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Resumen

Este estudio analiza la situacion financiera de Oriental Industria Alimenticia O.1.A. S.A. durante
el periodo 2022-2023, dos afios marcados por una fuerte inestabilidad econémica a nivel mundial
y por el encarecimiento de insumos importados, en especial del trigo. El objetivo central es
entender como cambid la estructura de capital de la empresa y qué tan preparada se encuentra para
sostener sus operaciones en un escenario donde los margenes son cada vez mas estrechos. Para
ello, se optd por un enfoque mixto con un disefio comparativo—evolutivo, aplicando analisis
horizontal y vertical, asi como indicadores de liquidez, endeudamiento y rentabilidad, a partir de
la informacion oficial reportada a la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (SCVS).
Los resultados muestran una contradiccion aparente: mientras los ingresos crecen un 3,25 %, la
utilidad neta se reduce en un 72,14 %. Este deterioro no obedece a una pérdida de mercado, sino a
la absorcién del incremento en el costo de materias primas importadas y al impacto financiero de
procesos de modernizacidn tecnoldgica de gran escala. A pesar de ello, la gestion de la liquidez
fue prudente, logrando una mejora del 20,66 % en la prueba acida, lo que permite mantener la
estabilidad operativa en el corto plazo. El analisis concluye que Oriental no atraviesa una crisis
estructural, sino una etapa de transicion tecnoldgica en la que sacrifica parte de su rentabilidad

inmediata para fortalecer su solvencia y reforzar su posicion competitiva en el largo plazo.

Palabras clave: andlisis financiero, liquidez, rentabilidad, endeudamiento, estructura de capital,

industria alimenticia, sector manufacturero, resiliencia corporativa.
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Abstract

This study analyzes the financial situation of Oriental Industria Alimenticia O.1.A. S.A. during the
period 2022-2023, a biennium characterized by global economic instability and the increase in the
cost of imported inputs, particularly wheat. The main objective is to understand how the
company’s capital structure evolved and how prepared it is to sustain its operations in a context of
progressively tighter margins. To achieve this, a mixed approach with a comparative—evolutionary
design was adopted, applying horizontal and vertical financial analysis, as well as liquidity,
leverage, and profitability indicators, based on official information from the Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros (SCVS).

The results reveal an apparent contradiction: while revenues grew by 3.25%, net profit decreased
by 72.14%. This deterioration is not due to a loss of market share, but rather to the company’s
absorption of the increase in imported raw material costs and the financial impact of large-scale
technological modernization processes. Despite this situation, liquidity management remained
prudent, achieving a 20.66 % improvement in the acid-test ratio, which helps maintain short-term
operational stability. The analysis concludes that Oriental is not experiencing a structural crisis,
but rather a stage of technological transition in which part of its immediate profitability is
sacrificed in order to strengthen solvency and reinforce its long-term competitive position.

Keywords: financial analysis, liquidity, profitability, leverage, capital structure, food industry,

manufacturing sector, corporate resilience.
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Introduccidn

El sector manufacturero de alimentos y bebidas constituye uno de los pilares fundamentales de la
economia ecuatoriana. Al cierre de 2022, esta industria concentraba aproximadamente el 44,9 %
de la actividad manufacturera nacional y se consolidaba como el segundo mayor generador de
empleo del pais, Unicamente superado por el sector comercial (Asociacion Nacional de
Fabricantes de Alimentos y Bebidas, 2023). De acuerdo con el Banco Central del Ecuador, el
sector agroalimentario aporta alrededor del 6,6 % al Producto Interno Bruto (PIB), cifra que puede
alcanzar aproximadamente el 14 % si se considera toda la cadena de valor asociada a la
produccion agroindustrial (Banco Central del Ecuador, 2023). A pesar de su importancia
econdmica, el periodo 2022-2023 fue especialmente complejo para la industria alimentaria. La
recuperacion pospandemia coincidié con una fuerte volatilidad en los mercados internacionales de
materias primas, agravada por la invasion de Rusia a Ucrania, que provoco incrementos
significativos en sus precios y presioné directamente la estructura de costos del sector.incrementos
significativos en los precios de commodities agricolas —entre ellos el trigo—, insumo esencial
para la produccion de harinas, pastas y fideos. Ecuador, al ser importador neto de este cereal,
experimentd un impacto directo en la estructura de costos de las empresas del sector farinaceo,
cuyos margenes operativos se vieron fuertemente presionados (Banco Central del Ecuador, 2023).
Diversos estudios han documentado que, durante este periodo, muchas empresas registraron un
crecimiento moderado en sus ingresos acompariado, paraddjicamente, de una reduccién
significativa en su rentabilidad. Quinatoa-Sangucho y Parrefio-Herrera (2026) sefialan que el
sector empresarial ecuatoriano mostr6 una contraccion generalizada en los margenes de
rentabilidad durante 2023, atribuible principalmente al encarecimiento de los costos de produccion
y a laimposibilidad de trasladar completamente dichos incrementos al precio final del consumidor.

Dentro de este contexto, Oriental Industria Alimenticia O.1.A. S.A. destaca como un caso

relevante de analisis. Fundada en 1975 en Quevedo por Wilson Ledn Lee como una pequefia
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productora artesanal de salsa de soya, la empresa ha crecido y diversificado su oferta hasta
convertirse en uno de los principales actores del segmento de pastas y fideos a nivel nacional.
Actualmente comercializa mas de 280 productos alimenticios, tiene presencia en mercados de
América, Europa y Asia, y opera complejos industriales en las provincias de Los Rios y Cotopaxi
(Grupo Oriental, 2024). Esta trayectoria ayuda a entender por qué la evolucion del precio
internacional del trigo incide de forma directa en su estructura de costos y, en consecuencia, en sus
indicadores financieros.

Sin embargo, el crecimiento de la empresa no elimina los riesgos estructurales propios del entorno
econodmico. Las manufactureras de alimentos suelen operar con margenes relativamente estrechos
y son muy sensibles a las variaciones en los precios de materias primas importadas. En el
segmento farindceo, esta vulnerabilidad se acentla por la necesidad permanente de invertir en
tecnologia productiva para sostener economias de escala y mantener la competitividad.

(Lucas Vizihay & Cafizares Cedefio, 2023). Precisamente durante el bienio analizado, Oriental

O.1.A. acometid inversiones estratégicas en modernizacién tecnoldgica que, si bien refuerzan su
posicidén competitiva a largo plazo, ejercen una presion real sobre su liquidez y rentabilidad en el
corto plazo.

Desde la perspectiva de las finanzas corporativas, el analisis de estados financieros constituye una
herramienta esencial para comprender la situacién econémica de una organizacion. Molina et al.
(2018) sostienen que la interpretacion de indicadores financieros permite evaluar la liquidez, la
solvencia y la rentabilidad, facilitando la toma de decisiones estratégicas fundamentadas. En la
misma linea, Toala Zavala (2023) argumenta que muchas empresas enfrentan dificultades no por
falta de mercado, sino por una gestion deficiente de su informacién financiera.

En el caso de Oriental O.1.A., la ausencia de un diagndstico financiero sistematico para el periodo

reciente limita la comprension de su desempefio econdémico real. Segun los registros de la

plataforma de inteligencia financiera (EMIS University Global, 2024), durante 2023 la empresa
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registro un crecimiento del 3,25 % en sus ingresos operativos; sin embargo, este avance contrasta
de forma llamativa con una contraccién del 72,14 % en su utilidad neta. Esta divergencia, que en
finanzas corporativas se denomina aprieto de margenes, no obedece a un deterioro comercial sino
a presiones simultaneas sobre la estructura de costos: la absorcion del encarecimiento de materias
primas importadas —en particular el trigo— y las inversiones estratégicas en modernizacion
tecnoldgica de sus plantas productivas. Estos proyectos implican mayores gastos de depreciacion
y costos financieros, que comprimen la rentabilidad en el corto plazo incluso cuando las ventas
siguen creciendo. Por ello, analizar con detalle la evolucion de los indicadores de liquidez,
endeudamiento y rentabilidad resulta fundamental para determinar si esta estrategia de expansion
es realmente sostenible en el mediano y largo plazo.

En este sentido, resulta especialmente relevante examinar la relacién entre el nivel de
endeudamiento y la rentabilidad sobre los activos (ROA). Lucas Viziay y Cafizares Cedefio
(2023) advierten que cuando el indice de endeudamiento supera el umbral de 0,5, la mayor parte
de los activos de una empresa se financia con recursos de terceros, lo que puede incrementar el
riesgo financiero si dichos activos no generan el rendimiento esperado.

En este contexto, la investigacion se propone explicar por qué, entre 2022 y 2023, los ingresos de
Oriental Industria Alimenticia O.I1.A. S.A. siguieron creciendo mientras sus utilidades disminuian,
y qué significa esto para la solidez de su estructura de capital. Para responder a esta pregunta, se
realiza un diagnostico financiero integral mediante el analisis horizontal y vertical de los estados
financieros y el calculo de indicadores de liquidez, endeudamiento y rentabilidad. Con ello se
busca entender con mayor precision la situacion real de la empresa y su capacidad para enfrentar
un entorno marcado por la volatilidad de los costos de produccion y la presion constante sobre sus

margenes operativos.
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Marco Tedrico

El analisis financiero como herramienta estratégica

El andlisis de estados financieros trasciende el ambito estrictamente contable para convertirse en
una herramienta de diagnostico gerencial. Molina et al. (2018) plantean que la interpretacion
sistematica de indicadores financieros permite conocer la situacion real de una entidad y orientar
sus decisiones hacia la eficiencia operativa. En entornos de alta incertidumbre, como el que
caracterizo al bienio 2022-2023, el andlisis horizontal —que examina la variacion temporal de las
cuentas— Yy el andlisis vertical —que determina el peso proporcional de cada partida dentro del
estado financiero— se vuelven indispensables para detectar anomalias estructurales en el flujo de
recursos.

La relevancia de esta herramienta no se limita a la evaluacion retrospectiva. Toala Zavala (2023)
argumenta que el analisis financiero riguroso permite identificar procesos que drenan capital de
forma innecesaria, evitando que las organizaciones tomen decisiones sin informacion suficiente.
Esta advertencia resulta especialmente pertinente en sectores con margenes operativos reducidos,
donde cualquier deterioro en la eficiencia de costos puede traducirse rapidamente en pérdidas.
Para empresas como Oriental, que operan en el segmento de consumo masivo, la capacidad de leer

oportunamente sus estados financieros es, en la practica, una ventaja competitiva.

Teoria de la estructura de capital y el endeudamiento

La estructura de capital de una empresa refleja la proporcidn entre recursos propios y

financiamiento externo utilizada para sostener sus activos. En la literatura financiera ecuatoriana,
Lucas Viziay y Cafizares Cedefio (2023) establecen que un indice de endeudamiento superior a
0,5 sefiala que la mayor parte de los activos se financia con recursos de terceros, lo que conlleva

un nivel de riesgo financiero elevado. No obstante, este umbral no debe interpretarse de forma

aislada: el riesgo real depende de la naturaleza de los activos financiados y de la capacidad de la
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empresa para generar flujos de caja suficientes para atender sus obligaciones.

Desde la perspectiva de la teoria del Pecking Order —o jerarquia de financiamiento—, las
empresas manufactureras de alta Las empresas manufactureras de alta intensidad de capital suelen
preferir el financiamiento interno; sin embargo, cuando la inversion requerida supera la generacion
de caja, recurren a la deuda bancaria. En el sector farinaceo ecuatoriano, esto se observa con
claridad: la compra de maquinaria automatizada de gran escala obliga a endeudarse, con la
expectativa de que la mayor eficiencia productiva compense luego el costo financiero.

(Ponce Tumbaco et al., 2024).

Torres Briones et al. (2024), en su estudio sobre el sector comercial ecuatoriano, demostraron la
existencia de una correlacion positiva superior a 0,90 entre el ROA y la razon de endeudamiento,
subrayando que ambos indicadores deben leerse de forma conjunta. Aunque su analisis se enfoca
en el sector comercial de la Sierra, el principio es extensible al sector manufacturero: la
rentabilidad sobre activos no puede evaluarse sin considerar simultaneamente la estructura de

financiamiento que la sustenta.

Indicadores de liquidez y su interpretacion sectorial

La liquidez refleja la capacidad de una organizacion para atender sus deudas de corto plazo con
sus activos corrientes. En la literatura financiera ecuatoriana destacan dos indicadores: la liquidez
corriente, que relaciona el activo corriente con el pasivo corriente, y la prueba acida, que excluye
los inventarios y ofrece una vision mas estricta de la solvencia inmediata. (Zambrano-Farias et al.,
2021).

Sanchez et al. (2022) Sanchez et al. (2022) sefialan que las manufactureras de la Costa ecuatoriana
suelen mantener una liquidez mas estricta que las de la Sierra, como respuesta a mayores riesgos
logisticos y a la distancia de los centros bancarios. Esto explica en parte la gestion de tesoreria de

Oriental, adaptada a su entorno geografico. Ademas, una prueba acida menor a 1,0 indica que la

empresa no puede cubrir sus obligaciones de corto plazo sin vender inventarios, lo que en este tipo
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de compafiias implica un riesgo operativo que debe controlarse con cuidado.
Rentabilidad y su relacion con la inversidn en activos

Los indicadores de rentabilidad evaltan la eficiencia con que una organizacién convierte sus
recursos en beneficios. EI ROA (rentabilidad sobre activos) y el ROE (rentabilidad sobre
patrimonio) son los mas utilizados para comparar el desempefio empresarial a lo largo del tiempo
y frente a referentes sectoriales. Ponce Tumbaco et al. (2024) sefialan que el ROE es el indicador
clave para monitorear la evolucién del rendimiento financiero, y que valores sostenidamente bajos
pueden encarecer el acceso al crédito y limitar las opciones de expansion futura.

En etapas de fuerte inversion en bienes de capital, es normal que el ROA baje temporalmente. La
base de activos crece con las nuevas instalaciones, mientras la utilidad neta se reduce por mayores
depreciaciones y gastos financieros. Este patron, bien documentado en las finanzas corporativas,
no debe leerse como un deterioro estructural del negocio. El punto clave del anélisis es comprobar
si el nivel de inversion se traduce realmente en mejoras de eficiencia productiva que permitan
recuperar y superar los margenes anteriores en el mediano plazo.(Quinatoa-Sangucho &

Parrefio-Herrera, 2026).
Dinamica del sector de pastas y fideos en Ecuador

El sector de elaboracion de productos farinaceos (codigo CIHU C1074.01) presenta barreras de
entrada significativas debido al elevado requerimiento de capital para equipos de produccion a
escala industrial. En este segmento, la competitividad no se construye solo con el volumen de
ventas, sino con la capacidad de reducir el costo unitario de produccion a través de la
automatizacion y la integracion eficiente de la cadena de suministro. En Ecuador, el mercado de
pastas y fideos muestra una concentracion moderada, con actores como Oriental —con una

participacion estimada cercana al 4 % en determinadas lineas de producto— y competidores

establecidos como Sucesores de Jacobo Paredes, que cotizan en la Bolsa de Valores de Quito.
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La dependencia del trigo como insumo principal introduce una vulnerabilidad estructural dificil de
neutralizar en el corto plazo. Ecuador no produce trigo en cantidades suficientes para su demanda
industrial, por lo que las fluctuaciones del precio internacional de este cereal afectan directamente
los margenes operativos del sector. Durante 2022 y 2023, la cotizacion internacional del trigo
experimento una de sus escaladas mas pronunciadas en décadas, impulsada por la disrupcion en la
cadena global de suministro provocada por el conflicto entre Rusia y Ucrania, los dos principales
exportadores del cereal a nivel mundial (Banco Central del Ecuador, 2023). Las empresas del
sector farinaceo ecuatoriano enfrentaron, en consecuencia, una eleccion dificil: absorber el
impacto para preservar su cuota de mercado o trasladarlo al consumidor final, con el riesgo de

perder competitividad ante los sustitutos disponibles.

Material y Métodos

Disefio y &mbito del estudio

La investigacion adoptd un disefio de estudio de caso unico, con un enfoque mixto de alcance
descriptivo y un disefio documental de tipo comparativo—evolutivo. Este planteamiento resulta
adecuado cuando se busca analizar un fendmeno actual dentro de su contexto real, sobre todo
cuando la frontera entre el fendmeno y ese contexto no es del todo clara, como ocurre al estudiar
las decisiones financieras de una empresa en un entorno macroeconémico cambiante. EI &mbito
del estudio abarca el sector agroindustrial manufacturero del Ecuador, con énfasis en las
provincias de Los Rios y Cotopaxi, donde Oriental O.1.A. opera sus dos principales complejos
industriales. La comparacion de dos ejercicios contables consecutivos —2022 y 2023— permitio

identificar tendencias en la estructura de capital y en los indicadores clave de desempefio

financiero de la empresa.
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Poblacion y unidad de analisis

La poblacién de referencia se delimitd al sector de elaboracion de productos farinaceos (CHU
C1074.01). La unidad de analisis estuvo constituida por el Balance General y el Estado de
Resultados Integral de Oriental Industria Alimenticia O.1.A. S.A., correspondientes a los
ejercicios 2022 y 2023, registrados ante la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del
Ecuador (SCVS). Los datos sectoriales de referencia se obtuvieron del conjunto de empresas
comparables monitoreadas en la plataforma de inteligencia financiera TFC Smart, que redne a las

100 organizaciones mas representativas del segmento farinaceo ecuatoriano.

Variablesy técnicas de recoleccion

Se operacionalizaron tres dimensiones financieras: liquidez, endeudamiento y rentabilidad. La
técnica empleada fue el analisis documental, usando los registros auditados de la SCVS como
fuente primaria (Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador, 2023),
complementados con datos cualitativos y cuantitativos de plataformas especializadas —EMIS
(EMIS University Global, 2024), Ekos Negocios (Ekos Negocios, 2024) y TFC Smart (TFC
Smart, 2024)— asi como con registros de importaciones de bienes de capital , garantizando la

trazabilidad de todas las cifras empleadas.

Procedimiento y analisis estadistico

Los datos fueron procesados en Microsoft Excel mediante tres técnicas complementarias:

1. Analisis Horizontal: mide la variacion porcentual de cada cuenta entre 2022 y 2023,
permitiendo identificar tendencias de expansién o retroceso en términos absolutos y

relativos.

2. Analisis Vertical: determina el peso proporcional de cada cuenta respecto al total de

referencia en cada ejercicio, revelando la estructura interna del Estado de Resultados y su

eficiencia en el control de costos
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3. Ratios Financieros: se calcularon los indicadores de liquidez corriente, prueba &cida, razén
de endeudamiento, ROA y ROE. Lucas Vizfay y Cafiizares Cedefio (2023) establecen que
cuando el indice de endeudamiento supera 0,5, la mayor parte de los activos se financia con
deuda, implicando un nivel de riesgo financiero elevado. Torres Briones et al. (2024)
encontraron una correlacion positiva superior a 0,90 entre el ROA y la razon de
endeudamiento en empresas comerciales ecuatorianas, lo que subraya que ambos

indicadores deben leerse de forma conjunta.
Consideraciones éticas

La investigacion se realizo utilizando exclusivamente informacién de dominio publico disponible
en la plataforma oficial de la SCVS, por lo que no fue necesario solicitar consentimiento
informado ni se manejaron datos confidenciales. Todas las fuentes se citaron siguiendo las normas
de la APA, 7.2 edicion. El estudio no presenta conflicto de intereses y se llevd a cabo con fines

estrictamente académicos.

Resultados

En esta seccidn se presentan los resultados obtenidos a partir del analisis financiero de Oriental
Industria Alimenticia O.1.A. S.A. para el bienio 20222023, con base en los reportes oficiales de
la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del Ecuador (Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros del Ecuador, 2023).

Andlisis Horizontal del Estado de Resultados

El andlisis horizontal contrasta las partidas del Estado de Resultados entre 2022 y 2023 para
identificar tendencias de expansion o retroceso en terminos absolutos y porcentuales.

La interpretacion de los datos revela una dicotomia operativa que exige atencién. Los ingresos

operativos crecieron un 3,25 % entre 2022 y 2023, sin embargo, la utilidad bruta retrocedio un
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13,01 %. Esa divergencia indica que el costo de ventas aumentd a un ritmo muy superior al de los
ingresos, lo que en la literatura financiera se describe como un aprieto de margenes. Detras de este
comportamiento hay un factor externo claro: la invasion de Rusia a Ucrania en 2022 elevé el
precio internacional del trigo a niveles histdricos y Ecuador, como importador neto de este
insumo, trasladé ese impacto de forma directa a la estructura de costos de empresas como Oriental
(Quinatoa-Sangucho & Parrefio-Herrera, 2026). La empresa no pudo trasladar el total del
incremento al consumidor final sin arriesgar su competitividad. El resultado fue inevitable: los
margenes se comprimieron.

La caida del 72,14 % en la utilidad neta es el dato mas critico del analisis. Mas alla del efecto de
los costos de produccion, este resultado muestra que los gastos operativos y financieros, junto con
la depreciacidn asociada a la nueva maquinaria importada, terminaron por erosionar casi por

completo el beneficio que aln quedaba para la empresa (TFC Smart, 2024).

TABLA 1: ANALISIS HORIZONTAL DEL ESTADO DE RESULTADOS

Tabla 1
Analisis Horizontal del Estado de Resultados (2022 - 2023)

Cuenta 2022 (Base) 2023 (Real) Variacion Absoluta (USD) Variacion %
Ventas / Ingresos Totales $55.086.455 $56.876.765 +81.790.310 +3,25%
Utilidad Bruta $1.248.302 $1.085.849 -$162.453 -13,02%
Impuesto Causado $812.456 $781.915 -$30.541 -3,76%
Utilidad Neta $1.590.000 $781.915 -8$808.085 -50,82%

Nota. Elaboracién propia con base en registros de la Superintendencia de Compailias, Valores y Seguros (SCVS), EMIS y Ekos Negocios
(2024).

Nota. Elaboracion propia con base en estados financieros (Ekos Negocios, 2024; TFC Smart,

2024).
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Analisis Vertical del Estado de Resultados

El analisis vertical examina la estructura interna del Estado de Resultados para 2023, relacionando
cada partida con los ingresos totales como base del 100 %. precisan que este método permite
evaluar la eficiencia en el control de costos y gastos.

Los nimeros son contundentes: el 98,09% de los ingresos de Oriental se destina a cubrir costos y
gastos, de modo que solo el 1,91 % queda como margen bruto. Este comportamiento es tipico en
empresas manufactureras de consumo masivo, donde los precios no pueden subir libremente y la
competencia se gana sobre todo por la eficiencia en la produccion. (Ponce Tumbaco et al., 2024).
A esto se suma que el impuesto causado equivale al 1,37 % de los ingresos totales, lo que en un
contexto de utilidades tan ajustadas reduce ain mas el margen operativo disponible. Esta
estructura de costos no es necesariamente permanente; refleja un momento puntual de maxima

presion sobre los costos y la capacidad instalada de la empresa.

TABLA 2: ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS (2023)

Tabla 2
Analisis Vertical del Estado de Resultados (2023)

Valor (USD) Participacion (%)
Ingresos Totales $56.876.765 100,00%
Utilidad Bruta $1.085.849 1,91%
Impuesto Causado $781.915 1,37%
Costos y Gastos Totales (Estimado) $55.790.916 98,09%

Nota. Elaboracién propia con base en cifras de Ekos Negocios (2024).

Nota. Elaboracion propia con base en estados financieros (Ekos Negocios, 2024).
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Resumen de Variaciones Financieras Clave

TABLA 3: RESUMEN DE VARIACIONES FINANCIERAS CLAVE (2022-2023)

Tabla 3
Resumen de Variaciones Financieras Clave (2022 - 2023)

Métrica Valor 2023 Variacion (%) / Estado
Ingreso Operativo Total $56.876.765 +3,25%
Utilidad Neta del Ejercicio $781.915 (est.) -72,14%

indice de Prueba Acida Mejora Estratégica +20,66%
Margen Bruto sobre Ventas 1,91% Estructura Pesada

Nota. Elaboracion propia con base en estados financieros (Ekos Negocios, 2024; TFC Smart, 2024).

Nota. Elaboracion propia con base en estados financieros (Ekos Negocios, 2024; TFC Smart,

2024).

Indicadores de Desempefio Financiero

Los indicadores financieros convierten los datos contables en relaciones mas faciles de leer y
comparar. Un valor aislado dice poco; cobra sentido cuando se lo contrasta con un umbral de

referencia o con el comportamiento de la propia empresa en periodos anteriores.

Liquidez Corriente

_ ActivoCorriente
PasivoCorriente

De acuerdo con TFC Smart (2024), Oriental mantiene un indice de liquidez corriente cercano al
promedio del sector, aunque con una tendencia decreciente respecto al periodo anterior. establecen

que un resultado igual o superior a 1,0 indica que la empresa cuenta con recursos suficientes para
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cubrir sus deudas de corto plazo. La caida de este indicador se explica por el uso intensivo de
efectivo para adquirir maquinaria importada y asumir el aumento en el costo de las materias
primas. Aunque la liquidez sigue siendo aceptable, esta tendencia hace necesario vigilar de cerca

los tiempos de cobro y de pago.

Prueba Acida

_ActivoCorriente—Inventarios
PasivoCorriente

PA

Este es el indicador que més sorprende en el analisis. Mientras la liquidez general disminuyd, la
prueba &cida experimento un crecimiento del 20,66 % (TFC Smart, 2024). Lucas Vizfiay y
Caiiizares Cedefio (2023) advierten que cuando este indicador es inferior a 1,0, la empresa
enfrenta dificultades para cubrir sus obligaciones corrientes sin recurrir a la venta de inventarios,
lo que en empresas manufactureras implica un riesgo operativo claro. El aumento observado en
Oriental apunta a una gestién mas cuidadosa de la liquidez inmediata: la empresa redujo el exceso
de productos en bodega y acelerd el cobro a sus clientes mayoristas, mejorando su posicion de

efectivo sin depender tanto de la rotacidn de existencias.

Raz6n de Endeudamiento

_ PasivoTotal
ActivoTotal

El nivel de endeudamiento de Oriental se sitGa por encima del umbral de 0,5, aunque muestra una
mejora frente a periodos anteriores (TFC Smart, 2024). Lucas Viziay y Cafizares Cedefio (2023)
establecen que superar ese umbral implica que la mayor parte de los activos se financia con deuda,
lo que conlleva un nivel de riesgo financiero elevado. En el caso de Oriental, este resultado es

coherente con su estrategia de inversion: los registros de importaciones disponibles en la

plataforma Veritrade reflejan que la empresa ha gestionado la adquisicion de maquinaria
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automatizada procedente de Asia para sus plantas productivas, inversiones que se financian

parcialmente con crédito bancario y lineas de financiamiento de proveedores internacionales.

Rentabilidad: ROAy ROE

ROA — Utll_ldadNeta
ActivoTotal

ROE = Utllld_adN(?ta
Patrimonio

Ambos indicadores se ubican en sus niveles mas bajos del bienio, explicados por la caida del
72,14% en la utilidad neta y la reduccion del 5,88 % en el patrimonio (Ekos Negocios, 2024).
Torres Briones et al. (2024) En Oriental, el ROA bajo aparece junto a un endeudamiento elevado,
algo tipico de etapas de fuerte inversion en bienes de capital, cuando los beneficios se retrasan por
mayores depreciaciones y costos financieros. En conjunto, los indicadores de 20222023
muestran a una empresa que sigue avanzando en un entorno complejo, y sera el proximo ciclo
operativo el que confirme si estas inversiones permiten recuperar sus margenes histéricos.

Ponce Tumbaco et al. (2024) sefialan que el ROE es el indicador clave para seguir la evolucion del

rendimiento financiero.
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TABLA 4: INDICADORES DE DESEMPENO FINANCIER O (2022-20)

Tabla 4
Indicadores de Desempeio Financiero (Periodos 2022 y 2023)

Indicador 2022 2023 Variacion
Margen de Utilidad Bruta 2,38% 1,91% -19,75%
Crecimiento de Ingresos 14,60% 8,42% -42,33%
Ratio de Prueba Acida Base +20,66% Mejora
Utilidad Neta (Millones USD) 1,59 0,78 -50,94%

Nota. Elaboracién propia con base en datos de Ekos Negocios (2024) y TFC Smart (2024).

Nota. Elaboracién propia con base en datos de Ekos Negocios (2024) y TFC Smart (2024).

Estructura de Inversién en Bienes de Capital

Los registros de importaciones de bienes de capital disponibles en la plataforma Veritrade revelan
que Oriental Industria Alimenticia ha mantenido una politica sistemética de renovacion
tecnoldgica durante los Gltimos afios. Se registran adquisiciones de maquinaria automatizada
desde Asia destinadas a sus plantas de produccion, incluyendo lineas completas para la
fabricacion de fideos sin freir y tecnologia para el procesamiento de vegetales, en consonancia con
las tendencias de consumo saludable. Estas inversiones, financiadas parcialmente mediante crédito

de proveedores y lineas bancarias, explican tanto el nivel de endeudamiento por encima del

umbral de 0,5 como la presion sobre el ROA durante el periodo analizado .
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TABLA 5: ESTRUCTURA DE INVERSION EN BIENES DE CAPITAL

Tabla 5
Estructura de Inversién en Bienes de Capital de Origen Asiatico (China)

Categoria Valor (USD CIF) Participacion
Linea de maquina para fideos sin freir $1.029.565 23%
Maquinas de empaquetado y envoltura $951.391 21%
Otros activos fijos e insumos $15.896.537 56%

Nota. Elaboracién propia con base en registros aduaneros (Veritradecorp, 2024).

Nota. Elaboracién propia con base en registros de importaciones

Diagramas de Analisis
DIAGRAMA 1: ANALISISHORIZONTAL Y VERTICAL DEL ESTADO DE
RESULTADOS

Analisis de Dinamica Financiera O.l.A. S.A.

Ventas Totales: + 3.25%]

Analisis Horizontal Utilidad Neta: - 72.14%]

Patrimonio: - 5.88%

[Diné.mica. Financiera (2022-2023)

Margen Bruto: 1. 91%]

Costos y Gastos: 98.09%]

Analisis Vertical

Carga Impositiva: 1.37% de ventas]

Fuente: Elaboracion propia con datos de SCVS y EMIS (2023)

Nota. Elaboracion basada en el analisis (Ekos Negocios, 2024; TFC Smart, 2024).
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DIAGRAMA 2: DIAGNOSTICO DE SOLIDEZ FINANCIERA

Diagndstico de Solidez y Rentabilidad

Prueba Acida: + 20.66%]

Liquidez Adaptativa [1]

Estrategia: Optimizacién de Caia]

Ratio RE: ~ 0.47 (Bajo el umbral D.S)j

Endeudamiento Estratégico [2]

[Indicadores de Gestion Destino: $17.8M en Maquinan'a]

ROA: 1.5%

Eficiencia Operativa ROE: 2.8%]

Contexto: Maduracién de Inversiones]

Fuente: Elaboracién propia basada en Lucas Vizfiay (2023) y Torres Briones (2024)

Nota. Elaboracion basada en el analisis(Ekos Negocios, 2024; TFC Smart, 2024).

Discusion
Los resultados del analisis financiero de Oriental Industria Alimenticia O.1.A. S.A. en el bienio
2022-2023 no se agotan con una simple lectura de cifras. Cada indicador ofrece una mirada
distinta sobre la empresa, y para interpretarlos con propiedad es necesario analizarlos con calmay
siempre en relacion con el contexto macroecondmico del periodo. Tomados en conjunto, los datos
no describen a una empresa en crisis. Mas bien muestran a una organizacion que opto por apostar
por su desarrollo a largo plazo y que ha tomado decisiones concretas para sostener esa ruta. Si se
observa su trayectoria —casi cinco décadas de operacion continua y una diversificacién constante
de productos y mercados— se hace evidente que la compafiia decidié transformarse precisamente
en uno de los momentos econémicos mas exigentes de los Ultimos afios, y que hoy esta
asumiendo, de forma calculada, los costos asociados a esa decision.

El dato mas llamativo es la caida del 72,14 % en la utilidad neta frente a un crecimiento del 3,25%

en los ingresos. Esa combinacion, aparentemente contradictoria, encuentra su explicacién en la
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teoria y en el contexto sectorial. Quinatoa-Sangucho y Parrefio-Herrera (2026) documentaron
precisamente este fendGmeno para el sector empresarial ecuatoriano en 2023: la rentabilidad se
contrajo de forma generalizada mientras los ingresos se mantenian estables, como consecuencia
de una estructura de costos que absorbid la presion inflacionaria sin poder trasladarla integramente
al consumidor final. Oriental no es la excepcion. Es, en muchos sentidos, el ejemplo méas
representativo de esa tendencia dentro del sector manufacturero alimenticio de la Costa
ecuatoriana.

El analisis vertical confirmo esa lectura. Un margen bruto del 1,91 % sobre los ingresos totales no
deja margen para el error. La advertencia de Toala Zavala (2023) sobre empresas que han
quebrado no por falta de mercado sino por desconocimiento de su propia estructura financiera
cobra especial relevancia aqui. Oriental, sin embargo, demuestra conocer su situacion: las
decisiones de inversién en tecnologia importada, aunque costosas en el corto plazo, refuerzan la
hipotesis de que la gerencia actta con informacion precisa, no de forma reactiva.

La mejora del 20,66 % en la prueba acida, en aparente contradiccion con la caida de la liquidez
corriente, revela algo mas profundo sobre la gestién interna. Sdnchez et al. (2022) identificaron
que las empresas de la Costa ecuatoriana tienden a mantener liquidez estricta mas alta que las
serranas, como respuesta adaptativa a los riesgos logisticos de la region. Oriental se alinea con ese
patron regional: no es casualidad, es una respuesta estratégica al entorno operativo especifico de
su geografia y de su cadena de distribucion.

El endeudamiento por encima del promedio sectorial, leido de forma aislada, podria interpretarse
como una sefial de alarma. Integrado con el ROA y el ROE decrecientes, adquiere coherencia
dentro de un ciclo de inversion. Torres Briones et al. (2024) demostraron la existencia de una
correlacion positiva y notable entre el ROA y En resumen, los bajos niveles de ROA y ROE se

explican sobre todo por el impacto temporal de un periodo fuerte de inversidn en activos fijos.

Hoy Oriental ya cuenta con una base de activos modernizados que deberia ayudarle a mejorar
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resultados en el mediano plazo. Lo clave serd comprobar que esa mayor eficiencia realmente se

traduzca en mejores margenes y confirme que la apuesta hecha en este bienio fue la correcta.

Conclusiones

Tras revisar los estados financieros de Oriental O.1.A. S.A. para el bienio 20222023, los
resultados cuentan una historia clara: la empresa tuvo su afio mas dificil, pero no por razones que
estén fuera de control.

Los ingresos crecieron un 3,25%, pero la utilidad neta cay6 un 72,14 %. El trigo subid, los fletes
también, y Oriental decidi6 absorber ese golpe antes que trasladarlo al consumidor y perder
mercado. Esa decision tiene un costo visible en el margen bruto —apenas el 1,91 %— pero
también una ldgica estratégica detras.

El endeudamiento por encima de 0,5 no es sefial de crisis: es el rastro de una inversion deliberada
en maquinaria moderna para sus plantas. La empresa no se endeudd por apuro, sino por eleccion.
Lo més llamativo del periodo es la mejora del 20,66 % en la prueba acida justo cuando todo lo
demas presionaba a la baja. Eso habla bien de quienes gestionan la tesoreria: cobrar mas rapido y
ajustar inventarios en el momento méas exigente no es poca cosa.

El ROA y el ROE bajos son, en este contexto, el precio esperado de un ciclo de inversion fuerte.
Oriental tiene hoy activos modernos que ain no generan su retorno pleno. La pregunta del

proximo bienio es si esa base se traduce en margenes mas sélidos. Todo indica que si.
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