.14
A0161.01
A0163.01
G4630.14

G4630.14
A0127.02
(G4630.14
A0127.01
A0163.09
A0150.00
C1079.29
A0150.00
A0150.00

A0111.12
A0163.09
A0163.09

AGROINDUSTRIAS ARRIBA DEL ECUADOR AGROARRIBA S.A.
AGROEXPORTADORA BURNEO OCAMPO BURNEOEXPORT S.A.

A&D SANCHEZ ADSANCOCOA S.A.

AGRO MANOBANDA HERMANOS S.A. (AGROMABAN)
AGROINDUSTRIA ECUATORIANA EXPORESPIN S.A.
CARGILL DEL ECUADOR CARGILLECUADOR CIA.LTDA.
BARRY CALLEBAUT ECUADOR S. A.

AROMAS Y SABORES DEL ECUADOR AROMACACAO S.A.

CECAO S.A. COMPANIA EXPORTADORA DE CACAO DE AROMA

Y ORGANICO

CATARAMA EXPORT CTEX S.A.

CHOCOLATES FINOS NACIONALES COFINA S.A.
ECO-KAKAO S.A.

COMERCIALIZADORA & EXPORTADORA DE CACAO JOERBRY

S.A.

COMPANIA AGROCOMERCIAL PANCHANA & ZAMBRANO S.A.

COMERCIALIZADORA DE PRODUCTOS AGRICOLAS
ZAMBRANO VELEZ AGROZAMVELSA S.A.

DE AROMAS Y SABORES FINOS, DASAFI S.A.

EXIGRANOS S.A.

EXPORTADORA EXPOCOCOA CIA.LTDA.

EXPORTADORA & IMPORTADORA KAM S.A. (EXIKAM)
EXPORTADORA IMPORTADORA INDUSTRIAL EXPORCAFE C
LTDA

EXPORTADORA ALKATIFF AGRO LOPEZ CIA.LTDA.
GRANDSOUTH S.A.

EXPORTADORA MANABI "EXPORTMANABI" S.A.
EXPORTADORA MLOPEZ CIA. LTDA.

FLORDHARI S.A.

LANONEXPORT S.A.

GOLDCOCOA EXPORT S.A.

OLAM ECUADOR S.A.

MA&CAO COMERCIALIZADORA AGRICOLA DE PRODUCTOS
INSUMOS Y EQUIPOS S.A.

OSELLA S.A.

PANIRIS S.A.
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1291752353001 G4630.12 MANJIMEXPORT S.A.

0992869275001 G4630.14 SWEET & CHOCOLATE S.A. SWEETCHOCO
0992529547001 A0122.01 PONGARBEL S.A.

0992246561001 G4620.11 QUEVEXPORT S.A.

0990886342001 A0163.09 PEORIAS. A.

1291776252001 (G4630.14 RUVICOA CIA.LTDA.
Fuente: TFC SMART S.A./ Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros 2019.

Elaboracién: Autores

Para conocer un poco mas de las 37 empresas seleccionadas y su participacion en
la actividad cacaotera, se procede a describir brevemente su historia dentro del mercado.

AGROINDUSTRIAS ARRIBA DEL ECUADOR AGROARRIBA S.A. se
constituy6 en la ciudad de Quito el 26 de julio de 2012, MULCORD TRADING LLC.
domiciliada en Estados Unidos de América con el 99,98% de capital de compafiias es la
controladora directa. Se dedica a la compra de cacao para su exportacion y durante el afio
2019 las ventas fueron efectuadas principalmente por una compafiia del exterior relacionada.

AGROEXPORTADORA BURNEO OCAMPO BURNEOEXPORT S.A. se
constituyé en la ciudad de Santo Domingo el 20 de enero de 2017, de capital 100%
ecuatoriana y se dedica a la venta al por mayor de café, cacao, té y especias.

A&D SANCHEZ ADSANCOCOA S.A. se constituyo en la ciudad de Guayaquil
el 24 de octubre de 2014, de capital 100% ecuatoriana, se dedica a la importacion,
exportacion, compra, venta, comercializacion, distribucion de productos e insumos agricolas
como: cacao, maiz, arroz, banano, orito, platano, soya, café, pifia, mando, aceite, jathropa
curcas, palma africada, y su refinamiento en biocombustible.

AGRO MANOBANDA HERMANOS S.A. (AGROMABAN) se constituyé en la
ciudad de Guayaquil el 05 de junio de 2001, de capital 100% ecuatoriano, se dedica a la
venta al por mayor de café, cacao, té y especies.

AGROINDUSTRIA ECUATORIANA EXPORESPIN S.A. se constituyé en la
ciudad de Guayaquil el 9 de julio del 2019, de capital 100% ecuatoriano, se dedica a la venta
al por mayor de café, cacao, té y especies

CARGILL DEL ECUADOR CARGILLECUADOR CIA.LTDA. de acuerdo con
sus estados financieros auditados del afio 2019 se constituyo en la ciudad de Guayaquil el
27 de noviembre de 2014 y sus operaciones consisten en la venta de productos agricolas

como alimentos balanceados para el sector camaronero. A partir del mes de agosto del afio
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2018, la empresa amplid sus operaciones a la compra y venta del cacao en grano, producto
que es adquirido localmente a productores de cacao y que es exportado a su relacionada
Cargill Cocoa & Chocolate ubicada en Estados Unidos. El principal accionista de la empresa
es Cargill Costanera S.L. Sociedad Unipersonal, cuyo domicilio es en Espafia y que posee
el 99,90% de las acciones y que a su vez es subsidiaria Cargill Andean Agribusiness
BV(Neth) - cuya matriz final es Cargill Incorporated, compafiia domiciliada en Estados
Unidos.

BARRY CALLEBAUT ECUADOR S. A. es subsidiaria de Barry Callebaut AG
(Zurich - Suiza) y se encuentra domiciliada en la ciudad de Guayaquil, con capital 100%
suizo esta empresa fue constituida en mayo 2008 y su objeto social es dedicarse a la
intermediacion de materia prima compuesta por cacao Yy sus derivados para la exportacién
por parte de sus clientes a mercados internacionales.

AROMAS Y SABORES DEL ECUADOR AROMACACAO S.A. fue constituida
en diciembre 2015 en Guayaquil, el objeto social es la agricultura, ganaderia, caza y
actividades conexas; cultivo de cacao, cultivo de café, produccién de semillas de frutas,
explotacion de viveros, cultivo de plantas para el trasplante incluido césped para trasplante,
plantas con fines ornamentales, plantas vivas para utilizar sus bulbos, tubérculos y raices;
esporas de hongos, etc., asi también podrd comprender etapas o fases de comercializacion,
almacenamiento, exportacién, industrializacién, explotacion, distribucion, investigacion y
desarrollo, promocidn, capacitacion, asesoramiento, intermediacion, inversion, importacion
de las actividades antes mencionadas.

CECAO S.A. COMPANIA EXPORTADORA DE CACAO DE AROMA Y
ORGANICO fue constituida en febrero del 2013, es una empresa dedicada a la actividad de
Exportacion, Industrializacion, Comercializacién y Explotacion de cacao y productos
agricolas, para lo cual presta servicios en la provincia de Guayas.

CATARAMA EXPORT CTEX S.A. fue constituida en la provincia de Guayas en
mayo 2019, el objeto social de la empresa corresponde a asesoramiento, capacitacion e
investigacion a la cadena agricola del cacao y otros productos agricolas para generar valor
agregado.

CHOCOLATES FINOS NACIONALES COFINA S.A. es una empresa
ecuatoriana dedicada a la manufactura y comercializacién del grano de cacao y sus
derivados, cumpliendo con altos estandares de calidad y seguridad alimentaria a través de

un trabajo sostenible, con responsabilidad social y amigable con el medio ambiente. Es una
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empresa constituida en Guayaquil en febrero 1994, con un 99% de capital de Estados
Unidos.

ECO-KAKAO S.A. es una empresa constituida en agosto 2010 en la provincia de
Guayas, de capital 100% ecuatoriano cuyo objeto de la compafiia es dedicarse a la siembra,
cosecha, compra, venta, comercializacion, intermediacion, distribucion, importacion y
exportacién al por mayor y menor de cacao y café en todas las formas y clases; podra
dedicarse también a la importacion, exportacion, compra y venta, distribucion y
comercializacion de productos derivados del cacao y del café.

COMERCIALIZADORA & EXPORTADORA DE CACAO JOERBRY S.A. es
una empresa constituida en Esmeraldas en diciembre 2016, de capital 100% ecuatoriano y
que tiene como objeto social principal la importacion, exportacion, representacion,
distribucion y comercializacion de productos agricolas en todas sus fases. Considerando
también que las actividades econdmicas, la compafiia podra dedicarse a la produccion de
bienes e industrializacion de productos agricolas.

COMPANIA AGROCOMERCIAL PANCHANA & ZAMBRANO S.A. es una
compafiia de capital 100% ecuatoriana, constituida en la ciudad de Santo Domingo en agosto
2014, tiene como objeto social la importacion, comercializacion, exportacion,
representacion y distribucion de productos agricolas en todas sus fases.

COMERCIALIZADORA DE PRODUCTOS AGRICOLAS ZAMBRANO
VELEZ AGROZAMVELSA S.A. es una empresa de capital 100% ecuatoriano, constituida
en la ciudad de Santo Domingo en mayo 2013 y tendra como objeto social la importacion,
exportacion, representacion, distribucion y comercializacion de productos agricolas en todas
las fases.

DE AROMAS Y SABORES FINOS, DASAFI S.A. es una empresa de capital
100% ecuatoriano, constituida en la ciudad de guayaquil en el 2018 y tiene como objeto
dedicarse a la compra y venta al por mayor y menor de cacao en grano nacional, sea en su
estado natural, semielaborado o procesado en cualquiera de sus formas, con fines de
exportacién y/o venta en el mercado nacional, previa fermentacion, secado y limpieza.

EXIGRANOS S.A. es una empresa de capital 100% ecuatoriano, constituida en la
provincia del Guayas en agosto de 2013 y tiene como objeto social la actividad agricola en
todas las fases desde la siembra, mantenimiento, produccion, cosecha, comercializacion,
distribucidon, exportacion, importacion, e industrializacion de toda clase de productos

agricolas, especialmente en cacao, banano, soya, arroz, maiz y café.
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EXPORTADORA EXPOCOCOA CIA.LTDA. es una empresa de capital 100%
ecuatoriano, constituida en la ciudad de Santo Domingo cuyo objeto es dedicarse a la
actividad de preparacion de la cosecha para su comercializacion en los mercados primarios:
limpieza, recorte, clasificacion, empacado postcosecha, encerado de frutas.

EXPORTADORA & IMPORTADORA KAM S.A. (EXIKAM) es una empresa de
capital 100% ecuatoriano, constituida en la ciudad de guayaquil en junio 2008 y tiene como
actividad la comercializacion y exportacion de cacao en grano

EXPORTADORA IMPORTADORA INDUSTRIAL EXPORCAFE CIA. LTDA
es una empresa de capital 100% ecuatoriano, constituida en la ciudad de Quito en el mes de
marzo de 1983 y tiene como objeto social la produccidn, industrializacion, comercializacion,
importacion y exportacién al por mayor y al detal de la industria del café, cacao y mas
productos alimenticios para personas, animales y sus derivados.

EXPORTADORA ALKATIFF AGRO LOPEZ CIA.LTDA. es una empresa de
capital 100% ecuatoriano, constituida en diciembre 2016 y cuya principal actividad se
orienta a la venta al por mayor de cacao.

GRANDSOUTH S.A. es una empresa de capital 100% ecuatoriano, constituida en
la ciudad de guayaquil en agosto 2016 y que tiene por objeto dedicarse a la comercializacion
y exportacion de toda clase de productos agricolas, particularmente cacao, café, maiz, soya,
trigo y granos.

EXPORTADORA MANABI "EXPORTMANABI" S.A. de capital 100%
ecuatoriano, es una empresa constituida en la ciudad de guayaquil en julio 2016 y tiene como
objeto principal la industrializacién, produccion y comercializacién de toda clase de
productos agricolas y acuicolas particularmente de café, cacao, platano, soya y la floricultura
en todas sus areas.

EXPORTADORA MLOPEZ CIA. LTDA. de capital 100% ecuatoriano, es una
empresa constituida en la ciudad de Santo Domingo en octubre 2012 y tiene como objeto
social el cultivo, produccion, comercializacion, importacion, exportacion al por mayor o
menor del cacao, café y mas productos alimenticios, para el consumo de personas y/
animales.

FLORDHARI S.A. de capital 100% ecuatoriano, es una empresa constituida en la
ciudad de Guayaquil en abril de 2009 y tiene como objeto principal el cultivo, produccion,
cosecha y comercializacion de productos agricolas como el cacao-fruto, plantas de cacao y

en menor cantidad, registra venta de coco — fruto. La venta de coco se genera en menor
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cantidad, debido a que existe en promedio 40 plantas de coco por cada hectarea de cacao
sembrado, las cuales ayudan al proceso productivo a través de la generacion de sombra.

LANONEXPORT S.A. de capital 100% ecuatoriano, es una empresa que se
constituy6 en la ciudad de Guayaquil en octubre 2020 y su actividad principal es la
venta al por mayor de cacao.

GOLDCOCOA EXPORT S.A. de capital 100% ecuatoriano, es una empresa que se
constituyé en la ciudad de Guayaquil en enero 2011 y su actividad principal es la venta al
por mayor y menor de cacao. También cuanta con una certificacion UTZ Certified el cual
representa agricultura sostenible con las mejores perspectivas para los agricultores y el
planeta. Este programa les permite a los agricultores aprender mejores practicas agricolas y
crear mejores condiciones laborales y que puedan cuidar mejor a sus familias y a la
naturaleza.

OLAM ECUADOR S.A. es una empresa subsidiaria de Singapur de Olam
International Limited, inicio sus operaciones en abril de 2011 y cuya principal actividad es
la exportacién de cacao en grano. En un 100% las exportaciones son efectuadas para la casa
matriz que es una empresa lider en agricultura y alimentos, la red de abastecimiento y compra
se ha extendido a alrededor de 5 millones de agricultores, sea de manera directa o traves de
intermediarios.

MA&CAO COMERCIALIZADORA AGRICOLA DE PRODUCTOS INSUMOS
Y EQUIPOS S.A. es una compafiia agroindustrial que se dedica a la comercializacion y
exportacion de productos agricolas ubicada en el centro de la provincia de los Rios. EI 91%
del capital es colombiano, fue constituida en la ciudad de Quito en noviembre de 2015.

OSELLA S.A. es una empresa de capital 100% ecuatoriana, que se constituyd en la
ciudad de Guayaquil en octubre de 1994, el objeto social de la compafiia es la importacion,
compra, venta, exportacion, distribucion y comercializacion de productos agricolas (cacao).
Esta empresa se deriva se la antigua “Casa Comercial Andrade”, la cual contaba con mas de
30 afios de participacion en la comercializacién interna de cacao en grano. Considerando que
la fuerza laboral es de alrededor de 50 familias de manera directa, y de manera indirecta a
200 familias

PANIRIS S.A. esa una compafiia de capital 100% ecuatoriano, constituida en la
ciudad de Guayaquil en marzo 2003 y cuyo objeto social es la importacion, exportacion,

distribucion, compra y venta de productos agricolas (cacao)
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MANJIMEXPORT S.A. es una empresa de capital 100% ecuatoriano, constituida
en la provincia de los Rios en julio de 2014 y tiene como actividad principal la compra y
exportacion de cacao; asi también como la compra y venta de otros productos agricolas.

SWEET & CHOCOLATE S.A. SWEETCHOCO es una empresa de capital 100%
ecuatoriano, constituida en la ciudad de Guayaquil en junio 2014 y tiene como principal
actividad el cultivo y venta al por mayor y menor de productos agricolas como el cacao,
café, té y especies.

PONGARBEL S.A. es una empresa con capital 100% ecuatoriano, constituida en
la ciudad de Guayaquil en junio 2007 y tiene como objeto social el desarrollo y explotacion
agricola en todas sus etapas, que va desde el cultivo, cosecha y hasta su comercializacion;
tanto en el pais como en el extranjero, la actividad principal es el cultivo de cacao y banano.

QUEVEXPORT S.A. es una empresa con capital 100% ecuatoriano, construida en
abril 2002 en la ciudad de Guayaquil y tiene como actividad principal es la exportacién e
industrializacion de productos tales como: arroz, soya, café, maiz, banano, cacao y otros.

PEORIA S. A. es una empresa con capital 100% ecuatoriano, constituida en la
ciudad de Guayaquil en 1987 y cuyo objeto principal es el procesamiento de productos
agricolas. Exportadora de cacao y granos de café, el cual es manejado por personal
calificado, cuenta con amplio conocimiento y experiencia en el proceso y la seleccion de los
productos.

RUVICOA CIA.LTDA. es una empresa con capital 100% ecuatoriano, constituida
en la ciudad de Babahoyo en enero 2019 y cuyo objeto principal es la actividad venta al por
mayor de café, cacao, te y especies; asi como también las actividades de venta al por mayor
de arroz, venta al por mayor de cereales (granos) y semillas, venta al por mayor de banano

y platano.

3.1.6.1. Andlisis Financiero

De acuerdo con esta informacion y de los datos analizados de las 37 empresas, se
presenta la siguiente tabla donde se evidencia que el total de ingresos de las empresas del
afio 2017 al 2018 presentaron un crecimiento del 35,52% y para el 2019 fue una disminucion
del 2,06%. La utilidad neta ha presentado una tendencia decreciente en los Gltimos afios, en
el 2019 el resultado negativo obedece en gran parte a la perdida presentada por una de las
empresas cuya pérdida ascendié a USD 4,25 millones. Es importante mencionar también

que en relacion con el indicador de Utilidad Neta/Ingresos ha presentado una tendencia
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decreciente, estos originados por la reduccién del margen bruto y el fuerte nivel de gastos

operacionales.

Cuadro 3.1.5.- Ingresos de la Actividad

Ingresos N A% Utilidad Utilidad
) A% Ingresos Utilidad Neta
Millones USD Neta Neta/Ingresos (%)
2017 404.971.571 1.332.895 0,33%
2018 548.802.538 35,52% 537.941 -59,6% 0,10%
2019 537.481.384 -2,06% - 3.584.832 -766,4% -0,67%

Fuente: TFC SMART S.A./ Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Elaboracion: Autores

Del analisis de indicadores financieros en promedio que se presentan en la tabla a
continuacion, podemos observar que el EBITDA promedio ha presentado una tendencia
decreciente del afio 2017 al 2019 y cuya disminucion fue del 37,53%. Las empresas
analizadas en el 2019 cuentan con capital de trabajo suficiente para realizar sus operaciones,
si analizamos el indicador de liquidez promedio es de 5,55 estas empresas son capaces de
pagar sus deudas y sin comprometer las inversiones.

En relacién con los indicadores de eficiencia de las compafiias seleccionadas, se
pude observar que se ha presentado una mejora, pasando de un ciclo de conversién de
efectivo de 38 dias en el 2017 a 02 dias en el afio 2019, estos resultados originados en su
mayoria por la mejora de los dias de rotacién de inventario.

Sobre el nivel de apalancamiento de las empresas que se encuentran en la actividad
cacaotera se puede argumentar, que de la muestra seleccionada, presentan un
apalancamiento en el corto plazo, que del promedio del 2017 al 2019 fue de 53,80%, es
importante también sefialar que en el afio 2019 las empresas el total de pasivos de la empresa
representd el 74,96% de los activos, evidenciando un nivel de financiamiento con terceros.

Cuadro 3.1.6.- Indicadores Financieros

Indicadores Financieros
EBITDA 227.276 237.375 141974
Importaciones / Total Compras 2,75% 0,00% 0,68%
Compras Locales / Total Compras 67,52% 89,19% 96,62%
Capital de Trabajo 272.407 311.042 329.486

Indice de Liquidez 2,40 4,99 5,55
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Dias Cartera 45 19 23
Dias inventario 13 64 0
Dias proveedores 19 44 21
Ciclo de Efectivo 38 39 2

PROMEDIO | PROMEDIO | PROMEDIO
Indicadores Financieros 2017 2017 2017

Rotacién Activos Fijos (Ventas / AF) 315,49 270,23 265,34
Activos Corrientes / Activo Total 54,87% 67,44% 75,42%
Activos No Corrientes / Activo Total 20,80% 24,46% 24,58%
Total Pasivos Bancarios 707.247 663.868 745.304
Pasivos Bancarios / Ventas 1107,48% 886,19% 1038,29%
Pasivos Corrientes / Pasivo Total 47,78% 50,19% 63,42%
Pasivos No Corrientes / Pasivo Total 27,89% 41,70% 33,87%
ROA (Rentabilidad / Activos) 0,90% 0,28% -1,82%
ROE (Rentabilidad / Patrimonio) 4,23% 1,43% -8,83%
Rentabilidad / Ventas 0,33% 0,10% -0,67%
Total Pasivo / Total Activo 60,45% 73,49% 74,96%
Total Patrimonio / Total Activo 15,22% 18,40% 25,04%

Fuente: TFC SMART S.A./ Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Elaboracion: Autores
3.1.6.2. Andlisis Tributario

De las empresas analizadas se evidencia un incremento del pago del Impuesto
Causado4 total del afio 2017 al 2018, en cambio del afio 2018 al 2019 presenta un
decrecimiento de 9,80%. En el impuesto causado pagado en el afio 2019 de las 37 empresas
analizadas ascendié a USD 2,25 millones, la evolucion de estos pagos se puede observar en

el grafico a continuacion:

4 Es el impuesto atribuible a la Utilidad del periodo y es determinado con base a las disposiciones fiscales
aplicables para dicho periodo.
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Al analizar la aplicacion del Impuesto Unico con el detalle de las ventas de

exportacion y de ventas locales con tarifa 0% de las 37 empresas analizadas del afio 2019,

el Impuesto Causado ascenderia a USD 9,79 millones. Este impuesto es calculado en base

al nivel de ingresos por exportaciones y de ventas locales de fruta de acuerdo con las

siguientes tablas:

Cuadro 3.1.7.- Impuesto Unico — Ventas locales

Venta local y produccion

% impuesto

Impuesto

Ingresos desde Ingresos hasta

fraccion basica

- 20,000

20,001 300,000
300,001 1,000,000 2,800
1,000,001 5,000,000 12,600
5,000,001 En adelante 76,500

Fuente: Ley de Simplificacion Tributaria
Elaboracion: Autores

En el caso de las exportaciones la tabla utilizada es la siguiente:

Cuadro 3.1.8.- Impuesto Unico — Exportaciones

sobre fraccion

excedente

0.00%
1.00%
1.40%
1.60%
1.80%
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Exportacion

% impuesto

Impuesto .
Ingresos desde Ingresos hasta i ; sobre fraccion
fraccion basica
excedente
300.000 - 1,30%
300.001 1.000.000 3.900 1,60%
1.000.001 5.000.000 15.100 1,80%
5.000.001 En adelante 87.100 2,00%

Fuente: Ley de Simplificacion Tributaria
Elaboracion: Autores

En la tabla a continuacion se presenta el comparativo de la variacion de indicadores
financieros, de las empresas que pagaron el impuesto a la renta causado en el 2019 y la

simulacion al aplicar el impuesto a la renta causado.

Cuadro 3.1.9.- Comparativo pago del Impuesto 2019, promedio.

Indicadores Financieros ~201.9 2019 .
Afio Fiscal Impuesto Unico
ROA (Rentabilidad / Activos) -1.82% -5.35%
ROE (Rentabilidad / Patrimonio) -8.83% -25.98%
Rentabilidad / Ventas -0.67% -1.98%
Impuesto Total $ 2,254,597 | $ 9,794,213
Impuesto Causado Promedio $ 60,935 | $ 264,708

Fuente: TFC SMART S.A./ Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaboracion: Autores
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CAPITULO IV:

4.1. ESTIMACION DE COSTOS Y GASTOS
4.1.1. Elementos basicos

En base a la informacion financiera y de los datos analizados de las 37 empresas
durante el 2019, presentados en la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, se
consideraron para los ingresos, costos y gastos la siguiente clasificacion:

Costos de ventas: Son aquellos que varian de acuerdo con el volumen de la
produccion, en el caso de las proyecciones se considero el crecimiento esperado de las ventas
dividido para dos debido a que en base a proyecciones del INEC y otras instituciones como
el Banco Central, no iba existir un crecimiento en el precio del cacao u otros costos asociados
con su produccion.

Sueldos Administrativos y de ventas: Son aquellos sueldos que se incurren
directamente en el proceso de produccién o exportacion del cacao. Para este caso hemos
establecido su proyeccion en base al peso que tuvieron dentro del estado financiero de cada
compafiia del sector en el 2019 para reconocer este mismo peso en el 2020.

Gastos Operacionales: Son aquellos gastos administrativos o de ventas, que se
declararon en el 2019 y para la proyeccion se us6 el mismo peso establecido en ese afio, para
usarlo en el 2020 y 2021, debido a que no iban a haber variaciones significativas en los

componentes que contienen.
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Gastos financieros y no operacionales: Son aquellos gastos no operacionales que
son generados por deudas financieras locales o del exterior y por otros egresos no
relacionados con la actividad de la empresa. Se uso su peso proporcional en base a su

proporcion en los estados financieros 2020, para la proyeccion de los otros afios.

4.1.2. Costos de ventas

Para el célculo de las proyecciones de costos de venta para el afio 2021 y 2021 se
consideraron en las proyecciones una tasa variable en un rango que contenga las siguientes
variaciones, la tasa de inflacion de productores, considerando la produccién y venta de cacao
a nivel local que se encuentra en el INEC (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, 2021) Y las
variaciones entre las exportaciones de cacao a nivel mundial segun el (Banco Central del
Ecuador, 2021), dividido para dos debido a que los precios de manera local aumentan o varian
en menor proporcion que los precios de exportacion.

4.1.3. Gastos Operacionales, Sueldos, y otros gastos financieros y no operacionales

Los gastos operacionales, sueldos y otros gastos no financieros y no operacionales
usados para la proyeccion se considero el peso proporcional que tuvieron en el estado
financiero del afio 2019 subido a la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, con
lo cual la misma proporcién de estos gastos se mantuvo para las proyecciones 2020 y 2022
en base a los cambios en los ingresos, costos y gastos.

Para el caso de las depreciaciones y la inversion en activo fijo, se mantuvieron los
mismos valores para la proyeccion, sin cambios o inversiones nuevas debido a que, al ser
empresas exportadoras en su mayor parte, no necesitan una inversion constante y
significativa o cambios y uso intensivo de activos fijos por lo cual no se espera que cambien
significativamente estos montos durante la proyeccion de los flujos.

A continuacion, un cuadro con una de las compariias seleccionadas y la proporcion
que dichos gastos tuvieron en el 2019.

Cuadro 4.1.10.- Peso proporcionales de gastos operacionales y no operacionales en el
2019 — Agroindustrias Arriba del Ecuador Agroarriba S:A
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| Peso | Af0 | 2019
100.00% Ingresos por Ventas 52,905,562 _
91.09% Consumo de Inventarios 48,193,520
0.77% Mano de Obra 406,461
3.63% Costos de Fabricacidn 1,920,179
95.49% Costos Totales 50,520,160
1.57% Sueldos de Adm. y Ventas 833,060
2.54% Gastos Operacionales 1,344, 410
0.39% Utilidad Operativa 207,932

0.00% Gastos Financieros | intereses) -
0.00% Gastos No Operacionales -

Total de costos y gastos 52,65?,630:
0.54% Depreciacion y amaortizaciones 283,505
0.39% Utilidad antes de Imp. 207,932
0.06% 15% Part. Laboral 31,190
0.82% Impuesto (22%) 433,048
-0.48% Utilidad Neta | -256,306

Fuente: TFC SMART S.A./ Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
Elaboracion: Autores

4.2. ESTIMACION DE INGRESOS
Las empresas escogidas tienen como actividad principal la exportacién de cacao a

nivel internacional.
4.2.1. Ingresos por ventay exportacion de productos

La principal fuente de ingresos de las compariias seleccionadas es la exportacion de
cacao a nivel internacional, y en promedio las compafiias cuentan con un nivel bajo de otros
ingresos, ya sean ventas locales y otros ingresos operacionales, los cuales no son
significativos (menos del 5%) por lo tanto no tienen una afectacion directa al proyecto si es
el caso que varien significativamente.

En la proyeccion de los afios 2020 y 2021 de los ingresos se utilizé una tasa entre
las variaciones por la exportacion de productos realizadas en el afio 2020 de cacao, las tasas
de crecimiento promedio de exportaciones de los Gltimos afios (Banco Central del Ecuador, 2021)
y la tasa de crecimiento del Ecuador esperada para el 2020 y 2021 (Banco Central del Ecuador,

2020).

Cuadro 4.2.11.- Tasas utilizadas para rango de proyecciones de los afios 2020 y 2021
del crecimiento de ingresos
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Detalle

Crecimiento PIB 32.10%;
Crecimiento promedio de exportaciones de cacao 7.00%
Crecimiento promedio del PIB del sector 1.00%

Fuente: Banco Central del Ecuador

Elaboracién: Autores

4.2.2. Ingresos sujetos a impuesto a la renta tnico del sector agricola

Para el calculo de impuesto a la renta Gnico que tiene incidencia en los flujos
proyectados, se tomo en consideracion el monto de exportaciones detallado en el Banco
Central del Ecuador por cada empresa, lo cual se restd del total de ingresos de los estados
financieros presentado por cada compafiia.

Adicionalmente de acuerdo con lo que se presenta cada compafiia en su estado
financiero subido a la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros se consideraron
también las ventas locales 0% detalladas en este como ventas de cacao u otro producto
agricolay por lo tanto se los detallo y utilizo para el respectivo calculo de impuesto a la renta
unico.

4.3. TASA DE DESCUENTO

El modelo CAPM conocido por sus siglas “Capital Asset Pricing Model” es la
Modelacién de Fijacion de Precios de Activos de Capital utilizado para calcular la tasa de
rentabilidad requerida para ciertos activos que se conocerd como la tasa interna de retorno
exigida por los inversionistas.

La formula que se utilizara para calcular la tasa de descuento de los flujos
proyectados para el 2020 y 2021 es la siguiente, que estara ajustada con el nivel de riesgo

que tiene cada pais.

Ri=71f+p*(m—7rf)+ RPgcyapor

Cuyos resultados estaran dados por:

¢ Ri: Rentabilidad Esperada por los Accionistas de la empresa

Rf: Tasa Libre de Riesgo ( Bono de Tesoro Americano 10 afos)

B: Beta del Sector agricola

rm: rentabilidad del sector

(rm-rf): Prima de Riesgo del mercado
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e RPgrcyapor: Riesgo del Ecuador

Para la aplicacion de esta formula en el andlisis financiero del proyecto se ha
tomado como referencia datos de informacién publicamente disponible con fecha del 12 de
febrero del 2021

La Tasa Libre de Riesgo de la pagina de Datos Macro, la Beta del sector se la obtuvo
del Damodaran (DAMODARAN, 2021) quien elabora las betas de la industria en Estados
Unidos, se obtuvo la beta desapalancada de 0,78.

El rendimiento del mercado utilizado es de la prima de mercado ecuatoriano del
Gltimo afio, obtenido Damodaran (DAMODARAN, 2020), el riesgo pais del Ecuador también
al 8 de enero del 2021 que fue de 12,15%. Obtenido de (AMBITO, 2021)

Se establece que el calcula de la rentabilidad esperada por el inversionista que se
obtiene como resultado el 23,64%, esta tasa se utilizara para la proyeccion de 2 afios del
Flujo de Caja del proyecto de inversion y determinar el Valor Actual Neto (VAN) para la

comercializacidn y exportacion de cacao.

Cuadro 4.3.12.- CAPM

Detalle %
Rp 12,15%
Rm 14,4%
Rf 1,21%
B 0,78
Ri 23,64%

Fuente: Damodaran, Ambito.com

Elaboracion: Autores

44. FLUJO DE CAJA
Es un estado que contiene todos ingresos y egresos como los gastos y sueldos
operativos y no operativos, otros egresos en un horizonte de dos afios se realizo la proyeccion

del flujo de caja partiendo del 2019, proyectando el 2020 y 2021.
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45. ANALISIS DE SENSIBILIDAD

El resultado del analisis de sensibilidad realizado al conjunto de compafiias
mediante el programa Crystal Ball presenta lo siguiente: se considera que la probabilidad de
obtener un VAN mayor a cero en un escenario aplicando el impuesto a la renta general es de
un 22%. Un resultado atractivo en el mercado considerando los resultados del VAN con la

aplicacion del impuesto unico al sector agricola que tiene una probabilidad del 0% de generar
un VAN positivo para el grupo de empresas.

Grafico 4.5.31.- Andlisis de sensibilidad — Impuesto a la renta

VAN (5)

008 -

o0 -

Probabity

0

{240050000)  (1MGOOGO0)  (120000050)  (800.000,0) : 00,000, 00

Elaboracion: Autores
Grafico 4.5.32.- Andlisis de sensibilidad — Impuesto a la renta
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46. ANALISIS MULTIVARIADO
4.6.1. Introduccion

El objeto del analisis se basa en la aplicacion del impuesto Unico, evaluado mediante
un analisis financiero y tributario para la actividad cacaotera del sector exportador, se
selecciona a los contribuyentes que estan sujetos a una determinacion tributaria y que les
aplicaria el pago del impuesto Unico, para ello se utilizaran herramientas estadisticas como
IBM SPSS Stadistics para realizar el analisis multivariado correspondiente a: Analisis

Cluster, Andlisis Factorial, Anélisis de Componentes Principales y Analisis Discriminante.

El analisis multivariado es que el explora todos los datos, basado en el concepto de
distancia y dependencia lineal. Se usa las distancias como medida de variabilidad entre pares
de puntos que representan los datos multivariados, por medio de este analisis es posible
conocer de similitudes, diferencias entre observaciones y variables. (Balzarini, Bruno, Cordoba,

& Teich, 2015)

4.6.2. Metodologia para la seleccion de Contribuyentes

Para poder realizar el andlisis multivariado, de acuerdo con el Capitulo 3, se
seleccionaron 37 empresas que exportan cacao, de las cuales en ese capitulo se analiz6 los
indicadores tributarios y financieros, en cual se estudio la situacién actual econdmica,
financiera y tributaria que se presenta previo al cambio del régimen al pago del Impuesto
Unico y los cambios que tendria con la aplicacion de esta nueva forma de pago.

Se utilizaran los indicadores de cada una de las empresas seleccionadas para el

Analisis Claster y luego se obtendran los resultados esperados.

Para clasificar a las empresas en grupos homogéneos con similares caracteristicas
intragrupo, pero de manera independiente unos de otros, se realizara bajo en Analisis

Factorial, de las variables cuantitativas utilizadas.

En el caso del Analisis de Componentes Principales, se trabajard con variables
conformadas por los indicadores, de estas seran reducidas a variables que extraigan la mayor

cantidad de informacion de las variables originales.

Para predecir la no pertenencia o la pertenencia de las empresas seleccionadas del

sector a los grupos que de manera previa se obtuvieron en el Analisis de Componentes
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Principales mediante la consideracion de las variables cuantitativas que hayan permitido

identificar estas empresas, esto se pondra en el Analisis Discriminante.

4.6.3. Definicion de Indicadores
En el capitulo 3 se realizé el analisis tributario y financiero, el cual permiti6 obtener
los indicadores que se aprovecharan para la base del analisis multivariado. Los indicadores

financieros seleccionados para el afio 2019 son:

= EBITDA

= [ndice de Liquidez

= Dias Cartera

» Dias inventario

= Dias proveedores

= Ciclo de Efectivo

= Rotacion Activos Fijos (Ventas / Activos Fijos)
= Pasivos Bancarios / Ventas

= ROA (Rentabilidad / Activos)

» ROE (Rentabilidad / Patrimonio)
» Rentabilidad / Ventas

= Total Pasivo / Total Activo

4.6.4. Andlisis de Cluster o de Conglomerados

El andlisis cldster es un método estandar que pertenece al analisis multivariado y el
cual permite reducir una compleja cantidad de informacion en clulters o pequefios grupos,
en el cual se comparte caracteristicas similares entre los miembros de cada uno de ellos. Este
método de analisis es considerado como una técnica explotaria ya que no utiliza ningin tipo
de modelo estadistico para llevar a cabo el proceso de clasificacion y tiene por objeto formar
grupos homogéneos de acuerdo con las variables analizadas y el criterio de seleccion. Es
importante mencionar que se pueden clasificar en dos categorias: el clUster jerarquico y el

no jerarquico.

En este estudio se utilizara la clusterizacion aglomerativa jerarquica o el cluster
jerarquico, en el cual se inicia analizando tanto los grupos como los individuos en el cual se

encuentran. Una vez que se forman los grupos, de manera ascendente, terminan en un solo
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conglomerado. Una de las ventajas de este analisis es que permite acortar las distancias o

maximizar las similitudes de los grupos.

Con la herramienta XLSTAT se realiza el andlisis clUster, en la cual nos permitid

obtener los resultados que se detallan a continuacion:



Cuadro 4.6.13.- Estadisticos Descriptivos

84

Obs. con datos

Obs. sin datos

Variable Observaciones perdidos perdidos Minimo Maximo Media Desv. tipica
EBITDA 37 0 37 3.562.456 1.712.585 141.974 731.563
indice de Liquidez 37 0 37 0,000 71,103 5,552 13,146
Dias Cartera 37 0 37 0,000 119,219 23,164 25,820
Dias inventario 37 0 37 -959,694 197,451 -0,266 166,499
Dias proveedores 37 0 37 0,000 185,798 20,897 37,022
Ciclo de Efectivo 37 0 37 -919,974 201,478 2,000 163,342
Rotacién Activos Fijos (Vtas / AF) 37 0 37 0,000 6108,769 265,338 1009,354
Pasivos Bancarios / Ventas 37 0 37 0,000 59,380 10,383 17,198
ROA (Rentabilidad / Activos) 37 0 37 -0,236 0,206 0,013 0,082
ROE (Rentabilidad / Patrimonio) 37 0 37 -4,300 0,977 0,091 0,795
Rentabilidad / Ventas 37 0 37 -0,104 0,026 0,000 0,022
Total Pasivo / Total Activo 37 0 37 0,000 1,204 0,750 0,250

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores
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En el andlisis de Dendrograma se puede observar que, de las 37 empresas

analizadas, han sido divididos en 9 cllsters o conglomerados.

Gréfico 4.6.33.- Dendrograma- Analisis Cluster
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Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

La clasificacion de las empresas en cada uno de los clusters se presenta en la tabla

a continuacioén:

Cuadro 4.6.14.- Clasificacion de las empresas cacaoteras por Cluster — Claster 1

AGROINDUSTRIAS ARRIBA DEL ECUADOR AGROARRIBA S.A.
AGROEXPORTADORA BURNEO OCAMPO BURNEOEXPORT S.A.
AGROINDUSTRIA ECUATORIANA EXPORESPIN S.A.
EXPORTADORA & IMPORTADORA KAM S.A. (EXIKAM)
EXPORTADORA IMPORTADORA INDUSTRIAL EXPORCAFE C LTDA
EXPORTADORA MLOPEZ CIA. LTDA.

7 | SWEET & CHOCOLATE S.A. SWEETCHOCO
Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

o OB W (N |-




Cuadro 4.6.15.- Clasificacion de las empresas cacaoteras por Cluster — Cluster 2

A&D SANCHEZ ADSANCOCOA S.A.

AGRO MANOBANDA HERMANOS S.A. (AGROMABAN)

BARRY CALLEBAUT ECUADOR S. A

AROMAS Y SABORES DEL ECUADOR AROMACACAO S.A.

CECAO S.A. COMPARNIA EXPORTADORA DE CACAO DE AROMA Y ORGANICO

ECO-KAKAO S.A.

COMERCIALIZADORA & EXPORTADORA DE CACAO JOERBRY S.A.

0 |N oo WIN (-

COMPANIA AGROCOMERCIAL PANCHANA & ZAMBRANO S.A.

COMERCIALIZADORA DE PRODUCTOS AGRICOLAS ZAMBRANO VELEZ
9 | AGROZAMVELSA S.A.

10 | EXPORTADORA EXPOCOCOA CIA.LTDA.

11 | EXPORTADORA ALKATIFF AGRO LOPEZ CIA.LTDA.

12 | GRANDSOUTH S.A.

13 | EXPORTADORA MANABI "EXPORTMANABI" S.A.

14 | LANONEXPORT S.A.

15 | GOLDCOCOA EXPORT S.A.

16 | OLAM ECUADOR S.A.

17 | OSELLAS.A.

18 | PANIRIS S.A.

19 | MANJIMEXPORT S.A.

20 | QUEVEXPORT S.A.

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

Cuadro 4.6.16.- Clasificacion de las empresas cacaoteras por Cluster — Cluster 3

‘ 1 ‘ CARGILL DEL ECUADOR CARGILLECUADOR CIA.LTDA.

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

Cuadro 4.6.17.- Clasificacion de las empresas cacaoteras por Cluster — Claster 4

| 1| CATARAMA EXPORT CTEX S.A.

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

Cuadro 4.6.18.- Clasificacion de las empresas cacaoteras por Cluster — Cluster 5

1 | CHOCOLATES FINOS NACIONALES COFINA S.A.

2 | PONGARBEL S.A.

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores
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Cuadro 4.6.19.- Clasificacion de las empresas cacaoteras por Cluster — Cluster 6

1 | DE AROMAS Y SABORES FINOS, DASAFI S.A.

2 | MA&CAO COMERCIALIZADORA AGRICOLA DE PRODUCTOS INSUMOS Y EQUIPOS S.A.
Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

Cuadro 4.6.20.- Clasificacion de las empresas cacaoteras por Cluster — Claster 7

| 1| EXIGRANOS S.A.
Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

Cuadro 4.6.21.- Clasificacion de las empresas cacaoteras por Cluster — Cluster 8

| 1| FLORDHARI S.A.
Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

Cuadro 4.6.22.- Clasificacion de las empresas cacaoteras por Cluster — Cluster 9

1 | PEORIAS. A.

2 | RUVICOA CIA.LTDA.
Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

Tambien se puede observar en el Dendrograma que la mayor distancia entre las
empresas cacaoteras se da entre CATARAMA EXPORT CTEX S.A. y EXIGRANOS S.A.

De este andlisis se puede decir que los contribuyentes que estarian sujetos a revision
por parte de la Administracion Tributaria son los que pertenecen al Claster 1,2,5,6,7 y 9 que

se encuentran con mayor similitud.

4.6.5. Andlisis de Componentes Principales

Una técnica estadistica de sintesis de la informacion, o reduccion de la dimension
(nimero de variables) es el Andlisis de Componentes Principales (ACP), en el cual los
componentes principales o factores seran una combinacién lineal de las variables originales
y que ademas seran independientes entre si. (Terradez Gurrea, 2000). Esta técnica permite
también trabajar con varias variables que son observables y que tiene como objeto extraer 1o

mejor de cada una de las variables en un menor nimero de variables no observables.

Con la herramienta XLSTAT se realiza el analisis de componentes principales, en

la cual nos permiti6 obtener los resultados que se detallan a continuacion:



Cuadro 4.6.23.- Valores propios
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F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7 F8 F9 F10 F11
Valor propio 3,516 2,651 1,479 1,272 0,955 0,769 0,524 0,397 0,263 0,135 0,039
Variabilidad (%) 29,299 22,096 12,326 10,599 7,954 6,411 4,364 3,304 2,196 1,126 0,324
% acumulado 29,299 51,395 63,721 74,320 82,274 88,686 93,050 96,354 98,550 99,676 100,000

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

Podemos observar que la primera componente principal (F1) tiene una varianza o

valor propio de 3.516 y explica el 29,30% de la variabilidad total. La segunda componente

principal (F2) tiene una varianza o valor propio de 2.651 y explica el 22,10% de la

variabilidad total. Se dice entonces que ambas componentes, en su conjunto, representan el

51,40% de la variabilidad total. Los componentes F3 a la F11 explican el 48,61% de la

variabilidad y por lo tanto su importancia en el estudio es minima. La grafica de

sedimentacion provee esta informacion de manera visual:

Grafico 4.6.34.- Grafico de Sedimentacion
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Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

De acuerdo con el analisis que se presenta en la tabla de contribuciones de las

observaciones, se concluye que, en el primer componente principal, la empresa



89

EXIGRANOS S.A. aporta con el 2.40%. En el segundo componente principal, la empresa
gue mas aportan es CATARAMA EXPORT CTEX S.A. con el 2,74%.

Cuadro 4.6.24.- Contribuciones de las Observaciones

F1 F2 F3 F4 F5
AGROINDUSTRIAS ARRIBA DEL ECUADOR

AGROARRIBA SA. 0451 | 0367 | 0826 | 0124 | -0,810
AGROEXPORTADORA BURNEO OCAMPO

BURNEOEXPORT S.A. 1,603 | -0869 | 0194 | 0261 | -0,750
A&D SANCHEZ ADSANCOCOA S.A. 0500 | 0833 | 0654 | 079 | 0510
AGRO MANOBANDA HERMANOS S.A.

(AGROMABAN) 0,859 | 1,565 | 0,924 | 0,901 | 0,224
AGROINDUSTRIA ECUATORIANA EXPORESPIN S.A. 0175 | -0,679 | 1482 | 0415 | -0,767
CARGILL DEL ECUADOR CARGILLECUADOR

CIALTDA. 7,905 | 2415 | 3541 | -1,337 | -0,469
BARRY CALLEBAUT ECUADOR S. A. 0990 | 0998 | -0437 | -0,125 | -0,667
AROMAS Y SABORES DEL ECUADOR

AROMACACAO S.A. 0351 | 0582 | 0241 | 0129 | -0107
CECAO S.A. COMPARIA EXPORTADORA DE CACAO

DE AROMA Y ORGANICO 0077 | 0307 | 0557 | 0261 | -0607
CATARAMA EXPORT CTEX SA. 3,657 | 2,744 | 3997 | -1547 | 2146
CHOCOLATES FINOS NACIONALES COFINA S.A. 1,116 | -0,618 | -1,405 | -0,543 | -0,399
ECO-KAKAO S.A. 0319 | -0,149 | -0571 | -0,333 | -0,047
COMERCIALIZADORA & EXPORTADORA DE

CACAO JOERBRY S.A. 0398 | 0383 | -0490 | 0068 | -0315
COMPARIA AGROCOMERCIAL PANCHANA &

ZAMBRANO S.A. 0691 | -0079 | 0161 | 0278 | -0388
COMERCIALIZADORA DE PRODUCTOS AGRICOLAS

ZAMBRANO VELEZ AGROZAMVELSA S.A. 0925 | -0,157 | -0,162 | 0370 | -0562
DE AROMAS Y SABORES FINOS, DASAFI S.A. 0,118 | 0481 | 0490 | 2015 | 1,869
EXIGRANOS S.A. 2366 | -3463 | 2173 | -4064 | 2642
EXPORTADORA EXPOCOCOA CIA.LTDA. 0017 | 0473 | 0368 | 0182 | -0022
EXPORTADORA & IMPORTADORA KAM SA.

(EXIKAM) 1,706 | -0839 | 1,396 | 1,001 | -0,638
EXPORTADORA IMPORTADORA INDUSTRIAL

EXPORCAFE C LTDA 1,083 | 0104 | 0633 | 0074 | -0861
EXPORTADORA ALKATIFF AGRO LOPEZ CIA.LTDA. | 0355 | 0651 | -0040 | 0194 | -0353
GRANDSOUTH S.A. 0756 | -0468 | -0,236 | -0,640 | 0117
EXPORTADORA MANABI "EXPORTMANABI" S.A. 0419 | -0570 | -0,059 | -0,596 | 0,154
EXPORTADORA MLOPEZ CIA. LTDA. 0330 | -1,205 | 0,773 | -0493 | 0340
FLORDHARI S.A. 5,335 | -7485 | 2032 | 1546 | -0,257
LANONEXPORT S.A. 0697 | 0357 | -0450 | 0,071 | -0,669
GOLDCOCOA EXPORT S.A. 0500 | 1215 | -0179 | 0,220 | 0,066
OLAM ECUADOR S.A. 1,045 | 0360 | 0042 | 0302 | -0239
MA&CAO COMERCIALIZADORA AGRICOLA DE

PRODUCTOS INSUMOS Y EQUIPOS S.A. 0290 | 0932 | 0864 | 3416 | 3513
OSELLA SA. 0160 | 0212 | -0173 | 0306 | -0,296
PANIRIS S.A. 0335 | 0139 | 0009 | 0268 | -0750
MANJIMEXPORT S.A. 0213 | 0301 | 0294 | 0186 | -0327
SWEET & CHOCOLATE S.A. SWEETCHOCO 0,659 | -0261 | 0577 | 0101 | -0,017
PONGARBEL S.A. 1614 | -0570 | -0596 | -1,467 | 0,304
QUEVEXPORT S.A. 0646 | -0433 | -0843 | -0,550 | -0,334
PEORIAS. A. 0148 | 1630 | -1,857 | -0,673 | -0,991
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RUVICOA CIA.LTDA. ‘ 1,327‘ o|795‘ -0,825‘ 0,693‘ -0,243‘

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

En cuanto a las contribuciones de las variables podemos observar que en el primer
componente principal (F1) la variable que tiene un mayor peso es Rentabilidad/VVentas con
un 18,75%, sequida de Dias de proveedores con una contribucién de 18,04%. En el segundo
componente principal (F2) tenemos que la variable con mayor peso es Dias de inventario

con un 21%, seguida de Pasivo Bancario/Ventas con una contribucion de 18,78%.

Cuadro 4.6.25.- Contribuciones de las variables (%)

F1 F2 F3 F4 F5
EBITDA 13,763 4,987 13,799 0,513 0,024
indice de Liquidez 0,149 0,700 1,107 32,736 46,325
Dias Cartera 10,749 9,670 0,649 0,250 0,125
Dias inventario 6,762 21,007 4,053 5,177 0,077
Dias proveedores 18,039 0,057 7,908 1,058 5,053
Ciclo de Efectivo 9,580 17,929 1,658 4,029 0,721
Rotacion Activos Fijos (Vtas / AF) 1,189 5,186 8,171 29,115 20,744
Pasivos Bancarios / Ventas 0,070 18,784 0,833 17,078 5,511
ROA (Rentabilidad / Activos) 13,239 10,040 10,632 1,336 0,890
ROE (Rentabilidad / Patrimonio) 1,675 3,211 38,946 2,789 11,138
Rentabilidad / Ventas 18,749 8,056 0,032 3,940 1,110
Total Pasivo / Total Activo 6,035 0,372 12,212 1,980 8,282

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

En la tabla de Vectores Propios que se presenta a continuacion se observa que la
mayor correlacion positiva en el primer componente (F1) la tiene el indicador financiero
Rentabilidad/Ventas (0,433). En el segundo componente, la mayor correlacion positiva la
tiene el indicador Dias de inventario (0,458). Esta informacidn esta relacionada con los datos

que se presentan en la tabla Contribucion de las Variables.

Una vez definidas cudles son las variables que tienen el mayor porcentaje de
contribucion en cada componente, se procedera a asignarle nombres a cada uno de ellos. Al
primer componente se le asignara el nombre de Rentabilidad ya que la variable de mayor

contribucion es Rentabilidad/Ventas. Al segundo componente se le asignara el nombre de
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Eficiencia ya que la variable de mayor contribucion es Dias de Inventario. Cada componente

estara conformado por las siguientes variables:

Cuadro 4.6.26.- Vectores Propios

F1 F2 F3 F4 F5
EBITDA 0,371 -0,223 -0,371 0,072 -0,015
indice de Liquidez 0,039 0,084 0,105 0,572 0,681
Dias Cartera -0,328 -0,311 -0,081 0,050 0,035
Dias inventario 0,260 0,458 0,201 -0,228 0,028
Dias proveedores -0,425 -0,024 0,281 -0,103 -0,225
Ciclo de Efectivo 0,310 0,423 0,129 -0,201 0,085
Rotacion Activos Fijos (Vtas / AF) 0,109 -0,228 0,286 -0,540 0,455
Pasivos Bancarios / Ventas 0,026 -0,433 -0,091 -0,413 0,235
ROA (Rentabilidad / Activos) 0,364 -0,317 0,326 0,116 -0,094
ROE (Rentabilidad / Patrimonio) 0,129 -0,179 0,624 0,167 -0,334
Rentabilidad / Ventas 0,433 -0,284 -0,018 0,198 -0,105
Total Pasivo / Total Activo -0,246 -0,061 0,349 0,141 0,288

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

A través del analisis se pudo definir las variables que tienen un mayor porcentaje
de contribucidn en cada componente, el resultado de las variables agrupadas se presenta en

la tabla a continuacion.

Cuadro 4.6.27.- Componentes de Rentabilidad y Eficiencia

Componente 1 Componente 2
ROA (Rentabilidad / Activos) indice de Liquidez
ROE (Rentabilidad / Patrimonio) Dias Cartera
Rentabilidad / Ventas Dias inventario

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

En el siguiente grafico se muestran como estan ubicadas las empresas del sector

cacaotero analizadas de acuerdo con el criterio de los componentes principales:

La gréfica de sedimentacidn provee esta informacién de manera visual:
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Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores
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En el primer cuadrante se encuentran las empresas exportadoras de cacao que tiene
un buen nivel aceptable de rentabilidad y de indicadores de eficiencia. En el segundo
cuadrante se encuentran las empresas que no tienen un buen nivel de rentabilidad, pero si de
eficiencia. En el tercer cuadrante se encuentran las empresas que no tienen un buen nivel de
rentabilidad ni de eficiencia. En el cuarto cuadrante se encuentran las empresas que tienen

una buena rentabilidad, pero no de eficiencia.

Segun lo que se observa en el grafico anterior y para objeto de nuestro estudio, las
empresas cacaoteras que serian mas susceptibles a una determinacién tributaria serian
SWEET & CHOCOLATE S.A. SWEETCHOCO y FLORDHARI S.A. ya que estas no

tienen un buen nivel de rentabilidad ni de eficiencia.

4.6.6. Analisis Factorial

El Andlisis Factorial es un método que se usa para explicar la relacion de un
conjunto grande de variables observadas, mediante un namero reducido de variables
hipotéticas denominadas factores. En este estudio se utiliza el andlisis factorial con la
finalidad de encontrar grupos de indicadores con similares caracteristicas u homogéneos y
que estén formados por variables altamente correlacionadas entre si, considerando que entre

ellos no deben existir particularidades, es decir que deben ser variables independientes.

Con la herramienta XLSTAT se realiza el andlisis factorial, en la cual nos permitid

obtener los resultados que se detallan a continuacion:



Cuadro 4.6.28.- Matriz de Correlaciones (Pearson n)
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i Rotacién Pasivos
Indice de Dias Dias Dias Ciclode Activos Fijos Bancarios/ Rentabilidad/  Total Pasivo
Variables EBITDA Liquidez Cartera inventario proveedores Efectivo (Vtas / AF) Ventas ROA ROE Ventas /Total Activo

EBITDA 1 -0,049 -0,142 0,014 -0,607 0,130 0,011 0,321 0,463  -0,067 0,798 -0,292
indice de Liquidez -0,049 1 -0,061 0,023 -0,187 0,056 -0,084 -0,196 0,029 0,047 0,037 0,103
Dias Cartera -0,142 -0,061 1 -0,605 0,472 -0,565 -0,025 0,299 -0,167  -0,070 -0,228 0,301
Dias inventario 0,014 0,023 -0,605 1 -0,245 0,979 0,008 -0,351 0,007 0,021 0,015 -0,159
Dias proveedores -0,607 -0,187 0,472 -0,245 1 -0,402 -0,077 -0,018 -0,374 0,083 -0,589 0,423
Ciclo de Efectivo 0,130 0,056 -0,565 0,979 -0,402 1 0,022 -0,306 0,066  -0,009 0,113 -0,211
Rotacion Activos Fijos
(Vtas / AF) 0,011 -0,084 -0,025 0,008 -0,077 0,022 1 0,474 0,368 0,139 0,145 0,012
Pasivos Bancarios
/Ventas 0,321 -0,196 0,299 -0,351 -0,018 -0,306 0,474 1 0,212 0,063 0,209 -0,015
ROA 0,463 0,029 -0,167 0,007 -0,374 0,066 0,368 0,212 1 0,587 0,840 -0,086
ROE -0,067 0,047 -0,070 0,021 0,083 -0,009 0,139 0,063 0,587 1 0,324 0,050
Rentabilidad / Ventas 0,798 0,037 -0,228 0,015 -0,589 0,113 0,145 0,209 0,840 0,324 1 -0,243
Total Pasivo / Total
Activo -0,292 0,103 0,301 -0,159 0,423 -0,211 0,012 -0,015 -0,086 0,050 -0,243 1

Fuente: Programa XLSTAT

Elaborado por: Autores

La Matriz de Correlaciones es la observacion que se realiza en analisis factorial, es importante considerar que para que el analisis sea

significativo, las variables deben estar correlacionadas en gran medida. De los resultados de tabla presentada se puede observar que, del grupo

de variables, las que se encuentran altamente relacionadas corresponden a: Dias de inventario con el ciclo de efectivo, Rentabilidad/Ventas con

el ROA.
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Cuadro 4.6.29.- Valores Propios

F1 F2 F3 F4 F5 F6 F7
Valor propio 3,305 2,529 1,102 0,934 0,298 0,172 0,076
Variabilidad (%) 27,543 21,071 9,184 7,785 2,483 1,435 0,632
% acumulado 27,543 48,615 57,799 65,584 68,067 69,502 70,133

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

En la tabla presentada se puede observar que el primer componente principal (F1)
tiene un valor propio o varianza de 3,305 y explica que el 27,54% de la variabilidad total.
En cambio, la segunda componente principal (F2) tiene un valor propio de 2,529 y explica
el 21,07% de la variabilidad total. En la misma secuencia se realiza el analisis del tercer al
séptimo componente.

De acuerdo con el criterio de Kaiser, se debe seleccionar los valores propios que
sean superiores a la unidad, en concordancia con este criterio, seleccionamos los 2
principales factores o componentes principales, los cuales representan el 48,62% de la
variabilidad total. En cambio, los factores F3 al F7 explican solo una pequefia proporcion de
la variabilidad y por lo tanto su importancia es menos significativa para el estudio. La grafica

de sedimentacion es la que provee esta informacion de forma mas visual.

Grafico 4.6.36.- Gréafico de Sedimentacion
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Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores



96

Las variables en algunos casos pueden presentar cargas factoriales altas en los
principales componentes seleccionados y cargas factoriales bajas en el resto de las
componentes. Para que se pueda facilitar la interpretacion en estas circunstancias, es
recomendable utilizar algin procedimiento de rotacion el cual no afecte la varianza
explicada. En este estudia se utiliza el procedimiento Varimax el cual maximiza la varianza

de los factores, tal como se evidencia en la presente tabla:

Cuadro 30.- Porcentaje de la VVarianza tras rotacion Varimax

D1 D2
Variabilidad (%) 25,692 22,798

% acumulado 25,692 48,490
Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

En el procedimiento Varimax que se presento en la tabla anterior se puede observar
gue cambia la forma en que un determinado factor se asocia a una parte de la varianza. En
cada factor resultante, aquellas coordenadas que eran altas lo seran un poco mas, las que eran
bajas lo serdn ain mas, y las que no eran ni altas ni bajas seran mas elevadas 0 un poco mas
débiles.

Luego de haber realizado el procedimiento Varimax, el paso siguiente es analizar
los daros de las variables para poder interpretar el sentido de cada factor, un vez aplicado el

procedimiento de rotacion.

Cuadro 4.6.31.- Matriz de Configuracion tras rotacion Varimax

D1 D2
EBITDA 0,752 -0,075
indice de Liquidez -0,001 -0,105
Dias Cartera -0,218 0,647
Dias inventario -0,002 -0,936
Dias proveedores -0,604 0,424
Ciclo de Efectivo 0,110 -0,909
Rotacion Activos Fijos (Vtas / AF) 0,292 0,133
Pasivos Bancarios / Ventas 0,427 0,570
ROA (Rentabilidad / Activos) 0,869 0,036
ROE (Rentabilidad / Patrimonio) 0,312 0,068
Rentabilidad / Ventas 0,950 -0,067
Total Pasivo / Total Activo -0,266 0,253

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores
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De acuerdo con el anélisis el componente D1, la variable que tiene mayor peso es
Rentabilidad/Ventas (0,95) y ROA (0,87). En el componente D2, la variable con mayor peso
es Dias de cartera (0,65) y es seguida por Pasivos Bancarios/Ventas. Después de haber
definido las variables con mayor peso en cada componente, se asigna un nombre a cada uno
de los componentes, de los cuales el D1 se le asigna el nombre de Rentabilidad y al D2 se
asigna el nombre de Eficiencia, es importante considerar que cada componente estara

conformado por las siguientes variables:

Cuadro 4.6.32.- Componente de Rentabilidad y Eficiencia

Componente 1 Componente 2
Rentabilidad / Ventas Dias Cartera
ROA (Rentabilidad / Activos) Dias Proveedores
EBITDA Pasivo Bancario/Ventas

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

En el grafico que se presenta a continuacion se muestra como estan ubicadas las

empresas exportadoras de cacao, analizadas por el componente principal:

Gréfico 4.6.37.- Observaciones tras rotacion VVarimax
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En el primer cuadrante se encuentran las empresas que tiene un buen nivel de
rentabilidad y son eficientes, en cambio en el cuadrante numero dos se encuentran las
empresas que no son rentables, pero si eficientes. En el tercer cuadrante se encuentran las
empresas exportadoras de cacao que no son eficientes ni rentables, y por Gltimo en el cuarto

cuadrante se encuentran las empresas rentables, pero no eficientes.

4.6.7. Andlisis Discriminante

El andlisis discriminante es también llamado Analisis Factorial Discriminante y es
aquel que permite predecir la no permanencia o permanencia de un individuo en un grupo
de individuos, tomando en consideracion de varias variables que pueden identificar al
individuo; ademas permite también predecir a que grupo podria pertenecer dicho individuo.
Estas variables que identifican al individuo deben ser cuantitativas y los de grupos dentro de

los cuales va a ser clasificado el individuo son variables cualitativas.

Para este estudio se utiliza los grupos obtenidos en el analisis de componentes
principales y se procede a clasificar a las empresas exportadoras de cacao, de acuerdo con la

tabla que se presenta a continuacion:

Cuadro 4.6.33.- Grupo de Anélisis de Componente Principales

Grupos Abreviatura Cuadrante
Rentable y Eficiente RE |
Eficiente y No Rentable ENR 1
No Rentable ni Eficiente NRNE 1
Rentable y No Eficiente RNE v

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

Cuadro 4.6.34.- Clasificacion de las empresas exportadoras de cacao segin su grupo

EXPORESPIN S.A.

EXPORCAFE C LTDA

RE ENR NRNE RNE
CARGILL DEL
AGROEXPORTADORA ECUADOR AGROINDUSTRIAS BARRY CALLEBAUT
BURNEO OCAMPO CARGILLECUADOR ARRIBA DEL ECUADOR ECUADOR S. A
BURNEOEXPORT S.A. AGROARRIBA S.A. o
CIA.LTDA.
AGROINDUSTRIA EXPORTADORA CHOCOLATES FINOS
ECUATORIANA IMPORTADORA A&D SANCHEZ NACIONALES COFINA
INDUSTRIAL ADSANCOCOA S.A.

S.A.

AGRO MANOBANDA

EXIGRANOS S.A. HERMANOS S.A. ECO-KAKAO S.A.
(AGROMABAN)
EXPORTADORA & AROMAS Y SABORES AGRCSC'%P,\':‘QF'QI AL
IMPORTADORA KAM DEL ECUADOR DANCHANA &
S.A. (EXIKAM) AROMACACAO S.A.

ZAMBRANO S.A.




CECAO S.A. COMPANIA

COMERCIALIZADORA DE
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EXPORTADORA DE PRODUCTOS AGRICOLAS
GRANDSOUTH S.A. CACAO DE AROMA'Y ZAMBRANO VELEZ
ORGANICO AGROZAMVELSA S.A.
EXPORTADORA MANABI CATARAMA EXPORT
"EXPORTMANABI" S.A. CTEX S.A. LANONEXPORT S.A.
COMERCIALIZADORA &
EXPORE?E?_?SAM LOPEZ EXPORTADORA DE OSELLA S.A.
) ) CACAOQO JOERBRY S.A.
FLORDHARI S.A. DE AROMAS ¥ SABORES PANIRIS S.A.

FINOS, DASAFI S.A.

QUEVEXPORT S.A.

EXPORTADORA
EXPOCOCOA CIA.LTDA.

MANJIMEXPORT S.A.

EXPORTADORA
ALKATIFF AGRO LOPEZ
CIA.LTDA.

PONGARBEL S.A.

GOLDCOCOA EXPORT
S.A.

RUVICOA CIA.LTDA.

OLAM ECUADOR S.A.

MA&CAO
COMERCIALIZADORA
AGRICOLA DE
PRODUCTOS INSUMOS Y
EQUIPOS S.A.

SWEET & CHOCOLATE
S.A. SWEETCHOCO

PEORIAS. A.

Fuente: Programa XLSTAT

Elaborado por: Autores

El Anélisis Discriminante, en primera etapa se debe evaluar si las variables que se

han considerado para el estudio tienen o no el poder de discriminacién, para lo cual se utiliza

la prueba de igual de las medias de los grupos o también llamada Prueba Lambda de Wilks

(aproximacién de Rao). Con la herramienta XLSTAT se obtiene los siguientes resultados:

Cuadro 4.6.35.- Prueba Lambda de Wilk (aproximacién de Rao) Rentabilidad/Ventas

Lambda

F (\Valor observado)
F (Valor critico)
GL1

GL2

valor-p (bilateral)
alfa

0,593
7,537
2,892

33
0,001
0,050

Fuente: Programa XLSTAT

Elaborado por: Autores

La Prueba Lambda también nos permite saber si las variables utilizadas son

significativas, esto se da cuando un grupo de variables presenta un valor-p < 0.05 en la tabla

mostrada se evidencia que la variable tiene una significancia y tienen varianzas distintas.
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Del resultado de la variable analizada, el valor-p es menor que el nivel de
significancia alfa=0.05, sefiala que al menos uno de los vectores medios es diferente de otro,

lo que significa que si es una variable con un poder discriminatorio.

Por otro lado, en la aplicacion de la Prueba de Box (Aproximacion asintotica de la
F de Fisher) que sirve para comparar la igualdad de matrices de covarianza, también se utiliza

la herramienta XLSTAT Yy se presenta los resultados en la tabla a continuacion:

Cuadro 4.6.36.- Prueba de BOX

-2Log(M) 34,939
Chi-cuadrado (Valor observado) 30,023
Chi-cuadrado (Valor critico) 7,815
GL 3
valor-p (bilateral) <0,0001
alfa 0,050

Fuente: Programa XLSTAT
Elaborado por: Autores

En el resultado del andlisis se evidencia que la matriz de covarianza es distinta, en
virtud que el valor- p < 0.05 en el caso de estudio es 0.0001 en consecuencia es aplicable el

Andlisis Discriminante.

La tabla de Valores propios obtenidos mediante el programa SPSS es (til para saber

con qué numero de funciones discriminantes se realiza el analisis:

Cuadro 4.6.37.- Eigenvalues

Component Initial Eigenvalues

Total % of Variance | Cumulative %
1 1,924 64,149 64,149
2 ,918 30,602 94,750
3 ,157 5,250 100,000

Fuente: Programa SPSS
Elaborado por: Autores

La férmula que se presenta a continuacion, sefiala el nimero de funciones

discriminantes méximas del estudio:

FD = min(x,g — 1)
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[P

En el cual “x” es el numero de variables, “g” es el nimero de grupos. Una vez que

se reemplaza en la formula se obtiene que el nimero de Funciones Discriminantes es de “3”.

De acuerdo con la tabla presenta anteriormente se puede observar que la Funcién
F1 concentra el 64,15% de la discriminacion, en cambio la funcion F2 y F3 tienen una

representacion del 30,60% y 5,25% respectivamente.

Se presenta ocasiones en las cuales, las funciones discriminantes no incluyen todas
las variables independientes, por lo cual en el cuadro de Structure Matrix nos servira para

saber cudles son las variables que se utilizaran para el estudio:

Cuadro 4.6.38.- Structure Matrix

Component
1 2
Rentabilidad / Ventas ,949* ,091*
Dias Cartera -,369 ,787*
ROA (Rentabilidad / Activos) ,786 ,146
EBITDA(?) ,849* ,169
Dias proveedores(?) -,763 347
Pasivos Bancarios / Ventas(?) 266 ,790*

Fuente: Programa SPSS
Elaborado por: Autores

En relacién con los coeficientes estandarizados de las funciones discriminantes
candnicas, el estudio nos permite saber cuéles son las variables que poseen un mayor poder
de discriminacion en cada una de las funciones, de acuerdo con lo observado en la tabla que

se presenta a continuacion:

Cuadro 4.6.39.- Standardized Canonical Discriminant Function Coefficients

|Function
1 2 3
Rentabilidad / Ventas -,151 1,556 ,759
Dias Cartera ,612 -,340 ,795
ROA (Rentabilidad / Activos) 1,137 -1,066 -,849

Fuente: Programa SPSS
Elaborado por: Autores
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El coeficiente presentado indica la contribucion con respecto a las variables
asociada a la funcion discriminante, es importante considerar que el signo no se toma en
cuenta, dado que solo representa el sentido de la contribucidn. De estos resultados podemos
observar que la variable ROA (Rentabilidad/Activos) es la més influyente en la Funcion
Discriminante F1 que el indicador Dias de cartera o Rentabilidad/Ventas. En la Funcion F2
la variable mas influyente es Rentabilidad/VVentas, en cambio en la Funcién F3 la variable

mas influyente es Dias de Cartera.
La Funcién Discriminante Lineal, presenta la siguiente ecuacion:

F=B¢0+B1X1+B2X2+ -+ BrX,

En la tabla de Coeficiente de las funciones discriminantes candnicas, los valores

que se obtienen sirven para obtener la funcion discriminante:

Cuadro 4.6.40.- Canonical Discriminant Function Coefficients

Function
1 2 3
Rentabilidad / Ventas -,084 ,864 421
Dias Cartera ,025 -,014 ,032
ROA (Rentabilidad / Activos) ,168 -,158 -,126
(Constant) -, 791 ,544 -,562

Fuente: Programa SPSS
Elaborado por: Autores

Las funciones discriminantes seran:

F1=—-0.791— 0.084X, + 0.025X, + 0.168X;
F2 = +0.544 + 0.864X, — 0.14X, — 0.158X;
F3 =—0.562 + 0.421X; + 0.032X, — 0.126X;

Los resultados obtenidos en estas funciones permiten ubicar en el caso que se
presente a nuevos casos de empresas dentro de los grupos definidos, dando una probabilidad
de permanencia asociada a cada grupo, de lo cual esta probabilidad se determina con el
Teorema de Bayes.



103

Una alternativa utilizada también para clasificar los nuevos casos dentro de algunos
grupos es el calculo de las funciones discriminantes de Fisher, y que para el efecto del estudio

realizado se han definido en las que se presentan a continuacion:

Cuadro 4.6.41.- Clasificacion de la funcion de los Coeficientes

Classification Function Coefficients

VARIABLE
RE ENR NRNE RNE
Rentabilidad / Ventas -,615 -2,785 -,047 ,065
Dias Cartera ,078 ,069 ,020 ,047
ROA (Rentabilidad / Activos) ,407 484 -,021 ,107
(Constant) -3,982 -7,792 -1,570 -2,097

Fuente: Programa SPSS
Elaborado por: Autores

F1=-3.982 — 0.615X, + 0.078X, + 0.407X;
F2 = —7.792 — 2.785X, + 0.069X, + 0.484X;
F3 =—1.570 — 0.047X, + 0.020X, — 0.021X;
F4 = —2.097 + 0.065X, + 0.047X, + 0.107X;

La Funcion F1 esta asociado con el grupo 1, el cual corresponde a RE(Rentable y
Eficiente), la funcion F2 esta asociado con el grupo 2 definido como ENR(Eficiente pero no
rentable). Consecuentemente el grupo 3 y 4 estan definidos de acuerdo con el criterio

sefialado en este apartado.

Es importante tomar en consideracion que los resultados del andlisis, en el caso de
gue surjan nuevos casos de empresas en los cuales se desee saber en qué grupo se encuentra
clasificado, se puede utilizar las Funciones Discriminantes descritas reemplazando con las
variables que se necesitan. Para saber a que grupo se debe clasificar la nueva empresa, el

resultado esta dado por el mayor valor que se obtenga en el resultado de la funcion.
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CONCLUSIONES

Como pudimos observar en el presente trabajo el objeto de la propuesta de
aplicacion del impuesto agricola en primer lugar es la simplificacidén, como se evidencia en
la forma de calculo con respecto al régimen general en donde se considera la utilidad
gravable, gastos deducibles e ingresos exentos. Este nuevo régimen se basa en un céalculo
simple sobre los ingresos totales generados, por lo cual simplifica la carga administrativa
para los contribuyentes, dando adicionalmente beneficios como la no obligatoriedad de uso
y pago, también se presenta montos exentos para los pequefios exportadores, agricultores y

vendedores, debido a los pequefios rangos de pago.

Este nuevo régimen plantea una nueva alternativa de pago para el sector cacaotero
que a pesar de la incertidumbre del sector, su precio ha oscilado de USD 2 mil por tonelada
en el 2017 a cerca de USD 2.5 por tonelada en el 2019, en el caso de Ecuador las
exportaciones han pasado USD 527 millones a USD 763 millones al afio, por lo cual vemos
que a nivel internacional el precio y los volimenes exportados han ido mejorando tanto como
en el sector cacaotero en general como en la muestra de 37 compafiias seleccionadas, en la

que los ingresos pasaron de USD 404 millones en el 2018 a USD 537 millones en el 2019.

En relacion con el andlisis impositivo efectuado, vemos que para la aplicacion de
este régimen impositivo agricola se necesitan compafiias con un alto margen de rentabilidad
y ganancia, debido a que el impuesto aumenta, conforme aumenta las ventas, por lo cual a
pesar de que el sector tiene incrementos altos en ventas, esto también incrementa el impuesto
a pagar proporcionalmente debido a que esta enfocado méas que todo en una tasa de impuesto

que va del 1% al 2% de impuesto de las ventas.

Esto se ve reflejado en el analisis de sensibilidad realizado al conjunto de compafiias
mediante el programa Crystal Ball, que produjo resultados mas positivos para aquellas
empresas al aplicar el régimen general de impuesto a la renta, teniendo una probabilidad del
22% de obtener un VAN mayor a cero, mientras que la probabilidad de tener un VAN
positivo en la aplicacion del impuesto unico al sector agricola se redujo a cero para el mismo

grupo de empresas.

En relacion con el analisis financiero, las 37 empresas analizadas que se dedican a

la actividad de exportacion de cacao tienen capacidad para poder hacer frente a sus
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obligaciones en el corto plazo a excepcidn de 5 empresas que presentan un EBITDA negativo
y no presentan rentabilidad. EI 75,68% de las empresas analizadas tienen una liquidez

superior a la unidad, presentando un capital de trabajo para poder atender a sus operaciones.

Para generar los resultados del analisis multivariado se utiliz6 los programas
XLSTAT y SPSS. Los resultados del analisis Cluster permitié ordenar a las 37 empresas
exportadoras de cacao en 9 grupos(cluster) siendo los clusteres 1,2,5,6,7 y 9 con mayor
similitud, en cambia la mayor distancia entre las empresas se present6 con CATARAM
EXPORT CTEX S.Ay EXIGRANOS S.A.

En el Andlisis de Componentes Principales se identificO a dos componentes
principales, denominados para el estudio como Rentabilidad y Eficiencia. A cada uno de
ellos se asoci6 agrupo por las variables representativas y en base a la informacion del
programa XLSTAT, se analizd la correlacion que se presentd entre las empresas
exportadoras de cacao que podrian estar sujetas a una determinacion como serian SWEET
& CHOCOLATE S.A. SWEETCHOCO y FLORDHARI S.A. ya que estas no tienen un
buen nivel de rentabilidad ni de eficiencia.

En el caso del Analisis Factorial, las variables definidas también fueron agrupadas
en rentabilidad y eficiencia, se pudo observar que la correlacion que existe entre las 37
empresas y los factores concluyo en que 9 empresas son rentables y eficientes, 2 empresas
son eficientes, pero no rentables, 15 empresas no son rentables ni eficientes, y 11 empresas

son rentables, pero no eficientes.

Del Anélisis de Discriminante se obtuvo cuatro Funciones Discriminantes de
Fisher, las cuales estan asociadas a los cuatro grupos que se definieron en el Analisis de
Componentes Principales, en el caso de que nuevas empresas se incorporen al estudio estas
funciones nos permite ubicarlas en el grupo que pertenecen y que previamente fueron
determinados. Es importante considerar que la Funcién que obtenga el mayor valor es la que

permitira establecer en qué grupo se encontrara la empresa.
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RECOMENDACIONES

Se deberia mejorar la rentabilidad y eficiencia de las empresas del sector, previo a
la aplicacion de este tipo de régimen, considerando que del analisis multivariado realizado
estos dos son los principales componentes, por lo que mientras no exista una seguridad en el

incremento de la rentabilidad y la mejora de la eficiencia no se deberia aplicar.

Adicionalmente el analisis financiero deberia estar enfocado a mantener los dos
componentes antes indicados durante los afios de aplicacion obligatoria del régimen que
deben ser minimo de 2 afios, considerado para esto que la administracién de la empresa debe
realizar proyecciones lo méas detalladas posibles y cercanas a la realidad porque cualquier
equivocacion en las mismas podria ocasionar un pago excesivamente alto de impuestos por

dos afos.

Utilizar la funcion discriminante obtenida en el estudio del analisis multivariado
para identificar nuevas empresas de acuerdo con el grupo que corresponde, principalmente
aquellas que pueden ser rentables y eficientes para la aplicacion eventual del régimen

agricola.

Este tipo de régimen podria ser utilizado para mejorar indicadores de rentabilidad
y eficiencia, ya sea que esta mejora provenga de cambios en la Administracion de las
compafias del sector o por mejoras en las proyecciones del sector a nivel local o
internacional y que de esta forma las altas tasas de rentabilidad no signifiquen un oneroso

costo tributario para las compafiias.
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