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RESUMEN

La tesis actual examind la rotacidon de activos y su incidencia en la rentabilidad
econdémica en empresas dedicadas a la venta de electrodomésticos en Ecuador.
Para esta investigacion, se adopt6 una modalidad no experimental, utilizando datos
de fuentes secundarias. Se tratd de un estudio correlacional de datos panel que
produjo resultados cuantitativos. Inicialmente, se describieron las variables
empleando estadistica descriptiva para el periodo del 2017 al 2022.
Posteriormente, se desarroll6 un modelo de minimos cuadros ordinarios
combinados que incluyé las siguientes variables: Rotacion de Activos, Margen
Neto, Apalancamiento y Rendimiento sobre el patrimonio. Los resultados mostraron
un valor de R2 de 0.40, indicando que el 40% de la variabilidad de la variable
dependiente es explicada por las variables independientes del modelo. En
particular, la variable "margen neto" result6 significativa, con un coeficiente de 4.30
y un valor p de 2.06e-06, asi también la variable “apalancamiento” con un
coeficiente de -0.017 y un valor p de 0.046. Esto confirma parcialmente la hipotesis
de investigacion especificamente para la variable "MARGEN NETO", se cumple
completamente la hipotesis de investigacion y la variable “APALACANMIENTO”
cumple tener una relacion significativa pero inversa, mientras que la variable
‘ROTACION” no cumple la hipdtesis en su totalidad. Finalmente, se recomienda
realizar futuras investigaciones que incluyan otras variables relacionadas con este
tema para validar o refutar los resultados obtenidos en esta tesis.

Palabras claves: Rotacién de activos, Apalancamiento, Margen Neto, ROE,
Electrodomésticos
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SUMMARY

The current thesis examined asset rotation and its impact on economic
profitability in companies dedicated to the sale of household appliances in
Ecuador. For this research, a non-experimental modality was adopted, using data
from secondary sources. This was a correlational panel data study that produced
quantitative results. Initially, the variables were described using descriptive
statistics for the period from 2017 to 2022. Subsequently, a minimum combined
ordinary tables model was developed that included the following variables: Asset
Turnover, Net Margin, Leverage and Return on Equity. The results showed an
R2 value of 0.40, indicating that 40% of the variability of the dependent variable
is explained by the independent variables of the model. In particular, the "net
margin" variable was significant, with a coefficient of 4.30 and a p-value of 2.06e-
06, as well as the "leverage" variable with a coefficient of -0.017 and a p-value of
0.046. This partially confirms the research hypothesis specifically for the variable
"NET MARGIN", the research hypothesis is completely met and the variable
‘LEVERAGE” has a significant but inverse relationship, while the variable
“TURNOVER” does not meet the hypothesis in its entirety. whole. Finally, it is
recommended to carry out future research that includes other variables related
to this topic to validate or refute the results obtained in this thesis.

Keywords: Asset turnover, Leverage, Net Margin, ROE, Appliances
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INTRODUCCION

Caracterizacion del Tema

La rotacion de activos es un indicador financiero de vital importancia para
las empresas, ya que se relaciona directamente con su rentabilidad econdmica.
En el contexto de las empresas dedicadas a la venta de electrodomésticos en
Ecuador, la eficiencia en el manejo y rotacion de sus activos es fundamental para

Su éxito y supervivencia en un entorno altamente competitivo.

De acuerdo con la Super Intendencia de compafias (2023), en los ultimos
afos el sector de ventas de electrodomésticos en Ecuador ha experimentado un
crecimiento del 15.52%, impulsado por factores como el aumento del poder
adquisitivo de la poblacién, el acceso a créditos y la mejora de la infraestructura y
servicios del pais. Esta situacion ha llevado a un aumento en la oferta y la
diversificacion de productos en el mercado, lo que genera una mayor competencia

entre las empresas del sector.

La rotacién de activos se refiere a la velocidad con la que una empresa
utiliza y recupera sus activos para generar ventas. En otras palabras, muestra la
eficiencia de la empresa en la utilizacion de sus recursos para generar ingresos.
Para calcular este indicador, se divide las ventas totales de la empresa entre el
promedio de sus activos totales. Un alto valor de rotacion de activos indica un

mejor uso de los recursos y una mayor eficiencia en la generacién de ingresos.

Ante este panorama, las empresas dedicadas a la venta de
electrodomésticos deben buscar constantemente la forma de diferenciarse y
destacar en el mercado, no solo a través de la variedad y calidad de sus
productos, sino también mediante la eficiencia en sus procesos operativos y
financieros. En este sentido, la rotacion de activos se convierte en una
herramienta clave para evaluar la eficiencia de la empresa en la gestion de sus

recursos y su capacidad para generar ingresos.



Planteamiento de la Situacion Problematica

En la actualidad, se observa una disminucion en los indices de rotacion de
activos de las empresas de venta de electrodomésticos en Ecuador pasando de
una tasa de crecimiento del 14% al afio 2021 a un incremento de solo un 3% para
el 2022 tomando como referencia informacion la Super intendencia de compaifiias.
Esto puede deberse a diversos factores, como el cambio en los patrones de
consumo de los clientes, la falta de innovacion en los productos y la competencia

desleal de otras empresas.

La falta de rotacion de activos impacta directamente en la rentabilidad
econOmica de estas empresas, ya que implica un aumento en los costos de
almacenamiento de inventario y una disminucién en la liquidacion de los
productos existentes. Ademas, una baja rotacion de activos puede indicar un bajo
nivel de demanda de los productos ofrecidos, lo cual se traduce en una menor

generacion de ingresos y utilidades.

Asimismo, la falta de rotacién de activos genera una desaceleracion en la
cadena de suministro, lo cual puede resultar en demoras en la entrega de
productos a los clientes y en la pérdida de oportunidades de venta. Esto afecta
directamente la imagen de la empresa y su capacidad para competir en el

mercado.

Resulta evidente que la rotacion de activos es un elemento clave en la
rentabilidad econdmica de las empresas dedicadas a la venta de
electrodomésticos en Ecuador. Es necesario investigar y analizar las causas de la
disminucién en los indices de rotacion, asi como proponer estrategias eficientes

para aumentar la rotacion de activos y mejorar la rentabilidad de estas empresas.
Justificacién e Importancia Del Estudio

El estudio del tema planteado es de suma importancia debido a que es
fundamental entender que la rentabilidad econdmica es uno de los principales
objetivos de cualquier empresa, ya que permite medir la capacidad de generar
beneficios y asegurar su crecimiento y supervivencia en el mercado. En este

sentido, la rotacién de activos se convierte en un factor clave para alcanzar esta



rentabilidad esperada, ya que esta directamente relacionada con la eficiencia en

la gestion de los recursos y la generacion de ingresos.

El sector de venta de electrodomésticos en Ecuador es uno de los mas
competitivos y dindmicos, lo cual hace necesario analizar en detalle los factores
qgue afectan la rentabilidad de las empresas en este ambito. La baja rotacion de
activos es un problema comun en este sector, y entender sus causas y
consecuencias es esencial para desarrollar estrategias efectivas que permitan

mejorar la rentabilidad de las empresas.

El estudio de la rotacion de activos y su incidencia en la rentabilidad
econOmica resulta relevante en el contexto actual, en el que los patrones de
consumo de los clientes estan cambiando rapidamente. Los avances tecnoldgicos
y la oferta cada vez mas amplia de productos hacen que los clientes busquen
constantemente opciones nuevas y mas innovadoras. En este sentido, la rotacion
de activos se relaciona directamente con la capacidad de las empresas para
adaptarse a estos cambios y ofrecer productos atractivos y actualizados.

Delimitaciéon del Problema

La presente investigacion esta delimitada al analisis de datos financieros
del sector de venta de electrodomésticos en Ecuador y tomando como referencia
el periodo del 2017 y 2022 con datos de frecuencia anual.

Formulacién del Problema

¢,Cual es la incidencia de la Rotacion de activos en la rentabilidad
econOmica de las empresas dedicadas a la venta de electrodomésticos en
Ecuador?

Objetivos
Objetivo General

Analizar la Rotacion de activos y su incidencia en la rentabilidad economica de
las empresas dedicadas a la venta de electrodomésticos en Ecuador.



Objetivos especificos

¢ Identificar el comportamiento de la esta dedicadas a la venta de
electrodomésticos en Ecuador.

e Analizar la evolucion de la rentabilidad economica de las empresas
dedicadas a la venta de electrodomésticos en Ecuador.

e Estimar la relacion entre la rotacion de activos y la rentabilidad econémica

de las empresas dedicadas a la venta de electrodomésticos en Ecuador.
Hipotesis o Idea a Defender

La rotacién de activos se relaciona de manera significativa y positiva con la
rentabilidad econémica de las empresas dedicadas a la venta de
electrodomeésticos en Ecuador.

Aporte Tedrico

Este trabajo de investigacion permitio comprender mas a fondo cémo la
rotacion de activos influy6 en la rentabilidad econdémica de las empresas de venta
de electrodomésticos. Analiz6 como la rapidez con la que se venden los
productos afecta directamente los ingresos y los costos asociados a la gestion de
inventario. Esto fue fundamental para los empresarios del sector, ya que les
permitio identificar estrategias y practicas Optimas para maximizar la rotacién de
activos y, por ende, mejorar la rentabilidad.

Se exploré cémo la rotacion de activos impacta en otros indicadores
financieros relevantes para la gestion empresarial, como la eficiencia, la
productividad y la liquidez. De esta manera, se puede establecer relaciones y
correlaciones entre la rotacion de activos y estos indicadores, lo que brinda a los
empresarios una vision mas completa y precisa de la situacion financiera de sus

empresas.

Esta investigacion teorica sobre la rotacion de activos en el contexto
especifico de las empresas de venta de electrodomeésticos contribuyé al desarrollo
de estrategias y politicas financieras mas solidas y eficientes. Los resultados

obtenidos son utilizados como base para la toma de decisiones financieras,



permitiendo a las empresas disefar estrategias de gestion de inventario mas
efectivas, identificar oportunidades de mejora en la cadena de suministro y

optimizar los costos asociados a la rotacion de activos.

También se proporcioné informacion valiosa para posibles inversionistas o
entidades financieras interesadas en el sector de venta de electrodomésticos en
Ecuador. Los resultados obtenidos sobre la relacién entre la rotacién de activos y
la rentabilidad econdémica se utilizan para evaluar la salud financiera de las

empresas y determinar su viabilidad y potencial de crecimiento.
Aplicacion Practica

Esta investigacion fue Gtil para evaluar y comparar la eficiencia de
diferentes empresas en el sector de venta de electrodomésticos. Al investigar
coémo la rotacion de activos influye en la rentabilidad econdmica de las empresas,
se pudo identificar cuales son las empresas mas eficientes y destacar las
practicas exitosas que estan utilizando para lograrlo. Esto permitiria a otras
empresas del sector aprender de esos casos de éxito y mejorar su propia

eficiencia.

También fue relevante para identificar areas de mejora en la gestion de
activos de las empresas dedicadas a la venta de electrodomésticos. Si se
descubre que una empresa tiene una rotacion de activos baja y, por lo tanto, una
rentabilidad econdmica en niveles inferiores a las proyectadas, se realiz6 andlisis
mas detallados para identificar las causas detras de ello. Esto fue revelar
problemas en la gestion de inventarios, malas decisiones de compra, problemas
en la cadena de suministro, entre otros. Con esta informacion, las empresas
implementaron mejoras en sus procesos Yy optimizar la utilizacion de sus activos

para aumentar su rentabilidad econémica.



CAPITULO |
Marco Teédrico
1.1 Estado del Arte

De acuerdo con la investigacion de Patin, Rahman y Mustafa (2020):
Impacto de los indices de rotacion totales en los rendimientos de las acciones:
andlisis de datos de panel dinamico, donde se buscé determinar la relaciéon entre
la rotacion de activos totales y los rendimientos de las acciones. Para esto, se
analizé mediante datos de panel el impacto de la rotacion total de activos en los
rendimientos de las acciones de 1961 empresas publicas estadounidenses en

diferentes tipos de industrias en el periodo 2001-2015.

Los resultados indicaron que tanto los rendimientos de las acciones como
las ratios de rotacion total de activos son no estacionarios y a su vez ambas
variables se encuentran co-integradas. Las estimaciones de error cuadratico
medio (ECM) del panel sugirieron una correlacion de las variables hacia el
equilibrio a largo plazo a un ritmo moderado con efectos de retroalimentacion
positivos interactivos a corto plazo. Ademas, se concluye mediante las
estimaciones DOLS y GMM que existen efectos positivos contemporaneos a corto
plazo de las ratios de rotacion de activos totales sobre los rendimientos de las

acciones.

La investigacién de Lopez y Villanueva (2024) buscé determinar la relacion
entre la rotacion de activos y la rentabilidad sobre los activos en una empresa
industrial entre 2018 y 2022. Se emple6 un enfoque cuantitativo con una
metodologia correlacional, utilizando un disefio no experimental y transversal. La
poblacién consistio en los estados financieros de la empresa, y la muestra incluyé
veinte estados trimestrales seleccionados aleatoriamente. Los datos se

recolectaron mediante analisis documental y una ficha de investigacion.

Los resultados indicaron un p-valor de 0.210, aceptando la hipétesis nula
(HO), y un coeficiente de correlacion de Spearman de -0.677, sugiriendo una
relacion inversa media y no significativa entre la rotacion de activos y la

rentabilidad. Se concluyé que la rotacion de activos no impacta significativamente



en la rentabilidad durante el periodo analizado, reflejando un bajo interés en su
manejo, lo cual afecta la salud financiera de la empresa. Se recomienda realizar

estudios adicionales para mejorar el desempefio de la compaiiia.

Como se menciona en el trabajo de investigacion de Nasution, Patriy
Dungga (2019): El efecto de la relacién deuda-capital y la rotacion total de activos
sobre el rendimiento del capital en empresas automotrices y de componentes en
Indonesia, la cual tuvo como objetivo determinar el efecto de la relacién
deuda/capital y la rotacidén de activos totales parcial y simultaneamente sobre la
rentabilidad del patrimonio. Por lo que se utiliz6 un muestreo intencional con una
muestra de 10 empresas automotrices y sus componentes, para su analisis se

llevaron a cabo regresiones lineales multiples.

Como resultado se obtuvo que la deuda/capital tiene un efecto significativo
sobre el ROE y que a su vez la rotacion de activos totales también tenia un efecto
significativo sobre el ROE. Los autores concluyen que la elevada rotacion de
activos totales muestra la eficacia del uso de la propiedad de la empresa, con el

uso de activos eficientes para contribuir al aumento de las ganancias.

Segun Hasangapan, Iskandar, Purnama y Tampubolon (2021), en su
articulo sobre “El efecto del tamafio de la empresa y la rotacion total de activos
sobre el valor de la empresa mediado por la rentabilidad en las empresas del
sector mayorista y minorista”, en la cual uno de los principales objetivos fue
determinar el efecto de la rotacion total de activos en el valor y rentabilidad de la
empresa. Por lo que se utilizé un muestreo intencional de 47 empresas
mayoristas y 15 empresas minoristas que fueron analizados mediante técnicas de

regresion lineal maltiple.

Como resultados se obtuvo que, en la variable tamafio de empresa,
rotacion de activos y rentabilidad sobre el valor de la empresa tiene un R2 de
0.312, por otro lado, las variables: tamafio de la empresa y rotacion de activos
sobre la rentabilidad se tiene un R2 de 0.074. Se concluye que la rotacion de
activos tiene un efecto positivo y significativo en el valor de la empresa y que el

tamafio de la empresa no tiene efecto significativo sobre el valor de esta.



De acuerdo a Ramirez (2020), en su articulo: Influencia de algunos
indicadores financieros en la rentabilidad sobre el capital en el sector energético
rumano: un enfoque competitivo utilizando un analisis basado en DuPont, cuyo fin
es identificar los indicadores financieros que mas afectan a la rentabilidad de los
fondos propios (ROE) en el sector energético rumano. La investigacion se llevo a
cabo sobre una muestra de 1253 empresas de la industria energética rumana.
Para identificar los factores que més influyen en el ROE se utilizé6 un modelo de

regresion y se dividio las empresas en tres grupos por tamario.

Segun los resultados obtenidos, la rotacion de activos, la relacion
precio/beneficios, la relacion precio/valor contable y el apalancamiento financiero
fueron las ratios mas relevantes para determinar el ROE, con la indicacién de que
la rotacion de activos y la relacion precio/beneficios han tenido la mayor

influencia.

En base a la investigacion realizada por Rivera (2020): Analisis de la
rentabilidad aplicando el modelo dupont en empresas de transporte de carga
pesada en la provincia del Carchi, cuyo objetivo fue analizar la rentabilidad de las
empresas del sector durante el periodo 2013 al 2018, y compararla con el
promedio de la industria, a través de un analisis financiero técnico, empleando
como herramienta de medicion el Modelo Dupont. El disefio de la investigacion
es de tipo longitudinal y el tipo de muestra es no probabilistica. Para el analisis
se tomo en consideracion la informacion estadistica del Servicio de Rentas
Internas, empleando los datos del Formulario 101 relacionados con las
declaraciones del Impuesto a la Renta de las Sociedades domiciliadas en la

provincia.

Como resultado de esta investigacion se concluy6 que el sector
empresarial de transporte de carga pesada por carretera en la provincia del
Carchi no es atractivo para el inversionista. A pesar de que las empresas del
Carchi son méas eficientes en el uso de sus activos para generar ingresos, aun
hay problemas al manejar el Margen Neto de Utilidad, por lo que el
Rendimiento Operativo sobre los Activos ROA es del 2,02% menor al

promedio de la industria que es de 3,83%. En los ultimos seis afios el ROE, ha



tenido una tendencia fluctuante, en promedio los inversionistas por cada 100
dolares invertidos estan recuperando a nivel de utilidades 4,38 dolares
mientras que en el promedio de la industria se genera una utilidad de 9,99

dolares.

Tal como sefialan en su articulo Mahruzal y Khaddafi (2020): La influencia
del margen de beneficio bruto, el margen de beneficio operativo y el margen de
beneficio neto en el precio de las acciones de la industria de bienes de consumo
en la Bolsa de Valores de Indonesia en 2012-2014, en el cual se buscoé
determinar la influencia de dichas variables sobre el precio de las acciones en la
industria de bienes en Indonesia, Las pruebas de esta investigacion se llevaron a
través de supuestos de normalidad, multicolinealidad y heteroscedasticidad. Se
realizé una prueba de regresion lineal multiple para determinar la ecuacion de
regresion que muestra la relacion de la variable dependiente determinada por dos

0 mas variables independientes.

Los resultados mostraron simultaneamente una influencia positiva y
significativa del margen de beneficio operativo, margen neto y margen bruto sobre
los precios de las acciones de las empresas de bienes de consumo de Indonesia,
se concluye que de forma individual el margen bruto y margen neto no tienen
efectos significativos sobre el precio de las acciones de las empresas de bienes

de consumo en Indonesia.

Haciendo referencia a la investigacion de Vilantija, Hashemi, Arifin,
Bachtiar y Sholichan (2021): El efecto de la liquidez, el apalancamiento y la
rentabilidad sobre el valor de la empresa: evidencia empirica de Indonesia, donde
se examino el efecto de la liquidez, la actividad, el apalancamiento y la
rentabilidad en el valor de la empresa, La técnica de muestreo utilizada en este
estudio es un método de muestreo intencional con ciertos criterios, para obtener
una muestra de 22 empresas del indice LQ45 que cotizan en la Bolsa de
Indonesia en 2014-2019. El método de analisis de datos en este estudio utilizado

fue el Andlisis de Regresion Lineal Mdltiple con el Programa SPSS 18.

Los resultados muestran que las ratios de liquidez, actividad,

apalancamiento y rentabilidad son significativas para el valor de la empresa de



10

acuerdo con la hipotesis inicial del estudio y se concluye que, para atraer a mas
inversores, las empresas deben prestar atencion no sélo a los resultados
financieros, sino también a los resultados sociales. Las grandes empresas tienden

a hacer mas RSE para que aumente el valor de la empresa.
1.2 Bases Cientificas y Teoricas de la Tematica
1.2.1 Teoria del Andlisis Financiero

La teoria del andlisis financiero desempefia un papel crucial en la
capacidad de comprender y evaluar el rendimiento financiero de una empresa.
Basado en Puerta, Vergara y Huertas (2018), el analisis financiero abarca una
serie de herramientas y métodos que permiten examinar en detalle los estados
financieros de una empresa, como su balance general, estado de resultados y

flujo de efectivo.

Estas técnicas se utilizan para evaluar la salud financiera de la empresa,
identificar tendencias, detectar posibles problemas y tomar decisiones informadas.
Algunos de los aspectos clave del analisis financiero incluyen la evaluacion de la

liquidez, solvencia, rentabilidad y eficiencia operativa de la empresa.

Por su parte autores como Graham y Spender (1937), definen la teoria del
analisis financiero como un enfoque disciplinado y metodico para evaluar
empresas, centrandose en los fundamentos y el valor intrinseco que enfatiza la
importancia de la seguridad en las inversiones y la combinacion de analisis
cuantitativos y cualitativos para tomar decisiones informadas. Segun esta
explicacion se basa en evaluar una empresa utilizando una variedad de

herramientas y métricas para comprender su salud financiera.
1.2.2 Rentabilidad

La rentabilidad, desde una perspectiva de gestion financiera, es un
indicador critico que mide la capacidad de una empresa para generar ganancias
en relacion con los recursos invertidos. En este contexto, se pueden destacar dos

conceptos clave: el retorno sobre la inversion (ROI) y el margen de utilidad.
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El ROI, como lo explican Brigham y Houston (2019), se refiere a la
ganancia neta que una empresa obtiene en relacion con el capital invertido, lo que
implica evaluar si los activos generan beneficios suficientes para justificar su uso.
Por otro lado, el margen de utilidad, como mencionan Ross, Westerfield y
Bradford (2019), se refiere a la parte de los ingresos que se convierte en
ganancia después de deducir todos los costos y gastos. Un alto margen de
utilidad indica una gestion eficiente de los recursos y una mayor rentabilidad.

En la gestion financiera, la rentabilidad es fundamental para tomar
decisiones informadas sobre inversiones, financiamiento y operaciones. Como
destaca Brigham y Houston (2019), un ROI positivo sugiere que los activos estan
generando beneficios, o que es esencial para atraer inversores y asegurar el
crecimiento sostenible de la empresa. Por otro lado, un margen de utilidad
saludable indica la capacidad de la empresa para cubrir costos y generar
beneficios, lo que es esencial para la estabilidad financiera y la toma de
decisiones estratégicas.

En conjunto, estos conceptos ayudan a los gerentes financieros a evaluar
el desempefio financiero de la empresa y tomar medidas para maximizar la

rentabilidad en beneficio de los accionistas y la continuidad del negocio.

1.2.2.1 Indicadores de Rentabilidad. Los indicadores de rentabilidad son
esenciales para evaluar la eficacia de la gestidn financiera de una empresa. Estos
indicadores permiten medir la capacidad de la organizacion para generar
beneficios a partir de sus operaciones y activos. Entre los indicadores clave se
encuentran el ROA (Rendimiento sobre activos), que evalla la eficiencia en el uso
de activos para generar beneficios, y el ROE (Rendimiento sobre el Patrimonio),
gue mide la rentabilidad en relacion con el capital de los accionistas. Segun
Gitman y Zutter (2018), estos indicadores son fundamentales para evaluar el
rendimiento financiero y ayudan a los inversionistas y directivos a comprender

coémo se estan utilizando los recursos de la empresa para crear valor.

Ademas, otro indicador importante es el margen de beneficio neto, que se
enfoca en la eficiencia de la gestién operativa y muestra cuanto queda de cada

venta después de cubrir todos los gastos. Estos indicadores no solo proporcionan
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una vision instantanea de la rentabilidad actual, sino que también sirven como

herramientas de control y planificacién financiera.

“Los indicadores de rentabilidad son criticos para evaluar el desempefio financiero
y apoyan la toma de decisiones informadas tanto para la alta direccion como para
los inversores” (Datar, Foster, & Horngren, 2012, pag. 10).

1.2.2.1 Rendimiento Sobre el Patrimonio. El rendimiento sobre el
patrimonio (Return on Equity, ROE) es una métrica clave en la gestion financiera
que evalla la rentabilidad de una empresa en funcion de su inversion de capital
propio. ROE se calcula dividiendo la utilidad neta entre el patrimonio total, y refleja
la capacidad de una empresa para generar ganancias con los fondos aportados

por los accionistas.

Segun Brigham y Ehrhardt (2016), "el ROE es una medida critica de la
eficiencia con la que se utiliza el capital de los accionistas para generar ganancias
y, por lo tanto, es un indicador fundamental para los inversionistas y la alta
direccién”. Una alta ROE indica que la empresa esta generando un retorno sélido
para sus accionistas, lo que es esencial para atraer inversores y asegurar el

crecimiento sostenible de la empresa.

Para la gestion financiera, el ROE es una métrica crucial para evaluar el
desemperio y la eficiencia del uso del capital propio. Segun Ross, et al. (2018), un
alto ROE puede indicar que la empresa esta maximizando el valor de sus
inversiones de capital y gestionando eficazmente sus operaciones. La gestion
financiera se centra en maximizar el ROE al tomar decisiones sobre
financiamiento, inversion y operaciones que generen rendimientos superiores
para los accionistas. Sin embargo, es importante tener en cuenta que un alto ROE
también puede deberse al uso de una deuda significativa, lo que implica un mayor
riesgo financiero. Por lo tanto, la gestion financiera equilibrada busca optimizar el
ROE mientras mantiene un enfoque en la solidez financiera y la mitigacion de

riesgos.
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1.2.2.2 Rotacion de Activos. La rotacion de activos es un indicador
financiero que mide la eficiencia con la que una empresa utiliza sus activos para
generar ventas. Segun Guzman (2005), la ratio en cuestion se enfoca en evaluar
la eficiencia de las ventas de una empresa. En otras palabras, se trata de
determinar cuantas veces la compafiia puede generar ingresos equivalentes a la

inversion que ha realizado al atraer a sus clientes.

“Es un indicador muy importante para medir la rotacidon de los productos en una
empresa lo puede realizar frente a sus principales compromisos financieros”
(Cubas & Torres, 2021)

Esta métrica nos proporciona informacion sobre la eficiencia de los activos
en la generacion de ventas, de manera que, nos revela cuanto valor en ventas se
obtiene por cada unidad monetaria invertida en activos. En resumen, esta relacion
nos muestra la productividad de los activos en términos de su contribucién a las
ventas, indicando cuanto mas vendemos por cada unidad monetaria que

invertimos en ellos.

La métrica de rotacion de activos se convierte en un elemento clave para
evaluar la eficiencia operativa y financiera de estas empresas. Permite medir
cuantas veces los activos contribuyen a generar ingresos en relacion con la
inversion realizada para atraer a los clientes, proporcionando informacion valiosa
sobre su productividad en la generacién de ventas y su eficacia en términos de

retorno de inversion.
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1.2.2.3 Rotacion de Inventarios. La rotacion de inventarios desempefia un
papel central en la gestion de la cadena de suministro y guarda una estrecha
relacion con la rentabilidad econémica de una organizacién. Acorde a Chopra 'y
Meindl (2013), esta métrica cuantifica cuantas veces se renueva, en promedio, el
inventario de una empresa a lo largo de un afio y se obtiene al dividir el costo de
los productos vendidos (o las ventas) entre el inventario promedio. Una rotacion
de inventarios alta refleja la eficiencia de la empresa en la administracion de su
inventario, lo que a menudo resulta en menores gastos de almacenamiento y
financiamiento de inventario. Esto, en consecuencia, puede impulsar una mayor
rentabilidad econdmica al optimizar la utilizacion de recursos de manera mas

efectiva.

Por contrapartida, una rotacion de inventarios baja indica que una empresa
mantiene niveles elevados de inventario en proporcién a sus ventas, lo que puede
acarrear costos significativos en términos de espacio de almacenamiento y capital
inmovilizado. La relacion con la rentabilidad econémica se basa en que un exceso
de inventario puede mermar la rentabilidad, ya que los recursos se encuentran
atados en productos que no se estan comercializando. Por lo tanto, supervisar y
perfeccionar la rotacion de inventarios se erige como una practica critica para
maximizar la rentabilidad econémica de la empresa al garantizar una utilizacién
eficiente de los recursos y minimizar los costos asociados con el exceso de

inventario.
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1.2.2.4 Margen Neto. El margen neto es un indicador que se calcula como
la disparidad entre los ingresos y los costos netos de una compaiiia, y se expresa
como un porcentaje con respecto a los ingresos totales. Segun la explicacion de
Johanson y Ventura (2021), el margen neto, también conocido como margen de
utilidad neta, se define como el porcentaje de ganancia que una empresa obtiene
a partir de sus ventas. Este indicador es fundamental para evaluar la eficiencia de
la compafiia, ya que proporciona informacion sobre cuanto beneficio genera la
empresa por cada dolar de ventas realizadas. En otras palabras, el margen neto
revela la rentabilidad de la empresa en relacion con sus ingresos, permitiendo asi
medir su grado de eficiencia en la gestidén de costos y en la generacion de
utilidades.

Acorde a esta explicacion, el margen neto se convierte en un componente
critico en el analisis de la rotacion de activos y su incidencia en la rentabilidad
econOmica en empresas dedicadas a la venta de electrodomésticos en Ecuador,
ya que ofrece una visién detallada de cuanto beneficio se obtiene de las ventas.
Al conocer este porcentaje, la tesis puede evaluar cuan eficientemente se estan
utilizando los activos en la generacion de utilidades y coémo influye en la

rentabilidad global de las empresas en este sector.

“Para poder aplicar este método es necesario que se de alguno de los siguientes
requisitos, si bien hay que sefialar que aun dandose alguno de ellos, el método

puede no ser el mas apropiado” (Méndez , 2016).

1.2.2.5 Margen Bruto. Para Andrade (2012), el margen bruto es una
métrica fundamental para evaluar la rentabilidad de un negocio. Se calcula
dividiendo la utilidad bruta entre las ventas y nos indica el porcentaje de la utilidad
bruta en relacion con el total de las ventas. La utilidad bruta se obtiene al restar
los costos directos asociados a la produccion y venta de un producto o servicio,

excluyendo los gastos generales y administrativos.

“El Margen Bruto es el ingreso destinado a cubrir los costes fijos y obtener un
beneficio” (Lopez, 2005).
Este indicador permite a las empresas analizar la eficiencia de sus operaciones y

determinar si estan obteniendo ganancias suficientes para cubrir sus costos
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directos. Un margen bruto alto puede indicar que la empresa esta siendo eficiente
en la generacion de beneficios, mientras que un margen bruto bajo puede ser un
indicativo de que los costos de produccion son demasiado altos o que el precio de
venta esta por debajo de lo esperado.

1.2.2.6 Margen Operativo. De acuerdo con Andrade (2012), el margen
operativo es un indicador financiero que compara la utilidad operativa con el nivel
de ventas de una empresa. Es una medida importante porque considera los

gastos operativos, lo que permite realizar un analisis cuidadoso de dichos gastos.

El margen operativo muestra qué tan eficientemente una empresa esta
generando ganancias a partir de sus ventas, teniendo en cuenta los gastos
involucrados en la operacion del negocio. Este indicador es especialmente
relevante para evaluar la rentabilidad de la empresa y su capacidad para cubrir

los costos operativos.
1.2.3 Apalancamiento

El concepto de apalancamiento esté estrechamente ligado a la forma en
gue una empresa se financia y su habilidad para incrementar sus activos
utilizando tanto la deuda como el capital propio. Esta dinAmica puede tener un
impacto sustancial en la rentabilidad de la empresa. Basado en el libro “Finanzas
Corporativas” escrito por Ross (2019), analiza como las decisiones relacionadas
con la financiacién pueden ejercer influencia sobre el Retorno sobre el Patrimonio
(ROE), un indicador crucial que mide la rentabilidad de la empresa en funcién de

su inversion en el capital accionario.

“El apalancamiento se refiere a los efectos que tienen los costos fijos sobre el

rendimiento que ganan los accionistas” (Garcia, 2009).
1.2.4 Analisis Du Pont

El analisis DuPont es una herramienta de analisis financiero que
descompone la rentabilidad de una empresa en sus componentes clave, lo que
permite una comprension mas detallada de los factores que contribuyen al

rendimiento financiero. Este enfoque se basa en la identificacion de tres
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componentes principales: el margen de utilidad, la rotacion de activos y la

estructura de apalancamiento.

Segun Gitman y Zutter (2018), el analisis DuPont permite a los analistas
evaluar como los tres componentes interacttan y afectan la rentabilidad
econdémica de una empresa El margen de utilidad mide la eficiencia operativa de
la empresa, la rotacion de activos evalla la eficiencia en la gestion de activos, y la
estructura de apalancamiento se refiere al uso de la deuda. El andlisis DuPont
combina estos tres componentes en la formula ROE, que es una medida de la

rentabilidad econdmica.

Ademas, Kieso, Warfield y Weygandt (2017) explican que el analisis
DuPont también ayuda a los inversionistas y analistas a comparar el rendimiento
de diferentes empresas en la misma industria, ya que permite desglosar la ROE
en sus componentes clave. Un aumento en la ROE puede lograrse mediante el
aumento del margen de utilidad, la mejora de la rotacion de activos o el uso
prudente de la deuda. Por lo tanto, el andlisis DuPont es esencial para evaluar
coémo las decisiones financieras y operativas afectan directamente la rentabilidad

econdémica de una empresa.
1.2.5 Sector Comercial de Electrodomésticos Ecuatoriano

El sector de venta de electrodomésticos en Ecuador ha experimentado un
crecimiento constante en los ultimos afios, reflejando una demanda sostenida por
parte de los consumidores. Segun el Ministerio de Produccion (2021), el sector
de ventas al por menor, que incluye la venta de electrodomésticos, representa
una parte significativa de la economia y ha contribuido al desarrollo de la industria

manufacturera local.

Segun datos de la Superintendencia de compafiias (2021), en el afio 2021,
el sector de comercio al por menor de electrodomeésticos y equipos de sonido y
video registro un incremento del 14.02% en sus ingresos, reflejando la demanda
constante de estos productos en el pais. Sin embargo, este sector también ha
enfrentado desafios, incluyendo una competencia cada vez mas intensa y la

necesidad de adaptarse a las tendencias cambiantes de compra en linea. Las
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empresas se han esforzado por fortalecer sus estrategias de comercio electronico

y ofrecer opciones de financiamiento para impulsar las ventas.

Un estudio de Villon (2021), destacé la importancia de la rotaciéon de
activos en el sector minorista en Ecuador y como la mejora de esta métrica puede
conducir a un aumento en la rentabilidad. La eficiencia operativa y la gestion
efectiva de activos son cruciales para mantener la competitividad en un mercado
de electrodomésticos en constante evolucion en Ecuador. La rotacion de activos
en este sector se relaciona directamente con la rentabilidad, ya que un alto nivel
de rotacion de activos indica una gestion eficiente de los recursos disponibles. Las
empresas que logran una rotacion efectiva de inventarios y activos fijos pueden

generar mayores margenes de ganancia.

Basado en el Banco Central del Ecuador (2016), que el sector de

electrodomésticos se ve beneficiado debido a :

“Los ultimos indicadores expuestos por el Banco Central del Ecuador, reflejan un
escenario estable, siendo Ecuador el cuarto pais con menor inflacién en

comparacion con paises de América.”
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CAPITULO Il
Aspectos Metodoldgicos
2.1 Métodos

La investigacion se situé en un marco de razonamiento logico hipotético-
deductivo, ya que se abordo mediante la revision de fuentes oficiales para evaluar
la validacion o refutacion de la hipotesis planteada. Ademas, se empleo este
enfoque para describir la relacion entre las variables independientes y
dependientes. El propdsito principal fue lograr el cumplimiento de los objetivos

planteados en este contexto.
2.1.1 Modalidad y Tipo de Investigacion

El enfoque de investigacion en el estudio realizado no fue de naturaleza
experimental, ya que no implico la realizacion de experimentos ni la manipulaciéon
de variables. En lugar de ello, se adoptd un enfoque cuantitativo al emplear datos
de panel obtenidos de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros y el
Banco Central del Ecuador. La metodologia por utilizar es correlacional, ya que se
establecio relaciones entre la rotacion de activos y la rentabilidad econémica en el

sector de venta de electrodomeésticos en Ecuador.
2.2 Variables

2.2.1 Variable Independiente

Rotacion de Activos

Margen Neto

Apalancamiento

2.2.2 Variable Dependiente

Rendimiento sobre el patrimonio (ROE)
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La operacionalizacion de las variables se encuentra detallado en el

Variable Definicion Indicadores T|po_ d.e, Instrum.en,to de
medicién medicién
Independiente: El margen mide de L
cada unidad monetaria o Recopilacion de
MARGEN NETO ) . Cuantitativa datos de
obtenida por ventas Utilidad neta ; X .
X — Continua | Superintendencia
cuantas unidades Ventas d o
. e Compaiiias.
monetarias logra la
empresa en forma de
beneficio
La rotacién de los activos
mide cual es el volumen, en RA Recopilacién de
ROTACION DE unidades monetarias de Ventas Cuantitativa datos de
ACTIVOS ventas realizado por cada = Continua | Superintendencia
unidad monetaria de Activos de Compafiias.
inversion.
El apalancamiento es la
suma de los fondos que se
han adquirido a través de Acti Recopilacién de
los préstamos de los AP = _£envos Cuantitativa datos de
APALANCAMIENTO | - eedores (o de la deuda) Patrimonio Continua | Superintendencia
comparada con los fondos de Compaifiias.
adquiridos a través del
capital propio.
Es la rentabilidad de los
fondos propios donde se
Dependiente: r_nlde por un pe_rlodo de o Recopilacién de
tiempo determinado, ROE Cuantitativa datos de
. estando el rendimiento 1 Continua | Superintendencia
Rendimiento sobre ) . Utilidad neta .
. . obtenido por los capitales =— de Compafias.
el patrimonio (ROE) Patrimonio

propios,
independientemente de la
distribucion del resultado
para producir ingresos .

ANEXO N°1.

2.3 Poblacion y Muestra

2.3.1.

Poblacion

En el contexto del analisis del sector de venta de electrodomésticos en

Ecuador, se ha realizado un corte transversal que ha incluido a 510 empresas

activas dedicadas a este rubro como la poblacién de estudio. Este enfoque

permitié obtener una imagen representativa del sector en un momento especifico.
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Para obtener una comprension mas completa y detallada de este sector, se
llevé a cabo un estudio longitudinal. En este estudio, se analizaron tres variables
microeconOmicas aleatorias a lo largo del tiempo, por lo tanto, la poblacién de
estudio en este caso es el proceso generador de datos subyacente a cada una de

estas variables a lo largo del tiempo.
2.3.2 Muestra

Para este estudio, se utiliz6 una muestra de corte transversal compuesta
por 33 empresas activas en el sector de venta de electrodomésticos en los afios
2017 a 2022. Estas empresas fueron seleccionadas de forma deliberada debido a
su continuidad operativa en el sector, utilizando un disefio muestral no

probabilistico por juicio para asegurar la especificidad de la muestra.

Para el corte longitudinal se presentaron de caracter anual los resultados
de las variables de investigacion a lo largo del periodo de andlisis que abarco
desde 2017 hasta 2022. De esta forma, se pudo analizar la evolucién de dichas

variables a lo largo del tiempo.
2.4 Técnica de Recolecciéon de Datos

El método de recoleccion de datos de este estudio se sustenta en una
recoleccion de datos de fuentes secundarias a través de material digital
correspondiente a un repositorio de datos en el internet de la Superintendencia de

Compaifiia, Valores y Seguros.
2.5 Estadistica Descriptiva e Inferencial

Para el primer y segundo objetivo se analiz6 el comportamiento
correspondiente a la industria de Electrodomésticos en Ecuador durante el
periodo 2017-2022. Estos datos se analizaron empleando herramientas de la
estadistica descriptiva tales como gréficos, tablas, indicadores de tendencia y

dispersion, etc.

En el tercer objetivo, se realizé una estimacion mediante un modelo de
regresion lineal multiple de datos de panel con el fin de determinar la relacion

entre la rotacion de activos y la rentabilidad de las empresas dedicadas a la venta
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de electrodomésticos en Ecuador ademas se anadiran otras variables como el
margen neto y el apalancamiento para evitar un error de especificacion por
variable omitida.

A continuacion, se muestra el modelo econométrico que sera utilizado para
la estimacion:

Yit = ﬂo + lelit + ﬂzxzit + ﬁ3x3it + &t coni=1, .nyt= 1,..,T
Donde:
yi:= es el indicador ROE de la empresa i en el momento T.

Bo = es el vector de interseccién que se desea estimar, puede tener entre
1y n+t pardmetros. El indice "i" se refiere a la unidad de estudio en un momento

dado, mientras que "t" representa la dimensién de tiempo.
B1x,,, = Corresponde al margen neto de la empresa i en el momento T.

B.x,, = Corresponde a la rotacion de activos de la empresa i en el

momento T.
B3x3,, = = Corresponde al apalancamiento de la empresa i en el momento
g;; = Corresponde al error.

Después de implementar el modelo, se llevo a cabo un analisis de los
factores clave para determinar la eficacia de la aplicacidén de los modelos del
método de los minimos cuadrados ordinarios (MCO) los cuales deben ser
considerados en este estudio. Estos elementos incluyen el coeficiente de
determinacién, que midi6 el nivel de variabilidad del modelo y si se ajusta
correctamente a los datos. Ademas, se realizaron pruebas bajo supuestos como

la normalidad, heterocedasticidad y autocorrelacion.
2.6 Cronograma de Actividades

El cronograma de actividades se encuentra detallado en el apartado ANEXO N° 2.
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RESULTADOS

Identificar el Comportamiento de la Rotacién de Activos en las Empresas
Dedicadas a la Venta de Electrodomésticos en Ecuador

Para llevar a cabo un anélisis exhaustivo de las variables, se llevo a cabo
un minucioso estudio de los datos recopilados, los cuales seran sistematizados y
presentados de manera visual mediante la implementacién de graficos. Este
proceso analitico permitira obtener una representacion detallada del
comportamiento de la rotacién de activos del sector en cuestion, proporcionando

asi una visién completa y estructurada del periodo estudiado.

La Figura 1 representa la evolucion de la rotacion promedio de activos en
el sector de estudio entre los afios 2017 y 2022, segmentada por tamafio de
empresa (grandes y pymes). En el afio inicial, 2017, se observa que las empresas
grandes tuvieron una rotacion promedio de activos de 1.10, mientras que las
pymes alcanzaron un valor de 1.49, superando a las grandes. En 2018, se
registré un incremento del 8.2% y 5.8% en las grandes y pymes respectivamente,
con valores de 1.19y 1.57, siendo este ultimo el mejor resultado del periodo para

las pymes.

A partir de 2019, se evidenci6 una disminucion del -1.7% en las grandes
empresas y del -13.3% en las pymes, alcanzando valores de 1.17 y 1.36
respectivamente. En 2020, se observé una caida significativa, con una
disminucién del -25.8% para las grandes empresas con una rotacién de 0.96 y del
-21.8% para las pymes llegando a 1.07. La recuperacion en 2021 fue mas
pronunciada en las grandes empresas, con un aumento del 22.8% llegando a
1.07, mientras que las pymes solo se recuperaron un 9.6% con un valor de 1.17,

pero igual manteniéndose por encima de las grandes.

Finalmente, en 2022, las grandes empresas experimentaron un crecimiento
del 12.1% en su rotacion de activos promedio, alcanzando un valor maximo de
1.20. En contraste, las pymes tuvieron una caida del -7.1%, con una rotacion

promedio de 1.09, mostrando mayores dificultades en su recuperacion.
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Figura 1

Rotacion de activos promedio de las empresas grandes y medianas del
sector 2017-2022
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Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS,
2024. Elaborado por: El Autor, 2024.

Tabla 1

Analisis descriptivo de Rotacién de activos en Empresas Grandes 2017-2022

DESCRIPCION 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Media 1.1384 1.2091 1.1901 0.8577 1.0460 1.1685
Desviacion estandar 0.4733 0.5029 0.6258 0.4343 0.5553 0.6078
Varianza de la muestra 0.2240 0.2529 0.3917 0.1886 0.3083 0.3694
Minimo 0.3307 0.3453 0.3539 0.2684 0.2289 0.2439
Maximo 1.7876 2.1173 2.9586 1.9648 2.3921 2.7538

Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS,
2024. Elaborado por: El Autor, 202

Como se puede observar en la Tabla 1, en 2017 la rotacion promedio de
activos en grandes empresas fue de 1.13, segun un estudio de 33 empresas del

sector, de las cuales 17 fueron catalogadas como “Grandes”. Entre ellas, MABE
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ECUADOR S.A. obtuvo la mejor rotacion de activos con 1.78, gracias a sus altos
ingresos por ventas y el uso eficiente de sus activos. En contraste, ALMACENES
JUAN ELJURI CIA. LTDA. tuvo la rotacion mas baja con 0.33, a pesar de ventas
por encima del promedio, debido a la ineficiencia en el uso de sus grandes
activos. Las grandes empresas registraron ventas totales de $1,180 millones, con
cinco superando los $100 millones en ingresos y activos totales de $1,534
millones. En julio de 2017, la Junta de Regulacion de la Ley Organica de
Regulacion y Control del Poder de Mercado publico la Resolucion No. 15 para
fomentar la competencia y transparencia en el sector de electrodomésticos, lo que

incrementd la demanda (Naranjo Martinez & Subia, 2017).

Comparativamente, las Pymes lograron una rotacion promedio de 1.49,
destacandose MEGA PRIMAVERA GALAPAGOS S.A. con una rotacion de 3.19
debido a sus altas ventas y eficiente uso de activos, mientras que SOLUCIONES
DIGITALES RIOFRIO VILLEGAS R.V. CIA. LTDA. tuvo la rotacién mas baja de
0.50, a pesar de tener el segundo lugar en ventas, debido a la ineficiencia en el

uso de sus altos activos.

En el panorama de las Pymes se obtuvieron ingresos de $47.5 millones
con 4 empresas con ingresos mayores a los $4 millones y con activos totales de
$40 millones con 4 empresas por encima de la media con activos mayores a los
$2.5 millones. Para este afio las Pymes obtuvieron mejores resultados debido a
gue al tener un volumen menor de activos fueron mas eficientes a la hora de
utilizarlos para generar ventas, por otra parte, las empresas grandes no generaron

ventas suficientes para compensar el alto valor de sus activos.

Durante el afio 2018, el sector del comercio experimentd un notable
crecimiento, evidenciado por el aumento en las ventas y la intensificacion de la
competencia entre las empresas. Las grandes empresas lograron un crecimiento
del 8.2% y presentaron una rotacion de activos promedio de 1.19. Dentro de este
grupo, CAR SOUNDVISION CIA. LTDA. destac6 por tener la mejor rotacion de
activos, con un valor de 2.11. Esta empresa, a pesar de tener ventas de $53
millones, mantuvo activos por $25.5 millones, lo que indica una gestion eficiente

de sus recursos.
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En contraste, ALMACENES JUAN ELJURI CIA. LTDA. presento la rotacion
de activos mas baja, con un valor de 0.34. A pesar de sus ventas que superaron
los $120 millones, sus activos, que ascendieron a $350 millones, reflejan una

gestion menos eficiente.

Las ventas totales de las grandes empresas se registraron $1,283 millones
de ddlares en 2018, un aumento de $103 millones con respecto al afio anterior y 9
empresas con ventas superiores a la media y 5 empresas con ventas superiores a
los 100 millones, con respecto a los activos se registraron un total de $1,602
millones totales con 5 empresas por encima de la media las cuales registran
activos por encima de los 100 millones. El crecimiento del sector se reflej6 en el
aumento del empleo, generando el 18,1% del total de empleos en la economia.

En el tercer trimestre de 2018, el crecimiento del sector del comercio fue
del 2,75%, con 14 de las 21 actividades registradas en el SRI mostrando un
desempefio positivo. Categorias como vehiculos, electrodomésticos,
supermercados y celulares tuvieron un buen desempefio. La actividad que mas

ventas al por mayor genero fue la de enseres domeésticos. (EKOS , 2019)

En cuanto a las Pymes, el afio 2018 también mostré una tendencia
positiva, con una rotacion de activos promedio que crecié un 5.8%, alcanzando un
valor de 1.57. La empresa MEGA PRIMAVERA GALAPAGOS S.A. se destaco en
este sector con una rotacion de activos de 3.23. Esta empresa, con activos de
$1.5 millones y ventas de $4.5 millones, evidencié una gestion eficiente en el uso
de sus recursos. Por otro lado, SOLUCIONES DIGITALES RIOFRIO VILLEGAS
R.V. CIA. LTDA. ocupd el ultimo lugar en rotacion de activos, con un valor de
0.42. A pesar de sus activos de $8.65 millones, sus ventas se limitaron a $3.6

millones, mostrando una gestién ineficiente.

Las ventas totales de las Pymes en 2018 alcanzaron los $46.5 millones,
con 8 empresas superando la media de ventas de $3 millones. Los activos totales
de estas empresas fueron de $37.3 millones, con 6 empresas por encima de la

media en activos, que superaron los $2 millones.
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Esto refleja una solida gestion de ventas en relacion con los activos y
destaca como las Pymes lograron resultados superiores en comparacion con las
grandes empresas durante este periodo, esto se puede observar en la figura 2.
Figura 2

Rotacion de activos de las empresas grandes y medianas del sector 2018
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Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS,
2024. Elaborado por: El Autor, 2024

Para el afio 2019, en las empresas grandes se observé una disminucion
del -1.7% en la rotacién promedio de las empresas estudiadas en comparacion
con el afio anterior situandose en 1.17. En este afio 18 empresas se encontraban
en la categoria de “grande”, la empresa con la rotacion de activos més alta de
esta categoria fue MEGA PRIMAVERA GALAPAGOS S.A. la cual pasé de ser
una empresa mediana a ser considerada una empresa grande y al igual que en su
categoria anterior, su buena gestién de activos los cuales fueron valorados en
$1.7 millones y sus ventas por poco mas de $5 millones, dieron como resultado
un nivel de rotacion de activos de 2.95, este valor es menor a los afios anteriores,
debido a que la empresa aumento6 sus activos para este afo, estos valores
alcanzados nuevamente son resultado de la gestion de sus activos en la

generacion de ventas.

Por otro lado, en la figura 3 se identifica que la empresa que obtuvo la
rotacion de activos mas baja del afio para esta categoria fue la empresa
ALMACENES JUAN ELJURI CIA. LTDA, la cual nuevamente tiene este resultado

debido a su alto valor en activos superando los $340 millones, aunque este valor
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tuvo una reduccién de $3.8 millones con respecto al afio anterior, en este caso la
empresa registré ventas por mas de $123 millones, aumentando en $1.6 millones
con respecto al afio anterior, si bien esta empresa seguia creciendo a nivel de
ventas, podia mejorar en la gestion de sus recursos para obtener un crecimiento

aun mayor.

Figura 3

Rotacion de activos de las empresas grandes y medianas del sector 2019

MEGA PRIMAVERA GALAPAGOS S.A....
BRITT ECUADOR BRITTSHOP S.A.
DKOCINA CIA. LTDA.
CHALLENGER INDUSTRIAL S.A.
SEWI S.A.
CRECOSCORP S.A.
ALMESPANA CIA. LTDA
CAR SOUNDVISION CIA. LTDA.
AUDIOVISION ELECTRONICA AUDIOELEC S.A.
COMOHOGAR SA
ALMACENES JUAN ELJURI CIA. LTDA.

0 0,5 1 1,5 2 2,5 3 3,5

Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS,
2024. Elaborado por: El Autor, 2024

En cuanto a las ventas, el sector de las grandes empresas registré un total
de $1,108 millones, lo que representd una disminucion de $175 millones en
comparacion con el afio anterior, este afio 7 empresas se encontraron por encima
de la media con ventas superiores a los $60 millones y de estas, 4 empresas
registraron mas de $100 millones en ventas. En cuestion a los activos, se
registraron $1,683 millones en activos totales en estas 18 empresas de las cuales
6 empresas se encontraron por encima de la media con activos por mas de 100
millones, en este punto se destacd que las empresas con altas ventas también
son las que mas activos poseian por lo cual obtuvieron una rotacién de activos
por debajo de la media al no generar ventas considerables teniendo en cuenta su

alta disponibilidad de recursos lo que significa que su gestiébn puede mejorar.
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Tabla 2

Analisis descriptivo de Rotacion de activos en Pymes 2017-2022

Descripcion 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Media 149 158 1.37 1.07 1.17 1.09
Desviacion estandar 0.76 0.72 0.62 0.52 0.63 0.52

Varianza de la muestra 0.57 052 0.39 0.27 0.40 0.27

Minimo 050 043 041 0.21 0.07 0.03

Maximo 319 323 272 1.95 2.24 1.96

Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS,
2024. Elaborado por: El Autor, 2024.

Durante el afio 2019, los sectores que comercializan productos gravados
con IVA tuvieron un buen desempefio al principio, pero experimentaron una caida
en las ventas a partir de junio. Esta tendencia se mantuvo hasta septiembre,
cuando las ventas se redujeron un 0.67% en comparacién con el mismo periodo
del afio anterior. El sector comercio también sufrié pérdidas por $196 Millones en
octubre debido al Paro Nacional en contra de las medidas econdmicas tomadas
por el presidente Lenin Moreno, por lo que se interrumpio las actividades

cotidianas y gener6 un impacto negativo en la economia del pais. (BCE, 2019).

En el afio 2019 como se observa en la tabla 2 las Pymes tuvieron una
caida mas fuerte con respecto a las empresas grandes, la rotacion de activos
promedio tuvo un decrecimiento en un -13.3% por lo cual el indicador bajé a 1.36,
la empresa que obtuvo la el valor mas alto de esta categoria fue ALMACENES
FIGUEROA S.A. la cual obtuvo una rotacion de activos de 2.72, esta empresa
sigue manteniendo un buen desempefio al igual que los afios anteriores, este afo
este buen resultado viene acompafnado de unas altas ventas las cuales superan
los $4 millones, esto a pesar de su bajo nivel de activos los cuales fueron de

$1.50 millones, lo que demuestra que la buena gestion de la empresa a pesar de
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su capital reducido, hicieron posible que hayan obtenido un buen resultado para

ese afo.

En cuanto a la empresa con el nivel mas bajo en rotacion de activos en
este analisis para el afio 2019 fue la empresa SOLUCIONES DIGITALES
RIOFRIO VILLEGAS R.V. CIA. LTDA la cual obtuvo un nivel de rotacion de
activos de 0.40, la cual obtuvo este resultado debido a que sus ventas las cuales
se redujeron en comparacion al 2018 fueron de mas de $2.8 millones, pero no
fueron tan considerables en comparacion a sus $6.9 millones en activos y al igual
gue en la categoria de grandes empresas, en estos casos a pesar de haber tenido
un buen volumen de ventas, el indicador se vio afectado por una gestion
ineficiente en los recursos y costos, por lo cual la empresa a pesar de generar

ventas, no genero beneficios netos .

En el afio 2019, las 15 empresas analizadas en esta categoria registraron
ventas totales por $41.4 millones con 7 empresas por encima de la media y de las
cuales 5 empresas registraron ventas superiores a los $3 millones, los activos
para esta categoria alcanzaron los $37 millones de los cuales 5 empresas se
ubicaron por encima de la media con activos por encima de los $2.5 millones,
para el caso de las Pymes, las empresas con mas ventas pudieron acercarse e
incluso estar por encima de la rotacion de activos media, lo que significa que para
este afilo en comparacion a las grandes empresas, las pymes tuvieron menos

dificultad para generar ventas teniendo en cuenta el tamafio de sus recursos.

En el afio 2020 como se observa en la figura 4, las grandes empresas y las
PYMES enfrentaron desafios significativos en términos de rotacion de activos
debido al impacto de la pandemia de Covid-19. La rotacion de activos en las
grandes empresas disminuy6 un 25.8% en comparacion con el afio anterior. A
pesar de esta caida, TEKA ECUADOR S.A. destacé por su eficiencia, logrando
una rotacion de activos de 1.96 gracias a sus ventas de mas de $10 millones con
activos de $5.4 millones. En contraste, la empresa COMPANIA GENERAL DE
COMERCIO Y MANDATO SOCIEDAD ANONIMA presentd la rotacién de activos
mas baja, con un valor de 0.26, a pesar de generar ventas superiores a $110

millones, lo que sugiere una gestion ineficiente de sus activos.
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Figura 4

Rotacién de activos de las empresas grandes y medianas del sector 2020
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Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS,
2024. Elaborado por: El Autor, 2024

En el sector de grandes empresas, se reportaron ventas totales de $929
millones, con 8 empresas superando los $50 millones en ventas, y 4 de ellas
superando los $100 millones. Sin embargo, estas empresas presentaron valores
de rotacion de activos por debajo de la media. Los activos sumaron un total de
$1,741 millones, con 5 empresas por encima de los $95 millones en activos. A
pesar de tener altos niveles de ventas y activos, la rotacion de activos fue baja,

reflejando problemas en la gestidn de recursos. (Alvarado, 2021)

Por otro lado, las PYMES experimentaron una disminucién del 21.8% en la
rotacion de activos, cayendo a 1.07. A pesar de esta caida, MEGA PRIMAVERA
GALAPAGOS S.A. sobresalié con la mayor rotacion de activos, alcanzando un
valor de 1.95, generando ventas de méas de $3 millones con activos de $1.6
millones. En contraste, SEWI S.A. tuvo la rotacién de activos mas baja (0.20), con

ventas de $666 mil y activos de méas de $3.1 millones.

En el sector de las PYMES, las ventas totales fueron de $28.2 millones,
con 7 empresas superando la media y 3 de ellas alcanzando ventas superiores a
$3 millones. Estas empresas presentaron valores de rotacion de activos por
encima de la media. Los activos sumaron un total de $29.8 millones, con 7
empresas por encima de los $2 millones en activos. Similar a las grandes
empresas, las PYMES con mayores activos registraron una rotaciéon de activos

por debajo de la media del afo.
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En el afio 2021, la rotacion de activos experimentd un crecimiento
significativo del 22.8% en comparacion con el afio anterior, alcanzando un valor

de 1.07. A pesar de este aumento general, hubo variaciones significativas entre

las empresas analizadas. En primer lugar, la empresa TEKA ECUADOR S.A
nuevamente destaco por su eficiencia en la utilizacion de recursos, liderando en
términos de rotacion de activos con un valor de 2.39. Esto indica que la empresa
fue capaz de generar ventas significativas las cuales fueron de méas de $14
millones con activos por $5.9 millones. A pesar de que las ventas aumentaron en
comparacion con el afio anterior, TEKA ECUADOR S.A logré mejorar aun mas su
eficiencia en la utilizacion de activos, lo que le permitio alcanzar una mayor

rotacion.

Con respecto a la empresa COMPANIA GENERAL DE COMERCIO Y
MANDATO SOCIEDAD ANONIMA continué enfrentando desafios en términos de
eficiencia en la utilizacion de recursos, registrando la menor rotacion de activos
con un valor de 0.22. A pesar de generar ventas de mas de $80 millones, los
activos superaron los $352 millones, lo que indica que la empresa no logro
mejorar su eficiencia en la utilizacion de activos. Esto sugiere que la empresa
seguia enfrentando problemas de rentabilidad y competitividad en comparacion
con otras empresas del sector.

Para el afio 2021, las ventas totales para las grandes empresas
ascendieron a $1,111 millones. Se evidencié que 8 empresas superaron la media
con ventas superiores a $60 millones, de las cuales 4 empresas lograron ventas
por encima de los $100 millones. Estas empresas también mostraron valores de
rotacion por debajo de la media de las 18 empresas analizadas. En cuanto a
activos, las empresas sumaron activos por mas de $1,700 millones, con 4
empresas por encima de la media con activos superiores a los $200 millones. Se
destaca que las empresas con mas activos registraron mayores ventas, pero
presentaron la rotacion de activos mas baja del afio. Por otro lado, las empresas
con menores activos tuvieron ventas moderadas y niveles de rotacién por encima
de la media, lo que sugiere una gestion mas eficiente de los recursos. En general,
se observa una tendencia similar a la de los afios anteriores, con empresas de

mayor tamafio enfrentando desafios en la gestion de activos.
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En el afio 2021, las Pymes experimentaron un aumento en la rotacion de
activos del 9.6%, lo que indica una mejora en la eficiencia en la gestion de los
activos de las empresas. La empresa CHALLENGER INDUSTRIAL S.A. se
destaco en este aspecto con una rotacion de activos de 2.23, lo que significa que
la empresa logré generar ingresos significativos con un nivel moderado de
activos. Las ventas de esta empresa superaron los $4 millones, mientras que sus
activos se situaron en $2.1 millones. Esto demuestra que lograron mantener una

buena eficiencia en la gestidon de sus activos para generar ingresos.

Por otro lado, la empresa VORFALLEN S.A. tuvo la rotacion de activos mas
baja en este analisis, con un indice de 0.06. A pesar de tener activos por mas de
$3.8 millones, las ventas de la empresa se redujeron a poco mas de $250 mil
dolares. Esta situacion muestra una gestion ineficiente de los activos, ya que, a
pesar de contar con un alto nivel de activos, no lograron generar ingresos
significativos. Es posible que la empresa haya incurrido en costos innecesarios o
no haya logrado aprovechar adecuadamente sus activos para generar ventas.

En el afio 2021, en el sector de las PYMES se observaron resultados
diferentes en comparacion con las grandes empresas. Las empresas analizadas
en esta categoria reportaron ventas totales por un monto de $33.7 millones, con 8
empresas que superaron la media y 4 de ellas lograron ventas superiores a los $3
millones. Estas empresas presentaron valores de rotacion de activos por encima
de la media en comparacion con las 15 empresas analizadas. En cuanto a los
activos, las empresas de PYMES sumaron un total de $32.6 millones y 6
empresas se ubicaron por encima de la media con activos por encima de los
$2.17 millones. Se identifico que las empresas con mayores activos registraron

una rotacion de activos por debajo de la media del afio.

Comparando con el afio anterior, se observa un crecimiento en las ventas
totales y en la cantidad de empresas que superaron la media en ventas, asi como
un aumento en los activos totales de las empresas de PYMES. A pesar de esto,
se mantiene la tendencia de que las empresas con mayores activos presentan
una rotacion de activos por debajo de la media, lo que sugiere que podrian estar
subutilizando sus recursos en comparacion con las empresas con activos mas

bajos.
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En la figura 5 se puede observar el grafico de la rotacion de activos del afio

2021 y el nivel de ventas del mismo afo.

Figura5

Rotacion de activos y ventas de las empresas grandes y medianas del
sector 2021
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Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS,
2024. Elaborado por: El Autor, 2024

En el afio 2022, la rotacion de activos experimentd un crecimiento del
12.1%, llegando a un valor de 1.20. Cabe destacar que la empresa MEGA
PRIMAVERA GALAPAGOS S.A volvié a ocupar el primer lugar, la cual alcanz6
una rotacion de activos de 2.75. Esto indica que MEGA PRIMAVERA
GALAPAGOS S.A ha logrado mejorar aiin mas su eficiencia en la utilizacién de
recursos, generando ventas significativas con una base de activos relativamente
baja en comparacion con TEKA ECUADOR S.A gue obtuvo el primer lugar los dos

anos anteriores.

Por otro lado, la empresa COMPANIA GENERAL DE COMERCIO Y
MANDATO SOCIEDAD ANONIMA continu6 enfrentando dificultades en términos
de eficiencia en la utilizacion de recursos en el afio 2022, registrando una rotacion
de activos de 0.24. A pesar de generar ventas de mas de $56 millones, la
empresa sigue teniendo activos significativamente altos, superando los $231
millones. Esto indico que la empresa no logré mejorar su eficiencia en la
utilizacion de activos y sigue enfrentando problemas de rentabilidad y

competitividad en comparacion con otras empresas del sector.



35

En general, se observa que las empresas grandes en el sector han logrado
una recuperacién mas significativa en términos de eficiencia en la utilizacion de
activos en el afio 2022, ubicandose por encima de las Pymes. Esto podria
deberse a una mejor gestion de recursos y una mayor adaptacion a las
condiciones cambiantes del mercado en un entorno recesivo post-pandemico, lo
que les permitié mejorar sus indicadores de rotacion de activos en comparacion

con el afio anterior, las grandes empresas tuvieron una mejor.

En el afio 2022, las ventas totales para las grandes empresas fueron de
$1,124 millones, ligeramente superiores a las del afio anterior. Se mantuvo la
tendencia de que 8 empresas superaron la media con ventas mayores a $56
millones, aunque en este caso solo 3 empresas lograron ventas por encima de los
$100 millones, una menos que en el afio anterior. Estas empresas también
mostraron valores de rotacion por debajo de la media de las 20 empresas

analizadas, similar a lo observado en el afio anterior.

En cuanto a los activos, las empresas sumaron activos por mas de $1,573
millones, una cantidad menor a la del afio anterior. Se observd que 6 empresas
estuvieron por encima de la media con activos por encima de los $78 millones,
también menos que en el afio anterior. Se repite la observacioén de que las
empresas con mas activos registraron mayores ventas, pero presentaron la
rotacidon de activos mas baja del afio. Por otro lado, las empresas con menores
activos tuvieron ventas menores, pero niveles de rotacion por encima de la media,
lo que sugiere una gestién mas eficiente de los recursos, también similar a lo

observado en el afo anterior.

En el afio 2022, las Pymes experimentaron una disminucion en la rotacion
de activos del -7.1%, lo que indica un empeoramiento en la eficiencia en la
gestién de los activos de las empresas en comparacion con el afio anterior. Sin
embargo, a pesar de esta caida generalizada, hubo empresas que lograron
destacarse en la gestion de sus activos. La empresa IMPROSELEC S.A. se
destaco en este aspecto con una rotacion de activos de 1.96, lo que nuevamente
significa que la empresa logré generar ingresos significativos con un nivel
moderado de activos. Aungue la rotacion de activos disminuy6 ligeramente en

comparacién con el afio anterior, las ventas de esta empresa superaron los $850
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mil, mientras que sus activos se situaron en $440 mil. Esto indica que la empresa
mantuvo una buena eficiencia en la gestion de sus activos para generar ingresos,

a pesar del entorno desafiante.

Por otro lado, la empresa VORFALLEN S.A. nuevamente tuvo la rotacion
de activos mas baja en este analisis, con un indice de 0.03. A pesar de tener
activos por méas de $4 millones, las ventas de la empresa se redujeron a poco
mas de $129 mil ddlares. Esta situacion muestra una gestién ineficiente de los
activos, ya que, a pesar de contar con un alto nivel de activos, no lograron
generar ingresos significativos como en el afio anterior. Es importante destacar
que esta empresa continu6 enfrentando dificultades en la gestién de sus activos y
en la generacion de ventas. En términos generales, el entorno post pandémico del
afio 2022 presentd desafios adicionales para las Pymes, lo que se reflejé en la
disminucién de la rotacion de activos. Sin embargo, algunas empresas lograron
mantener una buena eficiencia en la gestion de sus activos, mientras que otras
enfrentaron dificultades para generar ingresos significativos a pesar de su nivel de

activos.

En el aflo 2022, en el sector de las PYMES se observo una disminucion en
las ventas totales en comparacion con el afio anterior. Las empresas analizadas
en esta categoria reportaron ventas por un monto de $26.17 millones, con 8
empresas que superaron la media y 2 de ellas lograron ventas superiores a los $3
millones. A pesar de que estas empresas tuvieron valores de rotacion de activos
ligeramente por debajo de la media, se observo una disminucion en la cantidad de

empresas que superaron la media en comparacién con el afio anterior.

En cuanto a los activos, las empresas de PYMES sumaron un total de $27
millones, con 4 empresas que se ubicaron por encima de la media con activos por
encima de los $2 millones. Al igual que en el afio anterior, se identifico que las
empresas con mayores activos registraron una rotacion de activos por debajo de
la media del afio, sugiriendo que podrian estar subutilizando sus recursos en

comparacion con las empresas con activos mas bajos.

En resumen, en el afio 2022 se observéd una disminucién en las ventas

totales y en la cantidad de empresas que superaron la media en ventas en el
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sector de las PYMES. A pesar de un ligero incremento en los activos totales de
las empresas, se mantuvo la tendencia de que las empresas con activos mas
altos presentan una rotacion de activos por debajo de la media. Esto sugiere que
aun existen oportunidades para optimizar el uso de los recursos en este sector. Lo

antes mencionado se puede observar en la figura 6 en el afio 2022.

Figura 6

Rotacion de activos y ventas de las empresas grandes y medianas del
sector 2022
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Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS,
2024. Elaborado por: El Autor, 2024

Analizar la Evolucién de la Rentabilidad Econ6mica de las Empresas

Dedicadas a la Venta de Electrodomésticos en Ecuador

Con el objetivo de evaluar la rentabilidad econdémica de las empresas del
sector de venta de electrodomésticos, se llevo a cabo el analisis utilizando el
indicador financiero ROE, el cual mide la eficiencia en la utilizacién del capital de
los accionistas para la generacion de ganancias. Para ello, se recopild
informacion detallada de cada empresa, se segmento la muestra en empresas
grandes y Pymes y seguido a eso se procedio a su minuciosa revision.
Posteriormente, se presentaron los resultados de manera gréfica, lo que facilita la
visualizacion y comprension de estos. Este enfoque analitico permitié obtener una
perspectiva clara de la situacion financiera y de rentabilidad de las empresas del

sector.
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En la Figura 7 se puede visualizar la evolucion anual promedio del sector
analizado, la cual presenta una tendencia y muy variada a lo largo del periodo
estudiado. En el afio 2017 ambas categorias se encuentran en promedios muy
cercanos con las grandes empresas con un resultado levemente por encima de
las Pymes con un roe promedio de 0.14 y 0.12 para las Pymes, el siguiente en
2018 las empresas grandes tuvieron una caida en un -20% ubicandose en 0.11y
las Pymes tuvieron una caida aun mayor del -210% bajando a -0.13 lo cual indica

gue esta categoria tuvo pérdidas en lo que respecta a beneficios netos.

En los afios posteriores como el 2019 las grandes empresas continuaron
con problemas para mejorar su gestion con una caida del -11% con lo cual el
indicador bajé a 0.10, por el contrario la pymes se recuperaron en un 118% con
respecto al afio anterior ubicando su rentabilidad en un 0.02 lo cual indica que su
gestion de costos mejord en gran medida, en los afios 2020 y 2021 la dificil
situacién del mercado a consecuencia de la pandemia provoco que las grandes
empresas tuvieran una caida fuerte del -2816% y las pymes de un -904%
ubicando el indicador en el -0.87 y -0.48 para el afio 2021 lo cual refleja que las
grandes empresas tuvieron mas dificultades que las pymes para generar
beneficios netos, lo que es consecuencia de sus altos costos de operacion los
cuales no pudieron ser cubiertos debido a que en su mayoria trabajaron con

pérdidas.

En el panorama del afio 2022 ambas categorias tuvieron una recuperacion
en la cual las grandes empresas registraron un crecimiento del 104% y las pymes
de un 112% ubicando sus indicadores en 0.03 y 0.05 respectivamente, estas
Gltimas tuvieron un resultado por encima de las grandes empresas, lo que se
traduce como una mejor gestion de sus costos y obligaciones, en este afio las
empresas registraron beneficios netos en un entorno post pandémico, a pesar de
que esta recuperacion no fue suficiente para alcanzar o superar los resultados del
afio 2017 demuestra que las empresas se empezaban a adaptar a los nuevos

retos del mercado.
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Figura7

Evolucién de larentabilidad econdmica de las grandes empresas y Pymes
dedicadas a la venta de electrodomésticos en Ecuador 2017-2022
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Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y
SEGUROS, 2024. Elaborado por: El Autor, 2024.E| afio 2017 destaca como el
punto mas elevado para las grandes empresas, alcanzando un valor de 0.14. En
este periodo, la empresa CAR SOUNDVISION CIA. LTDA registré el valor mas
alto, situdndose en 0.72, el resultado de la empresa se considera relativamente
modesto en comparacion con la media del sector y en términos generales, indica
que la empresa tuvo una muy buena gestién en lo que respecta al uso de sus
recursos propios y deuda con un apalancamiento de 14.5, para generar beneficios
netos. Por otro lado, en la posicibn mas baja se ubica la empresa ALMACENES
JUAN ELJURI CIA. LTDA, con un valor de -0.397, considerablemente inferior al
promedio. Esta situacion se debe a la ausencia de reportes de beneficios por
parte de la empresa, lo que resulté en un margen negativo de -0.047. Esto indica
gue la compafia opera con pérdidas, gastando mas de lo que genera en ventas.
Ademas, se observa un alto nivel de apalancamiento de 25.6, indicando que la
empresa esta empleando una proporcion significativa de deuda en relacién con su

capital propio.
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Tabla 3

Analisis descriptivo del rendimiento sobre el patrimonio en Empresas
Grandes 2017-2022

Descripcién 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Media 0.1458 0.1164 0.1040 0.0332 -0.8798 0.0348

Desviacion estandar 0.2177 0.1114 0.1355 0.1499 3.3080 0.2376

Varianza de la 0.0474 0.0124 0.0184 0.0225 10.9430 0.0565
muestra

Minimo -0.3975 -0.0817 -0.1565 -0.4373  -13.7887 -0.8599
Maximo 0.7208 0.2994 0.3779 0.2393 0.3629 0.4282

Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS,
2024. Elaborado por: El Autor, 2024.

Para ese afo, el patrimonio total del en la categoria grandes empresas fue
de $423 millones con 6 empresas por encima de la media con patrimonios por
encima de los $57 millones se destaca que las empresas con mayor patrimonio
registraban una tendencia a tener beneficios positivos sobre las ventas, con
respecto a la utilidad esta categoria registré $3.8 millones en beneficios netos y
de las 17 empresas analizadas 7 empresas reportaron ganancias y las demas
tuvieron perdidas a pesar de generar ventas, lo que indica que sus costos fueron
mayores que sus ganancias por lo cual enfrentaron un gran desafio a la hora de

optimizar sus costos como se observa en la tabla 3.
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Tabla 4

Analisis descriptivo del rendimiento sobre el patrimonio en Pymes 2017-

2022

Descripcion 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Media 0.1214 -0.1337 0.0237 -0.1140 -0.4822 0.0566
Desviacion estandar  0.0848  1.0013  0.1236  0.2356  1.3994  0.3449
Varianza de la 0.0072 1.0026 0.0153 0.0555 19583 0.1190
muestra
Minimo - -3.7099 -0.3146 -0.5377 -3.9900 -0.6041
0.0044

Maximo 0.2682 0.4535 0.1741 0.1938 0.2370 0.7412

Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y
SEGUROS, 2024. Elaborado por: El Autor, 2024.En el afio 2017 como se
observa en la tabla 4, en el sector de las Pymes, la empresa IMPORELLANA S.A.
se destaco por tener el ROE mas alto con un valor de 0.26. Esto se debe a una
buena rotacion de activos, un apalancamiento moderado de 5.71 y un margen de
0.02, la empresa tuvo una gestién financiera solida, logrando maximizar la
rentabilidad de sus recursos y mantener un adecuado equilibrio entre el uso de
deuda y recursos propios. Su ROE positivo indica que la empresa genero

beneficios para sus accionistas con eficiencia.

Por otro lado, la empresa con el ROE mas bajo fue SOLUCIONES
DIGITALES GLOBALES COMPUTACION RIOFRIO VILLEGAS R.V. CIA. LTDA,,
con un margen negativo de -0.0009, una rotacion baja en comparacion con otras
empresas y un apalancamiento de 8.9, en esta empresa la situacién financiera fue
menos favorable, el margen negativo y la baja rotacién de activos reflejan la
incapacidad de la empresa para generar beneficios y maximizar el uso de sus
recursos. Ademas, el alto nivel de apalancamiento sugiere la empresa incurrio en

un mayor riesgo financiero.

Para las PYMES en el afio 2017, el patrimonio total fue de $8.3 millones,

con 7 empresas por encima de la media con patrimonios superiores a los $520
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mil. En este sentido, las empresas con mayor patrimonio en esta categoria
registraron rendimientos sobre el patrimonio por debajo de la media, lo cual pudo
deberse a una menor eficiencia en la gestion de activos. En cuanto a las
utilidades, las PYMES reportaron beneficios netos por $219 mil, con 9 empresas
registrando rendimientos positivos. Sin embargo, se observa que aun existian
empresas que tuvieron pérdidas a pesar de generar ventas, lo que indica una

posible ineficiencia en la gestidon de costos, tal como se visualiza en la figura 8.

Figura 8

Rentabilidad econdémica de las grandes empresas y Pymes dedicadas a la
venta de electrodomésticos 2017
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Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS,
2024. Elaborado por: El Autor, 2024.

En el afio 2018, el Retorno sobre el Patrimonio promedio de la categoria
experimento una notable disminucién del -20%. Dentro de las empresas
analizadas, ALESSA S.A destaco al alcanzar un ROE de 0.29, el més alto de la
categoria, a pesar de contar con un patrimonio relativamente bajo y un margen
ligeramente por encima de la media. Esto se debio a que la empresa financié sus
operaciones principalmente con deuda, alcanzando un apalancamiento de 7.6 uno
de los mas altos de la categoria, lo que le permitié generar un retorno positivo

respecto al capital invertido.

Por otro lado, la empresa ALMACENES JUAN ELJURI CIA. LTDA. registro

el ROE mas bajo del afio, alcanzando un preocupante -0.08. Esta situacion se
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debe a que la empresa no logro obtener beneficios, presentando un margen de
pérdida de -0.019 y a pesar de tener un patrimonio por encima de la media de las
deméas empresas la empresa se vio obligada a recurrir a préstamos con un
elevado apalancamiento de 12.26, lo que puso en evidencia problemas de

solvencia.

En cuanto a los indicadores financieros del sector, se observé un
crecimiento en el patrimonio total, alcanzando los USD $449 millones. Asimismo,
las utilidades fueron destacables con un total de $36.4 millones, donde 15 de las
18 empresas registraron beneficios con 6 empresas con utilidades por encima de
los $3 millones. Dentro de estas, destacaron empresas como TELEVISION Y
VENTAS TELEVENT S.A, COMOHOGAR SA y CRECOSCORP S.A. con
utilidades por encima de los 6 millones y las cuales obtuvieron un rendimiento

regular en comparacion a la media general.

En el aflo 2018, durante el analisis de las Pymes en la categoria, se
observaron diferencias marcadas en cuanto al Retorno sobre el Patrimonio entre
las empresas. VORFALLEN S.A. destacé al lograr el ROE mas alto con 0.45,
impulsado por una eficiente rotacion de activos, un apalancamiento de 22.6 y un
margen de beneficio de 0.014. Estos resultados sugieren que la empresa logré
generar una rentabilidad sustancial en comparacion con sus inversiones,
aprovechando adecuadamente sus activos y financiando sus operaciones de

manera eficiente.

En cambio, IMPROSELEC S.A. present6 el ROE mas bajo, con un margen
negativo de -0.03 y sin reportar utilidades en el periodo analizado. La empresa
mostrd una rotacion de activos baja en comparacion con sus pares, lo cual podria
indicar una utilizacion ineficiente de los recursos. Ademas, tuvo un elevado
apalancamiento de 43.1, lo que la llevé a depender en gran medida de la deuda
para financiar sus operaciones, aumentando su riesgo financiero y su

vulnerabilidad en caso de dificultades.

En esta categoria, durante el afio 2018 se observé un incremento en el
patrimonio total, alcanzando los $7.9 millones. De las 15 empresas analizadas, 8

superaron la media con patrimonios superiores a los $530 mil, lo que indica un
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desemperio positivo en términos de capitalizacion. Estas empresas destacadas
lograron obtener rendimientos sobre el patrimonio por encima de la media, lo que
refleja una eficiencia en la gestion de sus recursos. En cuanto a las utilidades, las
pymes registraron beneficios netos por un total de $912 mil. Es importante
destacar que 13 de las 15 empresas analizadas obtuvieron rendimientos
positivos, lo que indica una buena salud financiera dentro de esta categoria. El
rendimiento sobre las utilidades demuestra la capacidad de estas empresas para

generar ingresos y maximizar sus ganancias.

En el ejercicio del afio 2019, esta categoria experimentdé nuevamente una
caida del -11% en términos de Rentabilidad sobre Patrimonio (ROE), alcanzando
un promedio de 0.10. Destacando en este periodo, la empresa ALESSA S.A.
logré un rendimiento excepcional sobre su patrimonio, alcanzando un ROE de
0.377. Este resultado se debe en gran medida a su elevado margen neto de
0.075, que supera el promedio del sector, y a pesar de contar con un patrimonio
ligeramente inferior al promedio, lo que sugiere una eficiente utilizacion de sus
activos y deudas para generar ganancias, respaldado por un apalancamiento de
5.50.

Por otro lado, en este mismo periodo, la empresa ALMACENES JUAN
ELJURI CIA. LTDA. S.A. mostré el peor desempefio del sector, con un ROE
negativo de -0.15 que a pesar de contar con un patrimonio por encima de la
media no le permitié obtener beneficios, resultando en pérdidas con un margen
negativo de -0.03. Ademas, destaca su alto nivel de endeudamiento, con un
apalancamiento de 11.9, lo que dificult6é afrontar sus obligaciones financieras y

gastos, llevandola a enfrentar problemas de solvencia.

En el afio 2019, en la categoria de grandes empresas, se observo un
crecimiento significativo en el patrimonio total, alcanzando la cifra de $483
millones. De las 18 empresas analizadas, 7 lograron superar la media, con un
patrimonio por encima de los $26.8 millones, lo que sugiere una sélida
capitalizacion en este segmento del mercado. A pesar de que las empresas
destacadas obtuvieron rendimientos sobre el patrimonio por debajo de la media,
se registro un desempefio positivo en términos generales. En relacion con las

utilidades, las grandes empresas reportaron beneficios netos por un total de $34.9
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millones. Es relevante destacar que la mayoria de las empresas analizadas, 14 de
18, obtuvieron rendimientos positivos, lo que demostré una buena salud financiera

en este segmento.

En el periodo 2019, las Pymes experimentaron un crecimiento significativo
en la rotacion promedio de activos, que aumentd un 118%. En este contexto, la
empresa COMFRANKLIN CIA. LTDA. destaco por haber logrado el ROE més alto,
alcanzando un valor de 0.17. A pesar de tener una rotacion de activos ligeramente
por debajo de la media, logré6 mantener un apalancamiento moderado de 3.60 y
un margen neto positivo de 0.04, lo que sugiere una eficiente utilizacién de sus
recursos para generar ganancias. En otro escenario, la empresa VORFALLEN
S.A. tuvo el ROE mas bajo del sector, con un margen neto negativo de -0.01 y no
report6 utilidades en el ejercicio. Ademas, presentd una rotacién de activos baja
en comparacion con otras empresas, y un alto nivel de apalancamiento de 22.8, lo
que sugiere una gestion financiera menos eficiente y un mayor riesgo de

solvencia.

Durante el afio 2019, en la categoria de las Pymes se observo un ligero
incremento en el patrimonio total, el cual alcanzé los $8.2 millones. De las 15
empresas analizadas, 8 superaron la media con patrimonios superiores a los $550
mil. Aunque estas empresas destacadas lograron obtener rendimientos sobre el
patrimonio por debajo de la media, es importante destacar que su capitalizacién
siguié siendo positiva. En cuanto a las utilidades, las Pymes registraron beneficios
netos por un total de $7.7 millones. Es destacable que 14 de las 15 empresas
analizadas obtuvieron rendimientos positivos, lo que indic6 una sélida salud
financiera dentro de esta categoria. El rendimiento sobre las utilidades de estas
empresas demostré su capacidad para generar ingresos y maximizar ganancias

en el afno 2019.

A pesar de que el rendimiento sobre el patrimonio fue ligeramente inferior a
la media, el hecho de que la mayoria de las empresas hayan obtenido resultados
positivos en cuanto a utilidades refleja una gestion eficiente de recursos y una
buena capacidad para generar beneficios. Esto sugiere que las Pymes en esta
categoria fueron capaces de adaptarse a las condiciones del mercado y mantener

una posicion financiera solida en el afio 2019.
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En los afios 2020, el sector experimento una caida significativa total del -
68% en su Rentabilidad sobre el Patrimonio (ROE), alcanzando un promedio de
0.03. Esta disminucion fue notable comparada con el afio anterior, donde hubo
una caida en menor proporcion. Uno de los casos destacados fue el de la
empresa TELEVENT S.A., que logré un ROE de 0.239, gracias a un desempefio
financiero superior al promedio. Con un margen del 0.134 para el afio 2020, la
empresa demostro una eficiente gestion de activos sin recurrir a un nivel elevado
de endeudamiento, presentando un apalancamiento de solo 1.6. Se destaco por
su capacidad de controlar costos y gastos, adaptandose de manera exitosa a las
condiciones desafiantes del mercado durante el afio complicado debido a la
pandemia de Covid-19.

En el caso de CORPORACION JARRIN HERRERA CIA. LTDA, esta fue
una de las empresas con peores resultados, con un ROE de -0.437, afectado por
pérdidas significativas. Present6 uno de los margenes mas bajos del afio, del -
0.14, y un patrimonio limitado, lo que llevo a la empresa a recurrir al
endeudamiento, con un apalancamiento de 4.8. Estas empresas tuvieron
dificultades para cubrir sus costos y obligaciones debido a los impactos agresivos

de la pandemia en el mercado.

En el aflo 2020, en esta categoria se observé una disminucion en el
patrimonio total, alcanzando la cifra de $450 millones. De las 18 empresas
analizadas, 7 lograron superar la media, con un patrimonio por encima de los $25
millones, lo que indica una disponibilidad solida de recursos para. A pesar de que
las empresas destacadas obtuvieron rendimientos sobre el patrimonio por debajo
de la media, se registré un desempefio regular en términos generales. En cuanto
a las utilidades, las grandes empresas reportaron pérdidas netas por un total de
$95 millones. Se identifico que la mayoria de las empresas analizadas, 9 de 18,
registraron rendimientos positivos, sin embargo, la otra mitad de las empresas
registraron pérdidas, lo que indico problemas para hacerle frente a la crisis del

mercado en ese afio.

En el afio 2020, las Pymes también experimentaron una caida significativa
en su Rentabilidad sobre el Patrimonio, con una disminucién total del -68% en
promedio. La empresa COMFRANKLIN CIA. LTDA. logro destacarse con un ROE
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de 0.19, gracias a una gestion financiera eficiente que le permiti6 mantener un
margen positivo de 0.05 y un nivel de apalancamiento moderado de 3.52. A pesar
de tener una rotacion de activos un poco por debajo de la media, la empresa logré

mantenerse rentable durante un afio desafiante como fue el 2020.

Por otro lado, la empresa IMPORELLANA S.A. tuvo el ROE mas bajo, con
un margen negativo de -0.53 y no reporto utilidades en el afio 2020. Con una
rotacion baja en comparacion con otras empresas y un alto nivel de
apalancamiento de 8.54, esto evidencia dificultades para cubrir costos y

obligaciones, lo que se vio reflejado en sus resultados financieros.

En el afio 2020, en la categoria de pequefias y medianas empresas, se
observ6 un panorama desafiante en términos de patrimonio total, alcanzando la
cifra de $8.01 millones. De las 15 empresas analizadas, 7 lograron superar la
media, con un patrimonio por encima de los $530 mil, lo que indica una regular
capitalizacion en estas empresas. Es importante destacar que estas empresas
obtuvieron rendimientos sobre el patrimonio por encima de la media, lo cual refleja
una gestion financiera soélida y eficiente en comparacién con el afio anterior. En
cuanto a las utilidades, las Pymes reportaron pérdidas netas por un total de $2.2
millones en el afio 2020. A pesar de este resultado negativo, 7 de las 15
empresas analizadas lograron obtener rendimientos positivos, lo que sugirié que
ciertas empresas desarrollaron una capacidad de adaptacion y resiliencia frente a

un entorno econdémico desafiante, como se observa en el Apéndice N° 1

En el aflo 2021 como se observa en el Apéndice N°2, el sector de estudio
experimentd una significativa caida del -2748% en su indicador, llegando a un
valor de -0.87, el mas bajo registrado en el periodo analizado. A pesar de esto, la
empresa lider en este afio fue ELECTROLUX C.A., con un ROE de 0.362,
resultado de una alta rentabilidad y un elevado margen de ganancias del 0.108.
Ademas, destaco por su eficiente rotacion de activos de 1.49 y su bajo nivel de
endeudamiento, demostrando una gestion efectiva de sus recursos para generar
beneficios sin recurrir a altos niveles de deuda. En el caso de la empresa
ALMESPANA CIA. LTDA fue la que registré el valor mas bajo del periodo de
estudio con -13.788, debido a pérdidas, bajos margenes -0.748, baja rotacion de
activos y alto nivel de endeudamiento 18.36, lo que indica una ineficiente
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utilizacion de sus activos para generar ingresos y la necesidad de recurrir a
financiamiento para operar, limitando asi la generacion de beneficios, cabe
destacar que este resultado fue el principal causante de la caida en la media

general del sector.

En el afio 2021, en la categoria de empresas grandes, se observo un ligero
aumento en el patrimonio total, alcanzando la cifra de $452 millones. De las 18
empresas analizadas, 7 lograron superar la media, con un patrimonio por encima
de los $25 millones. En cuanto a las utilidades, la categoria de empresas grandes
reporto pérdidas netas por un total de $98 millones. A pesar de estas pérdidas, es
relevante sefialar que un mayor nimero de empresas, concretamente 14 de las
18 analizadas, lograron obtener rendimientos positivos. Esto sugiere que la
mayoria de las empresas grandes fueron capaces de generar beneficios a pesar

de las dificiles condiciones del mercado en ese afio.

En el afo 2021, las Pymes en el sector de estudio experimentaron una
disminucion significativa en su indicador, con una caida del -323% en la rotacion
promedio. En este contexto, la empresa CHALLENGER INDUSTRIAL S.A. se
destaco por obtener el ROE mas alto, alcanzando un valor de 0.23, producto de
una alta rentabilidad y un margen positivo de 0.06. Asimismo, logr6 una eficiente
rotacion de activos de 2.23 y mantuvo un nivel moderado de apalancamiento de
1.6. Por otro lado, la empresa ELECTROBAHIA CIA. LTDA. tuvo el ROE mas bajo
en el periodo analizado, con un valor de -3.99, presentando pérdidas y un margen
negativo de -0.80. Esta empresa registré una baja rotacion de activos en
comparacion con sus pares, lo cual indicaria una ineficiente utilizacion de sus
recursos para generar ingresos. Ademas, su nivel de apalancamiento fue elevado,
alcanzando un valor de 4.4, lo que podria limitar su capacidad de generar

beneficios al depender en gran medida de financiamiento externo.

Durante el afio 2021, en el segmento de las Pymes, se observé un ligero
aumento en el patrimonio total, el cual se situ6 en $8.5 millones. De las 15
empresas estudiadas, 7 empresas superaron la media con patrimonios que
superaban los $565 mil. Estas empresas destacadas lograron obtener
rendimientos sobre el patrimonio por encima de la media, lo que sugiere una

gestion eficiente de sus recursos. A pesar de esto, es importante resaltar que el
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total de utilidades de las Pymes reflej6 pérdidas netas por $3.3 millones en el afio
2021. Aunque las pérdidas netas impactaron en las utilidades, es relevante
mencionar que 10 de las 15 empresas analizadas lograron generar rendimientos
positivos, demostrando una capacidad de adaptacion y robustez frente a un
entorno econdémico desfavorable. Aunque la situacion financiera se vio afectada
por las pérdidas, la capacidad de generar ingresos y maximizar ganancias se

mantuvo en niveles aceptables en general.

En el afio 2022, las grandes empresas experimentaron una
recuperacion significativa en comparacion con afios anteriores con un crecimiento
del 104% y un Roe promedio de 0.034. La empresa ELECTROLUX C.A. destacé
por su alto ROE de 0.42, lo que la situé como una de las empresas mas rentables
del sector. Ademas, logré una alta rotacion de activos de 1.80, lo que indica que
supo aprovechar eficientemente sus recursos para generar ingresos. Sin
embargo, su nivel de apalancamiento de 2.14 podria ser considerado como
moderado. En el caso de la empresa COMPANIA GENERAL DE COMERCIO Y
MANDATO SOCIEDAD ANONIMA tuvo un desempefio menos favorable, con un
ROE negativo de -0.85 y un margen negativo de -0.49, lo que significa que no
reportd utilidades sino pérdidas. Ademas, presentd una rotacion de activos baja y
un alto nivel de apalancamiento de 7.17, lo que indica una gestién ineficiente de

SuS recursos y una mayor exposicion al riesgo financiero.

En el afio 2022, en la categoria de empresas grandes, se observo una
ligera disminucion en el patrimonio total, alcanzando la cifra de $435 millones. De
las 20 empresas analizadas, 7 lograron superar la media, con un patrimonio por
encima de los $20 millones. Sin embargo, se destaca que estas empresas
obtuvieron rendimientos sobre el patrimonio por debajo de la media, lo que
sugiere que no fueron tan eficientes en la generacién de beneficios. En cuanto a
las utilidades, la categoria de empresas grandes report6 pérdidas netas por un
total de $2.2 millones. A pesar de estas pérdidas, es relevante sefialar que un
mayor nimero de empresas, especificamente 16 de las 20 analizadas, lograron
obtener rendimientos positivos. Esto indica que la mayoria de las empresas
grandes fueron capaces de generar beneficios en un entorno econémico

desafiante. En resumen, a pesar de la disminucion en el patrimonio total y las
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pérdidas en las utilidades, la mayoria de las empresas grandes en el afio 2022
lograron obtener rendimientos positivos, lo que refleja su capacidad para
adaptarse a las dificultades del mercado y generar beneficios de manera eficiente.

En el afio 2022 las Pymes tuvieron una recuperacion del 112% por lo cual
el valor del ROE promedio se ubicé en 0.056 aunque no se recupero alcanzando
los valores del afio 2017, el sector empez0 a presentar valores positivos que no
obtenia desde 2019 lo que demuestra que las empresas pudieron empezar a
adaptarse al entorno cambiante del mercado postpandemia. La empresa con el
ROE mas alto del 2022 fue VORFALLEN S.A. alcanzando el 0.741, este afio la
empresa pudo obtener utilidades muy por encima del promedio general,
obteniendo un margen de 1.171, siendo aun una de las empresas con menor
patrimonio, logré bajar sus niveles de deuda a 19.60 y redujo la rotacion de
activos a 0.032, esto indica que la empresa pudo mejorar sus procesos y la
gestidn de sus recursos para poder generar beneficios, esto demuestra que pudo
adaptarse a los cambios del mercado tomando estas condiciones a su favor.

Por otro lado, la empresa que mas dificultades tuvo para gestionar sus
recursos fue ELECTROBAHIA CIA. LTDA, la cual obtuvo un ROE de -0.604, este
valor se vio afectado por la utilidad mas baja de las empresas estudiadas ese afio,
con un margen negativo de -0.092, una rotacion baja de 0.9 y un nivel de
endeudamiento de 7.2, lo cual demuestra que la empresa tuvo dificultades para
poderse adaptar luego de la pandemia y su gestidén de recursos para esa fecha
seguia siendo ineficiente para poder cubrir sus costos y obligaciones y una mala
gestién de los activos para obtener beneficios.

En el afio 2022, en la categoria de Pymes, el patrimonio total experimenté
un ligero incremento, alcanzando la cifra de $6.6 millones. De las 13 empresas
analizadas, 7 lograron superar la media, con un patrimonio por encima de los
$510 mil. Destaca que estas empresas lograron obtener rendimientos sobre el
patrimonio por encima de la media, lo que sugiere una gestion eficiente de sus
activos y recursos. En cuanto a las utilidades, la categoria de Pymes reporto
beneficios netos por un total de $62 mil. Es relevante destacar que la mayoria de
las empresas, especificamente 11 de las 13 analizadas, registraron rendimientos

positivos, lo que indica que la mayoria de las Pymes fueron capaces de generar
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beneficios a pesar de las condiciones desafiantes del mercado en ese afo. En
comparacién con las empresas grandes, las Pymes demostraron una mayor
capacidad para obtener utilidades, a pesar de contar con un patrimonio total

inferior.

Estimar la Relacion entre la Rotacién de Activos y la Rentabilidad
Econdmica de las Empresas Dedicadas a la Venta de Electrodomeésticos en
Ecuador

Para utilizar datos de panel, se aplicara un modelo de efectos aleatorios y
la prueba de Breusch-Pagan, con el objetivo de detectar heterogeneidad
individual no observable entre las empresas de electrodomésticos en Ecuador.
Esto se refiere a caracteristicas no registradas que varian entre empresas y se

consideran constantes en el tiempo.

La prueba de Breusch-Pagan, basada en el multiplicador de Lagrange
(figura 11), evalla la varianza del error especifico de cada unidad. Los resultados
indican que no se puede rechazar la hipétesis nula, lo que respalda la inexistencia
de heterogeneidad individual. Por lo tanto, se concluye que el modelo adecuado

es el de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) combinado.

Figura 11
Modelo de datos panel con efectos aleatorios- Test Breusch Pagan

Modelo 38; Efectos aleatorios (MCG), utilizanco 198 observaciones
Se han incluico 33 unidades cde seccion cruzacda

Largura de la serie temporal = &

Variable dependiente: ROE

coeficiente Deav. tipica = valoxr p

const 0,187178 0, 39723 00,6911
MARGEN 0,3%91131 11,006 2,03e-0208

ROTACION - ), LO7362 -0,3588 00,7198

APALANCAMIENTO -0,0 0,00703577 -2,5499 00,0108
Media de la vbhble. dep. D.T. de la vble. dep. 1,1274964
Suma de cuad. residuos D.T. de la regresidn O,872808
Log-verosimilitucd Criterio cde Akaike %$13,0051
Criterio de Schwarz Crit,., de Hannan-Quainn $18,3291
rho Durbin-Watson 1,3876549

Varxianza ‘'‘entcre’ (becween) = 0O,00211413

Varianza ‘'cdencro’ (Wichin) = 0O,758723

theta usacdo para guasi-demeaning (cuasi-ogencradco cde loa cdatos) = 0,00825592
corx(y,yhat) "2 = 0,408201

Contraste conjunto de los regremores (excepto la constante) -—
ESCadiscico de conurastce asintdcico: Chi-cuadrado (3) = 132,957
con valor p = 1,2465%e-28

ontraste de Breusonh-Pagan -
Mipotesais nulas; [(Varianza del error especifico a la uniclad = 0]
Estadistico de contraste asintdtico;:; Chi-cuadrado(l) = 1,048587«-06
con valor p = 0,999183

Fuente: Gretl, 2024. Elaborado por: El Autor, 2024
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Estimacion de MCO Combinados

En el presente modelo de MCO combinado, se ha decidido excluir la
variable rotacion debido a que los analisis realizados indican que no tiene
incidencia significativa en la variable dependiente ROE, dado que su valor p es de

0,71 indicador que se puede observar en el Apéndice N°1.

Se utiliz6 la estimacion con desviaciones tipicas robustas y la metodologia
PCSE para corregir problemas de heterocedasticidad, autocorrelacion y
dependencias en los datos, garantizando inferencias estadisticas mas precisas.
En esta investigacion se aplicé especificamente esta metodologia debido a que se
obtuvieron problemas de heterocedasticidad y normalidad en los residuos puesto
gue se obtuvieron valores p menores al nivel de significancia del 5% como se

observa en el Apéndice N°2.

El modelo como se observa en la figura 12, incluye el margen y el
apalancamiento como variables explicativas. El margen tiene un valor p de 2,06e-
06, lo que indica una fuerte y directa relacion estadistica. Esto sugiere que un
aumento en el margen esta positivamente relacionado con el ROE. El
apalancamiento posee un valor p de 0,0465, también es significativo, pero tiene
una relacién negativa con el ROE, sugiriendo que un aumento en el

apalancamiento disminuye el ROE.

Figura 12

Minimo Cuadrados Ordinarios combinados

Modelo &: MCOO combinados, utilizando 198 observaciones
S5 han incluido 33 unidades de seccidn cruzada

Largura de la serie temporal = &

Variable dependiente: ROE

Desviaciones tipicas de Beck-Eatz

coeficiente Desv. tipica Estadistico © walor p
const 0,0133484 0, 0645677 0,2067 00,8375
MARGEN 4,30617 0, 745086 5,779 2,06e—06 ===
APALAMNCAMIENTO —0,0174385 0,00841977 —-2,071 0,0465 e
Media de la wbkle. dep. —-0,081252 D.T. de la wkle. dep. 1,1274964
Suma de cuad. residuos 148, 6509 D.T. de la regresidn 0,873105
R—cuadrado 0,406397 RE—cuadrado corregido 0,400308
F(z, 32) 18, 60351 Valor p (de F) 4,37e—06
Log-verosimilitud —252,56%9% Cricerio de Akaike 511,13%88
Criterio de Schwar=z 521,0046 Crit. de Hannan—-Quinn 515,1327
rho 0,055201 Durkin—-Watson 1,141014

Fuente: Gretl, 2024. Elaborado por: El Autor, 2024.
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El estadistico de contraste F del RESET de la figura 13 muestra un valor de
0,006129 con un valor p de 0,938, lo que indica que no hay evidencia suficiente
para rechazar la hipotesis nula de especificacion correcta del modelo. En otras

palabras, el test RESET sugiere que el modelo lineal especificado es adecuado.

Figura 13

Contraste de especificacion RESET

Eegresion auxiliar para =1 contraste de especificacion RESET
MCO, utilizando 198 observaciones
Variable dependiente: ECE

coeficiente Desv. tipica Estadistico t walor p

const 0,0119714  0,0786447 0,1522 0,8792
MLRGEN 4,36423 0,837513 5,211 4,78e-07 *##
APALANCAMIENTO -0,0173407  0,00701209 ~2,473 0,0143  **
yhat”3 -0,00109525  0,0139897 ~0,07829 0,9377

Estadistico de contraste: F = (,0061
con valor p = P{F(1,15%4) > 0,006125%2

29,
9)

Fuente: Gretl, 2024. Elaborado por: El Autor, 2024.

En la figura 14 se observan las pruebas de supuestos del modelo como lo
son la heterocedasticidad, autocorrelacion, normalidad de los residuos y
colinealidad. El contraste de White tiene un valor p de 0,377353. Dado que el
valor p es mayor al nivel de significancia, no se rechaza la hipétesis nula. Esto
sugiere que no hay evidencia suficiente para concluir que existe

heterocedasticidad en el modelo.

El test para la autocorrelacion de primer orden en datos de panel muestra
un contraste t(32) es 0,303528, con un valor p de 0,763452. Al ser el valor p
mayor que el nivel de significancia, no se rechaza la hipoétesis nula, lo que indica

gue no hay evidencia de autocorrelacion de primer orden en los datos de panel.
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El contraste de normalidad muestra un valor p de 0. Dado que el valor p es
extremadamente bajo, se rechaza la hipotesis nula. Esto significa que hay
evidencia significativa para concluir que los residuos no siguen una distribucion

normal.

Los VIF se utilizan para detectar la colinealidad entre las variables
independientes, los valores de VIF para MARGEN y APALANCAMIENTO son
ambos 1,004. Estos valores estan muy por debajo de 10, lo que sugiere que no
hay problemas de colinealidad significativa entre las variables independientes en

el modelo.

Figura 14

Prueba de validez de los supuestos del modelo

Contraste de heterocedasticidad de White -
Hipdétesis nula: [No hay heterocedasticidad]
Estadistico de contraste: LM = 5,32644
con valor p = P(Chi-cuadrado(5) > 5,32644) = 0,377353

Contraste de Wooldridge de autocorrelacidn en datos de panel -
Hipdtesis nula: No autocorrelacidon de primer orden (rho = 0)
Estadistico de contraste: t(32) = 0,303528
con valor p = P(|t] > 0,303528) = 0,763452

Contraste de normalidad de los residuos -
Hipotesis nula: [El exrror tiene distribucidn Normal]
Estadistico de contraste: Chi-cuadrado(2) = 5094,28
con valox p = 0

Factores de inflacidn de varianza (VIF)
Minimo valor posible = 1.0
Valores mayores que 10.0 pueden indicar un problema de colinealidad

MARGEN 1,004
APALANCAMIENTO 1,004

Fuente: Gretl, 2024. Elaborado por: El Autor, 2024

Debido a que el Unico supuesto que no se cumple en las pruebas es el de
normalidad de los residuos se procede a realizar la prueba empirica para validad

este supuesto.
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La prueba empirica de los residuos indica que estos provienen de una
distribucion normal debido a que el 95% de los residuos del modelo se encuentran
entre 2 y -2 desviaciones estandar de la media. Esta conclusion se basa en la

observacion de la Figura 15.

Figura 15

Prueba empirica de los residuos estandarizados del modelo

residuosestandarnizados by group

r —— 18 —WK—

2 —e— 19 —&—

3 —v— 20 —m—

v— 4 —— 21 £

5 —8— 22

6 23 —=a—

7 —m— 24 —a—

8 —>— 25 —~v—

D iP5 ———

10 —5— 27 —o—

11 —v— 28 —e—

* 12 —e— 29 —=—
= / 13 —=— 30

14 31 —+—

2 15 —=— 32 ——

16 —+— 33 —%—

Fuente: Gretl, 2024 Elaborado por: El Autor, 2024

Finalmente, los resultados mostraron que el margen tiene una relacion
positiva y significativa con el ROE, mientras que el apalancamiento tiene una
relacion negativa y significativa. EI modelo explico el 40% de la variabilidad del
ROE, con un estadistico F significativo. Las pruebas de supuestos indicaron
ausencia de heterocedasticidad y autocorrelacion, pero los residuos no siguen
una distribucion normal. Los valores VIF indicaron ausencia de colinealidad
significativa. Por su parte, la prueba empirica concluyd que los residuos provienen

de una distribucién normal.

En el andlisis de la hipotesis de esta investigacion, que plantea que "La
rotacion de activos se relaciona de manera significativa y positiva con la
rentabilidad econdmica de las empresas dedicadas a la venta de

electrodomésticos en Ecuador”, se ha demostrado que esta se cumple en el caso
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de la variable estudiada: Margen Neto, mientras que el Apalancamiento mantiene
una relacion inversa. Y la variable Rotacion de Activos no mantiene una relacion
significativa con la variable rentabilidad econdémica de las empresas dedicadas a
la venta de electrodomeésticos ecuatorianas. Por lo tanto, la hipétesis de un
impacto directo y estadisticamente significativo en la rentabilidad econémica
gueda confirmada de forma parcial dado que solo el Margen Neto demuestra

tener un impacto directo.
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DISCUSION

El presente estudio analiza la evolucion de la rotacién de activos en grandes
empresas y pymes desde 2017, evidenciando una tendencia de declive general
desde 2019, exacerbada por la pandemia de Covid-19. Los resultados muestran que
las grandes empresas lograron una recuperacion mas pronunciada en 2021y 2022,
alcanzando una rotacion promedio superior a las pymes. En comparacion, el estudio
de Lépez y Villanueva (2024) se centra en una empresa especifica entre 2018 y 2022
y concluye que la rotacion de activos tiene una correlacion inversa no significativa
con la rentabilidad, indicando que no impacta significativamente en este aspecto
durante el periodo analizado. En contraste, el presente andlisis encuentra que la
rotacion de activos tiene un rol mas destacado en la recuperacion de las grandes

empresas en comparacion con las pymes.

En relacion al objetivo de analizar la rentabilidad en el sector de
electrodomeésticos, el estudio revela fluctuaciones significativas en el ROE de
grandes empresas y pymes. En 2018, las grandes empresas experimentaron una
caida del 20%, mientras que las pymes registraron una disminucion del 210%.
Durante la pandemia, las grandes empresas enfrentaron descensos drasticos, pero
las pymes mostraron una recuperacion mas notable en 2022. Este hallazgo contrasta
con el estudio de Hasangapan et al. (2021), que concluye que la rotacién de activos
influye positivamente en el valor de la empresa, aunque el tamafio empresarial no
tiene un efecto significativo. La comparacion resalta que, mientras el presente
analisis subraya diferencias en la recuperacion segun el tamafio de la empresa,
Hasangapan et al. ponen mayor énfasis en la influencia general de la rotacién de

activos en el valor empresarial.

Finalmente, el andlisis econométrico del sector de electrodomeésticos en
Ecuador, utilizando un modelo MCO, muestra que el margen neto tiene una relacion
positiva y significativa con el ROE, mientras que el apalancamiento tiene una relacion
negativa. Esto indica que el margen neto es el Unico indicador con una relacion
significativa con la rentabilidad econdmica. Por otro lado, la investigacion de Vilantija
et al. (2021) sobre el efecto de la liquidez, apalancamiento y rentabilidad en el valor
de la empresa en Indonesia concluye que estas variables son significativas para el

valor empresarial y subraya la importancia de la responsabilidad social empresarial
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(RSE) para atraer inversores en grandes empresas. En comparacion, el presente
estudio prioriza el impacto directo de los indicadores financieros clave en la
rentabilidad, mientras que Vilantija et al. destacan una perspectiva mas amplia que

incluye aspectos como la RSE.

En sintesis, este estudio aporta una perspectiva que complementa y contrasta
los hallazgos de otros autores, destacando la importancia de factores especificos
como el tamafio de la empresa, el sector econdémico y los indicadores financieros en

la dinamica de la rotacion de activos y la rentabilidad.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
CONCLUSIONES:

El andlisis de la rotacion de activos promedio en el sector entre 2017 y 2022
revela una evolucién significativa y variada entre grandes empresas y pymes. En
los primeros afos, las pymes superaron a las grandes empresas en términos de
rotacion de activos, pero ambas experimentaron un descenso a partir de 2019. La
pandemia de Covid-19 en 2020 afect6 drasticamente a ambos segmentos, pero
las grandes empresas mostraron una recuperacion mas pronunciada en 2021 y
2022, alcanzando una rotacion promedio de 1.20 en 2022, frente a una caida en
las pymes a 1.09. Este comportamiento sugiere una mayor eficiencia en la gestion
de recursos por parte de las grandes empresas en un entorno post-pandémico.
Las variaciones individuales entre empresas indican que aquellas con ventas
significativas y activos gestionados eficientemente lograron mejores resultados en

rotacion de activos.

Durante el periodo 2017-2022, el andlisis de rentabilidad econdémica en el sector
de venta de electrodomeésticos mostré que las grandes empresas y las PYMES
enfrentaron fluctuaciones significativas en el indicador ROE. En 2017, ambas
categorias tuvieron rentabilidades similares, pero las grandes empresas
empezaron a enfrentar problemas en 2018 con una caida del 20%, mientras que
las PYMES sufrieron una caida mas pronunciada del 210%. A lo largo de los afios
siguientes, ambos segmentos vieron una recuperacion parcial, pero las grandes
empresas tuvieron dificultades mas severas, especialmente durante la pandemia,
con caidas drasticas en 2020 y 2021. En 2022, ambas categorias mostraron
signos de recuperacion, con las PYMES superando a las grandes empresas en
términos de ROE. En resumen, las grandes empresas mostraron una mayor
volatilidad y dificultades durante los periodos de crisis, mientras que las PYMES

lograron una recuperacion mas robusta al final del periodo analizado.

En el analisis econométrico del sector de electrodomeésticos en Ecuador, se utilizo
un modelo de Minimos Cuadrados Ordinarios (MCO) combinado, en donde el
margen mostrd una relacién positiva y significativa con el ROE, mientras que el

apalancamiento tuvo una relacion negativa. El modelo explico el 40% de la
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variabilidad en el ROE, con un estadistico F significativo. Las pruebas de
supuestos indicaron ausencia de heterocedasticidad y autocorrelacién, pero los
residuos no siguieron una distribucién normal, aunque la prueba empirica mostré
gue estos residuos provenian de una distribucién normal. La hipétesis de un
impacto significativo y positivo de la rotacion de activos se cumplié parcialmente;
solo el margen neto mostré una relacion significativa con la rentabilidad

econdmica.
RECOMENDACIONES:

Afadir otras variables financieras, como la rotacion de inventarios, el ciclo de
conversion de efectivo, o la rentabilidad operativa que podrian tener una relacion

con la rentabilidad econdmica en el sector de electrodomésticos.

Realizar estudios comparativos en diferentes regiones o paises para observar
coémo las caracteristicas locales o regionales influyen en la relacion entre la

rotacion de activos y la rentabilidad econémica.

Investigar estrategias y practicas para que las empresas pueden adoptar para

mejorar la eficiencia en la rotacion de activos y, por ende, su rentabilidad.
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ANEXOS
ANEXO N°1: Operacionalizacion de variables
Variable Definicion Indicadores T|po_ d.e, Instrumento de medicidn
medicién
Independiente:
MARGEN NETO El margen mide de cada unidad monetaria obtenida por . Cuantitativa Recoplla_mon de dgtos de
) . Utilidad neta ; Superintendencia de
ventas cuantas unidades monetarias logra la empresa en forma de ——— Continua Combpafiias
beneficio (Arteche & Etcheverry, 2013) Ventas P '
La rotacién de los activos mide cual es el volumen, en unidades .
ROTACION DE monetarias de ventas realizado por cada unidad monetaria de Ventas | Cuantitativa Recopﬂaqon de dgtos de
ACTIVOS inversion. (Arteche & Etcheverry, 2013) ~ Acti Continua Superintendencia de
' : cuvos Compahiias.
El apalaqcamlento es la suma de los fondos que se han adquirido a Activos o Recopilacién de datos de
través de los préstamos de los acreedores (o de la deuda) = Cuantitativa . )
APALANCAMIENTO = ) . . Patrimonio : Superintendencia de
comparada con los fondos adquiridos a través del capital propio. Continua C o
ompafiias.
(IG, 2023)
Dependiente: Es la rentabilidad de los fondos propios donde se mide por un Cuantitativa Rescﬁpgﬁgtzggsni?f;ede
periodo de tiempo determinado, estando el rendimiento obtenido por _ Utilidad neta Continua P

Rendimiento sobre el
patrimonio (ROE)

los capitales propios, independientemente de la distribucién del
resultado para producir ingresos (Medina & Mauricci, 2019).

ROE

Patrimonio

Compaiiias.

Elaborado por: El Autor ,2024




ANEXO N° 2 Cronograma de actividades
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NO

Actividades

2023-2024

Elaboracion del Perfil del Proyecto
de Titulacion.

Inscripcion del Tema de Tesis

AGOSTO | SEPTIEMBRE

OCTUBRE

NOVIEMBRE

ENERO

MARZO

MAYO

JULIO

AGOSTO

Aprobacion del tema y designacion
del tutor de tesis.

DOesarrollo del Anteproyecto-
Capitulo 1.

Desarrollo del Anteproyecto-
Capitulo 2.

Revision y Correccion del
Anteproyecto, Capitulo 1y 2 por
parte del tutor.

Elaboracioén de los resultados, que
responden a los objetivos
planteados

Elaboracion del capitulo de
conclusiones y resultados

Revision exhaustiva del trabajo
final de titulacion, asegurando la
calidad y coherencia del contenido.

10

Sustentar el trabajo de titulacion

Elaborado por: El Autor, 2024
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APENDICES

Apéndice N° 1: Rentabilidad econémica de las grandes empresas y Pymes dedicadas a la venta de electrodomésticos
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Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROQOS, 2024. Elaborado por: El Autor, 2024



Apéndice N°2: Evolucion de la rentabilidad econdmicay Patrimonio de las grandes empresas y Pymes dedicadas ala
venta de electrodomésticos 2021
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Fuente: SUPER INTENDENCIA DE COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS, 2024. Elaborado por: El Autor, 202
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Apéndice N°3: Regresion Multiple con Variable Omitida “ROTACION”

Modelo 1: MCO combinados, utiliz
S5e han incluido 33 unidades de =
Largura de la serie temporal = &

ando 198 observaciones
eccidn cruzada

1,127464

Variakle dependiente: ROE
coeficiente Desv. tipica Estadistico t
COnst 0,0631326 0,1565921 0,4023
MARGEN 4,31544 0,3%90666 11,06
ROTRACICON -0,0350021 0,107281 -0,3635
APALANCAMIENTO -0,0179445 0,00703650 -2,550
Media de la wvble. dep. -0,081292 D.T. de la wvble. dep.
Suma de cuad. residuos 148,5497 D.T. de la regresidn

R-cuadrado

F(3, 194)
Log-verosimilitud
Criterio de Schwarz
rho

0, 406801
44,34674
-252,5025
526, 1580
0,052580

S5in considerar la constante,

Fuente: Gretl,2024

R-cuadrado corregido
Valor p (de F)
Criterioc de Akaike
Crit.
urkbin-Watson

gl wvalor p més alto fus =21 de

Elaborado por: El Autor, 2024

de Hannman-Quinn

0,875054

la wariakle 2 (ROTACION)



Apéndice N°4: Regresion multiple con Test de Heterocedasticidad, Autocorrelacién y Normalidad de los Residuos

Modelo 1: MCO combinados, utilizando 198 observaciones
Se han incluido 33 unidades de seccidn cruzada

Largura de la serie temporal = &

Variakle dependiente: ROE

coeficiente Desv. tipica Estadistico t valor p

COnst 0,0631326 0,1565921 0,4023 0,6878
MARGEN 4,31544 0,3%90666 11,06 2,3T7e-022 **%
ROTRACICON -0,0350021 0,107281 -0,3635 0,7lee
APALANCAMIENTO -0,0179445 0,00703650 -2,550 00,0115 wE
Media de la wvble. dep. -0,081292 D.T. de la wvble. dep. 1,127464
Suma de cuad. residuos 148,5497 D.T. de la regresidn 0,875054
R-cuadrado 0,406801 R-cuadrado corregido 0,397628
F(3, 194) 44,3474 Valor p (de F) T,18e-22
Log-verosimilitud -252,5025 Criterio de Akaike 513,0049
Criterio de S5chwarz 526,1580 Crit. de Hanman-Quinn 5la, 32288
rho 0,052580 Durkbin-Watson 1,148243

Sin considerar la constante, £l wvalor p més alto fue el de la wvariakble 2 (ROTACICH)

Fuente: Gretl,2024 Elaborado por: El Autor, 2024



