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Resumen

La pandemia por Covid-19 ha traido cambios y consecuen-
cias econdmicas a empresas de diferentes industrias a ni-
vel mundial, de ahi la importancia de analizar y evaluar las
afectaciones econdmicas-financieras resultantes de la pan-
demia. La siguiente investigacion se centra en la industria
del comercio electrénico y las afectaciones econdmicas
sufridas en este sector en determinadas variables como lo
son las ventas, la captacidn bursatil, razén de rentabilidad
del patrimonio, razén de endeudamiento y razén de renta-
bilidad sobre activos, impulsadas por la situacién sanitaria
provocada por el virus SARS-CoV-2. En consecuencia, se uti-
liza como fuente de informacidn los estados financieros e
indicadores bursatiles de las empresas de Amazon, Merca-
do Libre y Shopify, con el fin de tener un panorama al sector
estudiado a través de estos indices.

En este sentido, y como resultado de larecolecciény el
andlisis de datos se encontré que la industria del comercio
electrénico aumentd sus ventas en el periodo 2018-2019
en un 20.81%, y para el periodo 2019-2020 se registrd un in-
cremento de un 38.18%, lo que supone una diferencia de 17
puntos porcentuales. Del mismo modo, la captacidn bursa-
til crecid de un 29.79% en el periodo 2018-2019, a un 87.24%
en el periodo 2019-2020, lo que representa un incremento
de 57 puntos porcentuales, quedando en evidencia la afec-

* Investigacién y metodologia
**  Conservacion de datos
*¥* Conceptualizacion y revisién

Fecha de publicacién: 19/04/2022

tacién econdmica positiva en el sector del comercio elec-
trénico derivado de los cambios e innovaciones nacientes
por el contexto sanitario en la que se desenvolvieron men-
cionadas empresas.

Palabras clave: Covid-19; Finanzas; Comercio Electrdnico;
Capitalizacidn Bursatil; Razones Financieras.

Abstract

The Covid-19 pandemic has brought economic changes
and consequences to companies from different industries
worldwide, hence the importance of analyzing and evalua-
ting the economic-financial effects resulting from the pan-
demic. The following research focuses on the e-commerce
industry and the economic effects suffered in this sector in
certain variables such as sales, market cap, return on equity,
debt ratio and return on assets, driven by the health situa-
tion caused by the SARS-CoV-2 virus. Consequently, the fi-
nancial statements and stock market indicators of the com-
panies of Amazon, Mercado Libre and Shopify are used as a
source of information, to have a look at the sector studied
through these representatives of the same.

In this regard, because of data collection and analysis
it was found that the e-commerce industry increased its
sales in the period 2018-19 by 20.81%, and for the period
2019-2020 there was an increase of 38.18%, which is a di-
fference of 17 percentage points. Likewise, the market cap
grew from 29.79% in the 2018-2019 period, to 87.24% in the
2019-2020 period, representing an increase of 57 percen-
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tage points, with this the positive economic impact on the
e-commerce sector resulting from the changes and inno-
vations emerging from the health context in which these
companies developed is evident.

Key Word: Covid-19; Finances; e-commerce; Market capitali-
zation; Financial ratios.

Introduccion

El comercio electrénico como herramienta para el intercam-
bio de bienes y servicios estd en notable expansidn, ya que
la pandemia de Covid-19 y el lockdown resultado de ésta han
obligado a potenciar todos los esquemas de comunicacion
virtuales, de tal suerte que ha permitido que el comercio
electrénico facilite la interaccion entre empresas y sus clien-
tes, ademds de impulsar sus posibilidades de venta.

Este caso de estudio se centra en la afectacién positi-
va que ha tenido el comercio electrénico como resultado
de la pandemia y para muestra, toma a tres de los mas
grandes referentes del comercio electrdnico, por su nivel
de ventas, fueron elegidas las empresas Amazon, Shopify
y Mercado libre, para brindar un panorama general en la
industria que encabezan y asi, identificar el impacto que la
pandemia Covid-19 ha producido en los estados financieros
de estas.

El presente articulo se centra en el andlisis de las razo-
nes financieras del objeto de estudio, las cuales dan una
guia cuantitativa de cémo la industria del comercio electré-
nico no solo estd en crecimiento, sino también en un desa-
rrollo interno toda vez que se cumplen esquemas técnicos
como el buen manejo de sus recursos, utilizando tecnolo-
gia y apalancamiento financiero para sus operaciones, lo
cual refleja una solidez en las empresas estudiadas.

Las variaciones en el valor de sus acciones muestran
que los inversores apostaron fuerte por las empresas de
este tipo de industrias, gracias a los fundamentos sdlidos
de las mismas, ocasionando una subida de su capitaliza-
cién bursatil, dejando una buena ganancia a capital a los
que confiaron en ella, siendo interesante el futuro de su
movimiento en las bolsas en los préximos afos.

Los indicadores financieros de mencionadas empresas
fueron adquiridos a través de datos histdricos, extraidos
de las fuentes de informacidén oficiales, que fueron indis-
pensables para la recoleccién de distintas variables, asi
como su interpretacion a través de un andlisis cuantitativo.

Planteamiento del problema

La pandemia por Covid-19 ha sido un evento inesperado en
todo el mundo y ha traido consigo un desafio mayusculo
al sistema internacional socioeconémico, dado que las cir-
cunstancias derivadas de la crisis han forzado a los paises de
todos los continentes arevaluar lo que antes se consideraba
normal en cuestidn de practicas sociales y sistemas de pro-
duccién (Katz, Jung, y Callorda, 2020).

En este aspecto, la emergencia mundial por Covid-19 ha
generado un punto de inflexiéon que ha conllevado altera-
ciones en varios aspectos para la humanidad, una de estas
alteraciones con mayor impacto que se ha podido obser-
var es la manera en que se hacen negocios, en el contexto
actual, estar conectado y avanzar hacia la digitalizacion es
de vital importancia en el ambito empresarial (Rodriguez
etal., 2020).

Frente a tal escenario derivado de la pandemia, los di-
rectivos y duefios de todo tipo de empresas han tenido
que explorar y analizar nuevas maneras de comercializar
sus productos o servicios, que permitan adecuarse al nue-
vo contexto mundial, es aqui donde el comercio electréni-
co se ha convertido en parte de la estrategia rectora de las
organizaciones (Seminario, 2020).

Cabe destacar que el comercio electrdnico, de acuer-
do con Khurana et al. (2011), se asocia generalmente con
la compra y venta a través de internet, o la realizacion de
cualquier transacciéon que implique la transferencia de la
propiedad o derechos de uso de bienes o servicios a través
de una red informatica.

De la misma forma, los nuevos canales de compra y
venta virtuales son las herramientas empleadas para la
adaptacién y transformacién del comercio tradicional a un
comercio electrénico (Sumba et al., 2020).

En tal sentido, Campines, De Tayler y Gonzélez (2021)
indican que el cambio digital a través del comercio electrd-
nico antes era percibido por parte de algunas empresas
como un simple valor agregado, lo que resultaba en una
baja demanda de la industria, no obstante, el comercio
electrénico como herramienta ha aumentado su aplicacion
debido a que ahora es un requisito primordial para la su-
pervivencia ante los impactos negativos ocasionados por
la emergencia sanitaria actual.

Asimismo, se enfatiza la importancia del comercio elec-
trénico como herramienta facilitadora de interacciones
virtuales, que a su vez permite el acceso a informacién
significativa sobre los productos y servicios, tal caracteris-
tica puede ser percibida por los clientes como incentivos
adicionales, en forma econdmica, optimizacién en tiempos
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de traslados, facilidad de comparacidn entre productos del
mismo segmento, y, por consiguiente, las empresas pue-
den aumentar los beneficios por concepto de ventas.

Conrelacién a lo anterior, se destaca que a medida que
las plataformas del comercio electrdnico otorgan herra-
mientas para ayudar a aprovechar a los clientes existentes,
aumenta la captacion de nuevos mercados, se dirigen los
esfuerzos de publicidad a grupos sociales y se asegura la
compatibilidad con los sistemas convencionales (Chandna
y Salimath, 2018; Li et al., 2020; Zhang et al., 2017; Lee et al.,
2018, como se cité en Seminario, 2020).

En virtud de la importancia de la industria del comercio
electrénico en el contexto contempordneo, se considera
relevante medir las afectaciones econdmicas motivadas
por la pandemia de Covid-19 al sector previamente mencio-
nado. En relacién con lo anterior, se estudiaron cinco varia-
bles que serdn explicadas mds a detalle en el desarrollo de
la presente investigacion, sobre una muestra de tres em-
presas representativas del sector, como lo son Amazon,
Mercado Libre y Shopify.

Tales objetos de estudio fueron seleccionados enrazén
de que tanto Amazon como Shopify se encuentran entre
las trece principales empresas de comercio electrdnico de
tipo “negocio a consumidor” o en inglés business to con-
sumer (B2C), en cuestién de volumen por negocio o valor
bruto de la mercancia y, Mercado Libre se encuentra entre
las catorce principales empresas del mundo en términos
de inclusion digital segiin un informe de la Conferencia de
las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (2021) o
UNCTAD, por sus siglas en inglés (United Nations Conferen-
ce on Trade and Development).

Metodologia

La presente investigacion es no experimental cuantitativa
de disefo longitudinal. En este sentido, Herndndez, Fernan-
dez y Baptista (2010) explican que una investigacién no ex-
perimental cuantitativa es aquella donde los investigadores
no interfieren de manera alguna con las variables del estu-
dioy solo se limitan a observar cémo estds se comportan en
su contexto natural.

Por su parte, Arnau indica que las investigaciones no
experimentales son divididas cominmente en dos grupos:
disefio transversal y disefio longitudinal, ambos grupos tie-
nen como factor comun, el tiempo, sin embargo, los estu-
dios de disefio longitudinal se concentran en observary re-
gistrar la respuesta de una o varias variables en diferentes
momentos dentro un lapso determinado de tiempo (1995).

En consecuencia, se decidié formar una muestra de es-
tudio constituida por las principales empresas del sector
del comercio electrénico, como los son Amazon, Mercado
Libre y Shopify, con el objetivo de analizar los estados fi-
nancieros, los indicadores bursatiles y las finanzas en gene-
ral de dichas empresas dentro del periodo 2018 al 2020, a
fin de comprobar silas empresas del sector ya mencionado
han tenido afectaciones econdmicas positivas, neutrales o
negativas a raiz de la pandemia por Covid-19.

El andlisis se concentrd en cinco variables: (1) ventas,
(2) captacion bursétil, (3) razén de rentabilidad del patri-
monio, (4) razén de endeudamiento y (5) razén de rentabi-
lidad sobre activos.

Resulta importante destacar que, los estados financie-
ros sustanciales de la investigacién fueron obtenidos a tra-
vés de la base de datos del United States Securities and
Exchange Commission (SEC) y, de misma forma, la infor-
macién referente a indicadores bursatiles fue tomada de
Yahoo Finance (finance.yahoo.com) e Investing (investing.
com).

Desarrollo

Con la finalidad de medir, analizar e interpretar las afectacio-
nes econdémicas por la pandemia dentro de la industria del
comercio electrdnico, resulta necesario establecer variables
que aporten informacidn sobre el crecimiento y desempefio
de las empresas dentro de la muestra de estudio. De tal ma-
nera que, dichas variables deben ser generadas a partir de
los estados financieros de las empresas de estudio, como
explican Alarcén y Ulloa (2012) los estados financieros otor-
gan la informacién necesaria para evaluar la administracién
de una empresa en determinado lapso, debido a que pre-
sentan datos que permiten medir la situacidn econdmica y
financiera de una organizacion.

En este marco, toma relevancia las técnicas y herra-
mientas de andlisis de estados financieros como las ra-
zones financieras, visto que es una técnica que ofrece la
posibilidad de medir la situacién y evolucién de una orga-
nizacion desde una perspectiva financiera y econémica
(Ochoa y Toscano, 2012). Asimismo, Gitman y Zutter expo-
nen que una razon financiera por si sola no es suficiente
para una dptima evaluacion general de la empresa, sin em-
bargo, cuando se trata de un analisis especifico (como el
del presente estudio), la combinacién de una, dos o tres
razones puede ser muy reveladora (2016, p. 72).

Por lo tanto, para la medicién de las afectaciones eco-
ndémicas al sector del comercio electrénico se proponen
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como variables de estudio las siguientes tres razones finan-
cieras: razén de rentabilidad del patrimonio (rentabilidad
financiera), razén de rentabilidad sobre activos (rentabili-
dad econdémica) y razén de endeudamiento.

La primera variable de estudio: “razén de rentabilidad
del patrimonio” (rentabilidad financiera), es, segtin Khara-
tyan, el indicador financiero mas importante dentro de las
razones financieras, puesto que muestra la tasa a la que
la inversidon de los accionistas estd aumentando, de misma
forma, es una métrica que posibilita comprender las forta-
lezas y debilidades de una organizacién (2016). Coincidien-
do con Oriskdova y Paksiova (2018) que sefialan a la razén
de rentabilidad del patrimonio como un indicador de suma
importancia tanto para duefios como inversionistas, ya
que mide la rentabilidad generada a través del patrimonio
neto.

Adicional a lo anterior, Kharatyan (2016) indica que
cualquier interesado en participar en el mercado busca
informacion sobre indices de rentabilidad, independiente-
mente de la motivacidn principal del andlisis financiero, en
este sentido, la razdn de rentabilidad del patrimonio es el
indicador que mayor importancia adquiere y al primero al
que se invita sea tomado en cuenta.

Por otra parte, la segunda variable se refiere ala “razén
de rentabilidad sobre activos” (rentabilidad econémica),
esta métrica financiera, segun Jewell y Mankin, es una de
las razones mas eficientes, dado de que es un indicador
utilizado de manera recurrente por los analistas financie-
ros en sus investigaciones sobre la posicién financiera de
la empresa, desempefio, medicién de rentabilidad y anali-
sis de futuros prospectos, por su parte, los investigadores
implementan esta razdn en sus estudios con el propdsito
de generar predicciones en variables financieras y eventos
(2011).

En lo que respecta a la tercera variable de estudio, la
“razén de endeudamiento”, esta métrica toma trascen-
dencia para comprender el impacto de los gastos financie-
ros en las utilidades, ya que muestra las ventajas o desven-
tajas de una empresa al incurrir al financiamiento a través
de terceros y como este endeudamiento contribuye a la
rentabilidad, dada la especifica estructura financiera de la
empresa, (Cueva et al., 2016).

Del mismo modo, la razén de endeudamiento sirve
como complemento para los indicadores de rentabilidad
del patrimonio y rentabilidad sobre activos, tomando en
cuenta que la rentabilidad econédmica mide el retorno ge-
nerado por la empresa, pero sin sefialar especificamente la
fuente de financiamiento (deuda externa o interna), Bravo
(2003). Por otra parte, la razén de endeudamiento com-

plementa a la rentabilidad financiera, considerando que
esta Ultima métrica calcula la rentabilidad generada sdlo
mediante la deuda adquirida por fuentes de financiamien-
to propias aportadas por los accionistas o fondos propios
(Gironella, 2005).

No obstante, a las tres variables ya mencionadas, se
establecieron, como lo comentado al inicio del desarrollo,
dos variables mas al presente estudio, con la finalidad de
complementar el andlisis mediante las razones financieras.
Asi pues, la cuarta variable “ventas netas”, toma impor-
tancia debido a que es un indicador ampliamente usado al
momento de medir el crecimiento econdmico de una em-
presa, a causa de que reflejan los cambios econémicos de
una empresa en el corto plazo, asi como se reflejan en el
largo plazo, sin mencionar que es un dato sencillo de com-
prendery obtener (Zhou y de Wit, 2009).

Por otra parte, la quinta variable del estudio “capitaliza-
cién bursatil”’, dada la importancia de contar con un indica-
dor bursatil en el estudio, de igual manera, este indicador
puede ser afectado por cambios en el entorno econémico
de la empresa, lo cual en caso de tratarse de cambios posi-
tivos en la capitalizacidn bursétil resultara en el incremento
de creacién de valor, puesto que ambos conceptos estdn
ampliamente ligados (Kumar, 2015).

A continuacién, se definiran las variables del estudio
por separado.

Ventas netas
Segun, las ventas netas son la suma de las ventas brutas
de una empresa menos sus devoluciones, asignaciones y
descuentos. Los calculos de ventas netas no siempre son
transparentes externamente. A menudo se pueden tener
en cuenta en el informe de los ingresos de primera linea in-
formados en el estado de resultados (2021).

Segun Lara Flores (2008) podemos obtener las ventas
netas con la siguiente férmula:

Ventas totales — devoluciones sobre ventas — descuentos sobre ventas

Capitalizacion bursatil
Es el valor total en ddlares de todas las acciones en circu-
lacidn. Se realiza calculado las acciones multiplicado por el
precio de mercado actual. La capitalizacién es una medida
del tamafio empresa (NASDAQ, 2020). Podemos sefialar
que la capitalizacion bursatil (Cap. Bursétil) es el valor asig-
nado por los inversionistas, seguin el precio que estan dis-
puestos a pagar.

Segun Céspedes Lépez (2017), la férmula de capitaliza-
cidn bursatil es la siguiente:
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Acciones en circulacién x precio de la accién

Razodn de rentabilidad sobre el patrimonio
Este indicador financiero es comidnmente conocido en in-
glés como Return On Equity (ROE), y es una razoén financiera
de rentabilidad, puesto que contrasta la utilidad neta gene-
rada por la empresa en el ejercicio de andlisis, contra el capi-
tal o patrimonio de la empresa, por lo tanto, es una métrica
que permite apreciar el nivel de eficiencia de la empresaala
hora de gestionar los recursos que componen el patrimonio
o capital de ésta (Andrade, 2011).

Por su parte, Block, Hirt, Danielses (2013, p. 51) indican
que existen dos formas de calcular el ROE:

a) Utilidad neta / Capital contable o patrimonio neto
b) Rendimiento sobre los activos (o inversion) / (1- deudas/
activos)

Razodn de rentabilidad sobre activos

También conocido como Return On Assets (ROA, en inglés),
es un indicador financiero que segtin Nava demuestra la re-
lacidn entre los beneficios generados y la inversién realizada
en los activos totales de la empresa, de tal forma que cuan-

tifica la eficiencia de la empresa en la administracién de sus
activos necesarios para el proceso de produccion (2009).

Jewell y Mankin (2011) exponen que la férmula con ma-
yor aceptacion para el calculo del ROA es la siguiente:

Utilidad neta/ Activos totales

Razén de endeudamiento
La razén de endeudamiento (RE), es una métrica financie-
ra que sefiala de manera porcentual qué proporcidn de los
activos estan siendo sostenidos por el financiamiento de la
deuda (acreedores), de tal manera que permite observar la
importancia concerniente a las fuentes de financiamiento
a las que ha acudido la empresa, Van Horne y Wachowicz
(2002, p.137). En otras palabras, entre mas alto sea el por-
centaje de esta razdn, se traducird en que la empresa esta
utilizando un monto mayor de dinero de otras personas ex-
ternas para generar rendimientos, Gitman y Zutter (2016, p.
80).

Segun, Van Horne y Wachowicz (2002, p. 137), la razén
de endeudamiento puede ser generada a partir de la si-
guiente férmula:

Pasivos o deuda total / Activos totales

Resultados
TABLA 1. RAZONES E INDICADORES*
Indicadores financieros
2018 2019 2020
Ventas $235,399,882 $284,396,487 $392,966,956
Dif. % ventas 20.81% 38.18%
Capital Bursatil $766,293,530 $994,594,994 $1,862,314,438
Dif. % 29.79% 87.24%
Utilidad neta $9,971,862 $11,291,159 $21,649,802
Capital contable $45,976,468 $67,157,697 $101,456,301
ROE 21.69% 16.81% 21.34%
Pasivo total $121,165,836 $166,361,473 $234,027,936
Activos Total $167,142,304 $233,519,170 $335,484,237
RIE 72.49% 71.24% 69.76%
Utilidad neta $9,971,862 $11,291,159 $21,649,802
Activos Total $167,142,304 $233,519,170 $335,484,237
ROA 5.97% 4.84% 6.45%

*Miles de dolares.

Fuente: Elaboracion propia con informacion de los reportes anuales 10-K base de datos Edgar.
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En la tabla 1 se puede observar como las ventas de las
principales empresas de comercio electrénico han aumen-
tado constantemente, sin embargo, debido a la pandemia
este incremento se ha visto acelerado en un 17.37%; esta
informacidén hizo que los inversionistas invirtieran en esta
industria y de tener un crecimiento del 29.79% su capitali-
zacion bursatil se ha elevado hasta los 87.24%, es decir un
57.45% mayor, con respecto a su afio anterior.

Respecto a la rentabilidad sobre el capital se muestra
cdmo se obtuvo un resultado similar al de 2018, pero mos-
trd una recuperacion respecto al afio 2019, siendo esta del
4.53%; respecto la razén de endeudamiento se obtuvo una
pequefa disminucién de 2.73%; por ultimo, el indicador
ROE, superd el 2018 con un 1.48% sobre la rentabilidad de
sus activos.

Conclusiones

Derivado de la recoleccién de datos y el andlisis de las
variables propuestas de estudio sobre la muestra repre-
sentativa del comercio electrdnico, se puede concluir que
la industria del comercio electrénico tuvo afectaciones
econdmicas positivas en el 2020 en las variables de ven-
tas, captacién bursatil, ROE, ROA y, una afectacién eco-
ndmica neutra en la variable de RE, en el 2020 araiz de la
pandemia por Covid-19.

Tales afectaciones econdmicas generaron que las varia-
bles ya mencionadas tuvieran un incremento atin mayor en
comparacién con el afio 2019 (a excepcion de la variable
RE), dado que:

a) Las ventas del comercio electrénico en 2020 incremen-
taron un 17.37% mas con respecto al afio anterior. Esta
afectacién econdmica en la variable de ventas puede
explicarse por el confinamiento social aplicado como
medida preventiva en varios paises del mundo, en este
sentido, Lamothe y Lamothe explican que la crisis sani-
taria por Covid-19 ha provocado una aceleracién en la
tendencia digital al reducirse el riesgo de contagio en
las compras online, en otras palabras, se puede asegu-
rar que la crisis mundial ha incentivado la tendencia de
la compra “en linea” a través del comercio electrdnico,
reemplazando de manera importante a los canales tra-
dicionales “fuera de linea” o Offline en el largo plazo,
(2020).

b) Por su parte la captacidon bursatil fue la variable con
mayor afectacién econdmica por la pandemia, puesto
que en 2020 crecid un 57.45% mas en comparacion con
el 2019. Esta afectacién econémica corresponde a un

incremento en la demanda de las acciones de las em-
presas del comercio electrdnico, debido a que los par-
ticipantes del mercado consideraron a las diferentes
empresas de la industria de estudio como una inversion
rentable,

Por lo anterior se generd un incremento conside-
rable en el precio de las acciones, cotizaciones que la
industria del comercio electrénico ha logrado mante-
ner y continuar gracias a la éptima gestion y continuo
desarrollo de las empresas involucradas.

¢) Encuanto ala variable del ROE, el comercio electrénico
presenté una mejora en 2020 de un 4.53% en compa-
racién con la rentabilidad financiera generada en 2019.
Cabe destacar que el calculo del ROE utiliza dos parti-
das, una de ella es el patrimonio neto, tal partida crecid
en un 51.07% en el dltimo afio, no obstante, la segunda
partida, la utilidad neta, incrementd un 91.74%. Este no-
table incremento en la utilidad viene acompafiado de la
afectacién econdmica positiva en ventas, lo que genera
que el comercio electrénico obtenga mejoras en su ren-
tabilidad financiera a pesar de una ampliacion significa-
tiva del capital contable.

d) Enlo que respecta a la variable del ROA, en 2020 se ge-
nerd una rentabilidad econdmica mayor por un 1.61%
con respecto del 2019. Al igual que el ROE, el ROA utili-
za el dato de la utilidad neta para su cdlculo, la cual ha
aumentado sustancialmente al punto de permitir gene-
rar una rentabilidad econdmica mayor a pesar de que el
segundo dato informativo necesario para el cdlculo del
ROA (activos totales) haya presentado un crecimiento
del 43.66% en el Ultimo afno.

e) En cuestion de la variable de RE, como ya se afirmé, se
puede concluir que la pandemia por covid-19 ha tenido
una afectacién econdmica neutra, debido a que mues-
tra cambios pocos significativos, asimismo, el hecho
de que esta variable se ha mantenido constante repre-
senta que las variables del ROE y ROA han mostrado
cambios sin depender significativamente de una modi-
ficacidn en la estructura de capital de las empresas del
comercio electrénico.

En resumen, gracias a los cambios observados en las
variables de estudio de la presente investigacion se pue-
de concluir que el comercio electrénico como industria se
vio afectado econdmicamente de manera positiva por la
pandemia de Covid-19, esto encuentra explicacion en las
medidas implementadas a nivel mundial para contrarres-
tar el contagio del virus, el confinamiento y distanciamien-
to social
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Lo anterior ademas de la continua demanda de todo
tipo de bienes y servicios por parte de los consumidores,
lo que ha incentivado las compras en linea a través de las
diferentes plataformas que las empresas del comercio
electrénico ofrecen, lo cual trajo afectaciones econdmicas
significativas a la industria estudiada.

Para futuras investigaciones relativas al tema de inves-
tigacion, se recomienda ampliar la muestra de empresas
representativas para el sector del comercio electrdnico,
contemplando principalmente empresas que tengan una
participacidn significativa en el mercado asidtico; siempre
y cuando las condiciones externas sociopoliticas de las em-
presas lo permitan. Del mismo modo, agregar una industria
diferente al comercio electrdnico a la investigacién, con la
finalidad de poder contrastar las afectaciones econémicas
desde puntos de vista de diferentes giros empresariales.

Por dltimo, la presente investigacion tuvo como limi-
tante la inclusion de empresas chinas como Alibaba Group
(empresa nimero uno de tipo “empresa a cliente o B2C”,
en cuestidon de volumen por negocio o valor bruto de la
mercancia en el sector del comercio electrdnico segun
UNCTAD), debido al contexto contemporaneo en temas
politicos que vive la empresa con el gobierno chino (Ba-
rria, 2021). De tal suerte que, si se hubiera incluido Alibaba
Group en la muestra de estudio, se hubiera tenido efectos
negativos en los resultados de ciertas variables (como cap-
tacién bursatil).
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TABLA 2. VENTAS

Amazon
2018 2019 2020
Ventas $232,887.00 $280,522.00 $386,064.00
Dif. prom. 20.45% 37.62%
Mercado libre

Ventas $1,439.70 $2,296.30 $3,973.50
Dif. prom. 59.50% 73.04%

Shopify
Ventas $1,073.00 $1,578.00 $2,929.00
Dif. prom. 47.06% 85.61%

*Millones de dolares
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TABLA 3. CAPITALIZACION BURSATIL

Amazon
2018 2019 2020
Acciones 491,202,890 497,810,444 503,564,743
Precio $1,501.97 $1,847.84 $3,256.93
Cap. Mercado $737,772,004,693.30 $919,874,050,840.96 $1,640,075,118,418.99
Dif 24.68% 78.29%
Mercado libre

Acciones 45,202,859 49,709,955 49,869,727
Precio $292.85 $571.94 $1,675.22
Cap. Mercado $13,237,657,258.15 $28,431,111,662.70 $83,542,764,064.94
Dif 14.77% 193.84%

Shopify
Acciones 110,392,689 116,428,975 122,528,871
Precio $138.45 $397.58 $1,131.95
Cap. Mercado $15,283,867,792.05 $46,289,831,880.50 $138,696,555,528.45
Dif 202.87% 199.63%

TABLA 4. RENTABILIDAD SOBRE CAPITAL*
Amazon
2018 2019 2020
Utilidad neta $10,073,000.00 $11,588,000.00 $21,331,000.00
Capital contable $43,549,000.00 $62,060,000.00 $93,404,000.00
ROE 23.13% 18.67% 22.84%
Mercado libre
Utilidad neta -$36,585.00 -$171,999.00 -$707.00
Capital contable $336,700.00 $2,081,963.00 $1,651,578.00
ROE -10.87% -8.26% -0.04%
Shop

Utilidad neta -$64,553.00 -$124,842.00 $319,509.00
Capital contable $2,090,768.00 $3,015,734.00 $6,400,723.00
ROE -3.09% -4.14% 4.99%

*Miles de dolares.
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TABLA 5. RAZON DE ENDEUDAMIENTO

Amazon
2018 2019 2020
Deuda total $119,099.00 $163,188.00 $227,791.00
Activos Totales $162,648.00 $225,248.00 $321,195.00
RE 73.23% 72.45% 70.92%
Mercado libre
Deuda total $1,902.00 $2,699.00 $4,874.00
Activos Totales $2,239.00 $4,781.00 $6,526.00
RE 84.95% 56.45% 74.69%
Shopify
Deuda total $164.00 $473.00 $1,362.00
Activos Totales $2,254.00 $3,489.00 $7,762.00
RE 7.28% 13.56% 17.55%
*Millones de dolares
TABLA 6. RENTABILIDAD SOBRE ACTIVO
Amazon
2018 2019 2020
Utilidad neta $10,073,000.00 $11,588,000.00 $21,331,000.00
Activos Total $162,648,000.00 $225,248,000.00 $321,195,000.00
ROA 6.19% 5.14% 6.64%
Mercado libre
Utilidad neta -$36,585.00 -$171,999.00 -$707.00
Activos Total $2,239,519.00 $4,781,691.00 $6,526,332.00
ROA -1.63% -3.60% -0.01%
Shop
Utilidad neta -$64,653.00 -$124,842.00 $319,509.00
Activos Total $2,254,785.00 $3,489,479.00 $7,762,905.00
ROA -2.87% -3.58% 4.12%
*Miles de dolares.
TABLA 7. OTROS INDICADORES
Concepto 2018 2019 2020
Utilidad neta $9,971,862.00 $11,291,159.00 $21,649,802.00
Dif. (%) 13.23% 91.74%
Capital contable $45,976,468.00 $67,157,697.00 $101,456,301.00
Dif. (%) 46.07% 51.07%
Activos Total $167,142,304.00 $233,519,170.00 $335,484,237.00
Dif. (%) 39.71% 43.66%

*Miles de dolares.
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