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Resumen
El presente proyecto tiene como finalidad evaluar la influencia de la inversion en activos fijos
sobre la rentabilidad de las medianas empresas del sector manufacturero del DMQ. Para
desarrollar la investigacion se tomo en cuenta algunas teorias, principalmente: la teoria de la
acumulacién éptima vy la teoria de economias de escala y rendimientos crecientes, ya que estas
describen a profundidad las variables de estudio. En lo que respecta a la metodologia aplicada,
el enfoque es cuantitativo con un alcance descriptivo-correlacional y de caracter longitudinal de
un periodo que abarca del 2015 al 2019, para la recoleccion de los datos se ha tomado en
cuenta un total de 1002 empresas como poblacién de estudio, su informacién financiera fue
obtenida de la pagina web de la Superintendencia de Compairiias Valores y Seguros. A través
del andlisis estadistico de las variables de estudio se pudo constatar la inexistencia de una
correlacion lineal entre las mismas, sin embargo, un estudio posterior realizado con el promedio
de todos los afios del periodo mostré que la inversion en activos fijos tiene una correlacion
cuadratica con el ROA indicando que hay una correlacion positiva o directa muy fuerte. Por
esta razén se propuso un modelo de ecuacién de segundo grado, que permitira predecir y
observar el comportamiento que tendra el ROA de acuerdo a la inversion que se destine para

activos fijos.

Palabras claves: activos fijos, inversion en propiedad planta y equipo, rentabilidad,

correlacion
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Abstract
The purpose of this project is to evaluate the influence of investment in fixed assets on the
profitability of medium-sized companies in the manufacturing sector of the DMQ. To develop the
research, some theories were taken into account, mainly: the theory of optimal accumulation
and the theory of economies of scale and increasing returns, since these describe the study
variables in depth. Regarding the applied methodology, the approach is quantitative with a
descriptive-correlational and longitudinal scope of a period ranging from 2015 to 2019, for the
collection of data a total of 1002 companies have been taken into account as study population,
their financial information was obtained from the website of the Superintendency of Securities
and Insurance Companies. Through the statistical analysis of the study variables, it was
possible to verify the non-existence of a linear correlation between them, however, a
subsequent study carried out with the average of all the years of the period showed that the
investment in fixed assets has a quadratic correlation with ROA indicating that there is a very
strong positive or direct correlation. For this reason, a second-degree equation model was
proposed, which will allow predicting and observing the behavior that the ROA will have

according to the investment that is destined for fixed assets.

Keywords: Fixed assets, investment in property, plant and equipment, cost

effectiveness, correlation
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Capitulo |
Introduccion

Desde finales del siglo XVII y mediados del XIX tuvo lugar un acontecimiento que
cambio de manera radical los procesos, sobre todo a las empresas que se industrializaron.
Este hito se lo conoce como la revolucion industrial, el cual modificé la forma en que las
compaifiias realizaban sus operaciones; empez0 a volverse mas importante la maquinaria y
equipos que empleaban para llevar a cabo su giro de negocio. Dicho de otra forma, los activos
fijos a partir de este acontecimiento toman mayor relevancia a nivel empresarial, convirtiéndose
en uno de los destinos de inversion mas relevantes, influyendo positivamente en los ingresos y
las utilidades de las organizaciones, y por ende mejorando su rentabilidad. EI Ecuador no ha
sido la excepcién mostrando especialmente que el sector manufacturero es uno de los que mas
destina sus recursos para la inversion en este tipo de activos.

En el tejido empresarial ecuatoriano, el sector manufacturero desempeiia un rol
primordial en la economia del pais, ya que representa el 21% del total de las ventas generadas
a nivel nacional del 2020, de igual manera es uno de los principales generadores de empleo,
debido a que en el mismo periodo registré una participacion del 12,5% de todas las plazas de
empleo del pais. Asi mismo las medianas empresas representa una parte fundamental de la
economia, dado a que tienen una participacion del 16% del total de las ventas y 16,6% de
participacién de empleo a nivel nacional (Solano, 2021).

En tal sentido el presente proyecto tiene como finalidad analizar la influencia tiene la
inversion en activos fijos sobre la rentabilidad de las medianas empresas del sector
manufacturera del DMQ en un periodo que comprende el 2015 al 2019.

Planteamiento del Problema

El Problema identificado en este proyecto es que hay una limitada inversion de activos

fijos por parte de las medianas empresas del sector manufacturero del DMQ. Esto debido a que

dichas entidades cuentan con politicas empresariales poco acertadas, dando como
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consecuencia una baja rentabilidad (por la poca productividad que se obtiene), algunos costos
elevados y un aumento en el tiempo de los procesos. Pero este problema trae consigo otras
consecuencias como la pérdida de competitividad, una pérdida en la participacion del mercado
y, hasta incluso, su posible desaparecimiento.

Las medianas empresas tienen como caracteristicas contar con un nimero de
trabajadores que vaya entre 50 a 199 trabajadores y registrar ingresos brutos anuales entre
$ 1.000.001,00 a $ 5.000.000,00 (Camino et al, 2017). En el afio 2020 se registré que las
medianas empresas participaban con un 16% del total de las ventas a nivel nacional, mientras
gue el sector manufacturero es el que menor participacion ocupaba segun el sector comercial,
siendo del 2.4% del total de las ventas generadas a nivel nacional (Solano, 2021).

Segun Valdiviezo (2006) la escasa disponibilidad de tecnologia industrial en el pais es
uno de los factores externos que los empresarios deben afrontar; por lo que las empresas
adquieren maquinaria y equipos importados a altos costos, lo que ocasiona un aumento en los
costos de produccion y por ende se acrecientan los precios. El pais no invierte en innovacion y
desarrollo, por lo que no existen industrias dedicadas a maquinarias y equipos que sean
imprescindibles para el funcionamiento de las entidades, y trae como consecuencia la
importacién de estos productos a un costo mucho mas alto.

La situacion macroecondmica que sufre el pais afecta al sector productivo del Estado
ecuatoriano y el sector empresarial privado (Tugores, 2013), provocando que los recursos sean
limitados, y de esta forma se reduce la inversiéon en los activos fijos, afectado a los procesos
productivos que tienen las organizaciones. Segun Blanco y Fernando (2015) una disminucion
en la inversiéon de los activos fijos ocasionaria una reduccién en la rentabilidad, esto debido a
gue se verian afectados los procesos productivos, y un incremento en los costos de las
empresas, y como consecuencia se veria afectada la competitividad y su participacion en el

mercado.
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Para el afio 2021 los bancos y mutualistas fueron menos restrictivos para los créditos
productivos, de consumo y microcréditos. Pero se puede observar que los créditos productivos
fueron los que menos participacion tuvieron, siendo el 9% de los créditos otorgados, esto
debido a que los bancos tenian temor a posibles impagos, dado a que las cantidades que
solicitaban para invertir eran muy altas. El 17% de las empresas manufactureras han destinado
los créditos a la inversion/ adquisicion de activos y el 69% al capital de trabajo (Banco Central
del Ecuador, 2021). Segun Gabriela Coba (2021), la mayoria de empresas se endeudaba para
capital de trabajo y para pagar deudas que tenian (debido a la lenta recuperacion del pais por
la pandemia). Las empresas del sector comercial representaban un 30% de las empresas con
dificultades de pagar, afectando de esta manera la confianza por parte de los bancos para
otorgarle créditos que serian destinados para la adquisicion de activos fijos.

A partir de este criterio, el problema de la escasa inversion en los activos fijos estaria
afectando a la rentabilidad de las empresas manufactureras, debido a que gran parte de estas
empresas necesitan maquinaria y equipo para realizar sus actividades productivas, lo que
ocasionaria que se tengan efectos negativos tanto para los socios como también para las
partes interesadas que conforman una empresa.

Seguidamente en la figura 1 se presenta el arbol de problemas elaborado a fin de

sintetizar lo anterior:



Figura 1

Arbol de problemas
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Formulacion del Problema

Por lo que surge la siguiente pregunta:

¢ Coémo influye la inversion en activos fijos en la rentabilidad de las medianas
empresas del sector manufacturero del Distrito Metropolitano de Quito?

Justificacion

En el tejido empresarial ecuatoriano las medianas empresas del sector
manufacturero desempefian un rol fundamental en la economia, dado a que constituyen
una de las mas significativas fuentes de ingresos para el pais y también son grandes
generadoras de empleo, por esta razon la investigacion se orienta a la indagaciéon de este
grupo de organizaciones, ya que la implicacién social que tendra este estudio sera de
gran utilidad para el desarrollo y evolucién de las empresas y por ende de la economia del
pais.

El presente proyecto tiene como finalidad realizar un diagnéstico que permita
evaluar la incidencia de la inversién en activos fijos en la rentabilidad de las medianas
empresas manufactureras, ante la preocupacién permanente de las organizaciones por el
crecimiento y desarrollo, surge la inversiébn como un alternativa para colocar recursos y
generar beneficios, de aqui la administracion estos recursos toma transcendencia,
entonces la trascendencia de este estudio esta sustentada en la relevancia que las
organizaciones asignan a la inversién en activos fijo como camino e instrumento para su
desarrollo sustentable y su perdurabilidad en el largo plazo gracias a la paulatina mejora
de la rentabilidad.

La falta de competitividad de algunas de las empresas objeto de estudio esta dada
por la reducida y mal direccionada inversién que sin duda ha generado un sin nimero de
pérdidas a niveles extremadamente criticos. Entonces la realizacion de este estudio
permite evidenciar patrones y tendencias de inversion en activo fijo dentro del sector

manufacturero que mejoren los ingresos por ventas, reduzcan costos y minimicen
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procesos para poder desembocar en un incipiente y progresivo aumento de la
rentabilidad. Adicionalmente se pretende modelar una ecuacion que, a través del analisis
de datos histéricos del sector, permita predecir el comportamiento de la rentabilidad en
funcion de la inversion en activos fijos. Lo que servira para dar una guia que facilite la
toma de decisiones tanto de empresas con amplia trayectoria, asi como de empresas
nuevas.

Se tiene previsto que con los resultados de esta investigacion las medianas
empresas del sector manufacturero puedan predecir el futuro del comportamiento de la
rentabilidad provocada por la inversion de activos fijos, y de esta manera puedan
gestionar y administrar adecuadamente sus recursos.

Objetivos
Objetivo General

Analizar el impacto financiero de la inversion en activos fijos en la rentabilidad de
las medianas empresas del sector manufacturero del Distrito Metropolitano de Quito.
Objetivos Especificos

e Fundamentar tedricamente la incidencia de la inversion en activos fijos en la
rentabilidad de las medianas empresas del sector manufacturero.

e Determinar el comportamiento de la inversion en activos fijos y la rentabilidad de
las medianas empresas del sector manufacturero del Distrito Metropolitano de

Quito.

¢ Evaluar la influencia en la inversién de activos fijos en la rentabilidad de las
medianas empresas del sector manufacturero del Distrito Metropolitano de Quito.
e Proponer un modelo matematico que determine la incidencia de la inversién de

activos fijos en la rentabilidad de las empresas estudiadas.
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Determinacién de Variables

Dentro del estudio se define como variable dependiente a la rentabilidad, y como
variable independiente se tiene a la inversion en activos fijos, en la tabla 1 y tabla 2 se
observan las variables dependiente e independiente y los componentes y elementos que
son necesarios para su analisis.
Clasificacion de Variables
Tablal

Variable Dependiente

Variables Indicadores Instrumento

Margen Bruto
Margen Operacional
Rentabilidad Neta de Ventas

Variable . _ ELentes
_ Rentabilidad Rentabilidad Operacional del .
Dependiente Patrimonio Secundarias
ROA
ROE
Tabla 2

Variable Independiente

Variables Indicadores Instrumento

Valor monetario de terrenos
Valor monetario de edificios y otros
inmuebles
Valor monetario de Naves
Valor monetario de maquinaria e
instalaciones
Valor monetario de plantas

Activos Fijos  productoras
Valor monetario de construcciones en
curso
Valor monetario de Equipo de
Computacion
Valor monetario de Vehiculos
Valor monetario de otras propiedades

y equipo

Variable
Independiente

Registros
contables




Hipotesis

Dentro del estudio se analizaran las siguientes hip6tesis que determinaran la
validez o rechazo de las mismas.

HO: La inversion en activos fijos no influye linealmente en la rentabilidad de las
medianas empresas del sector manufacturero.

H1: La inversién en activos fijos influye linealmente en la rentabilidad de las

medianas empresas del sector manufacturero.
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Capitulo 1l
Marco Teorico

El presente capitulo consiste en sustentar te6ricamente el estudio, esto a través de
un proceso de busqueda y recopilacién de teorias de soporte, investigaciones previas, y
definiciones claves que se encuentre vinculados al problema de estudio (Hernandez et al,
2014). En el marco teo6rico se investigo teorias de soporte que se encuentran relacionadas
a las variables de estudio y su comportamiento, en el marco referencial se indagé en
investigaciones previas que vinculan las mismas variables y explican su relacion en otras
industrias e incluso en otras ciudades y paises y finalmente para el marco conceptual se
recolecto definiciones y conceptos claves para facilitar la comprension de la investigacion.
Teorias de Soporte
Teoria del Comportamiento de la Inversion

La teoria del comportamiento de la inversion se ha venido desarrollando a la par
con la industria de la inversion, y ha despertado un interés significativo especialmente a
mediados del siglo pasado, donde se desarrollaron varias investigaciones que marcaron
un hito en materia administrativa y financiera. En los afios 50, John Clifton Bogle,
estadounidense en ese entonces alumno de los Ultimos afios de Economia en la
Universidad de Princeton, decidié que su proyecto de titulacién se enfocaria en analizar
por qué solo el 25% de las gestoras de fondos de inversion obtenian un beneficio
aceptable a mediano y largo plazo por encima de la media poblacional. Con este estudio
Bogle concluyo que el comportamiento de la inversion se ve influenciado por el micro y el
macro ambiente de las organizaciones, en este orden se determiné también que dentro de
una industria es mucho mas probable que las inversiones sigan un patrén. (Finanbest,
2018)

Este primer estudio fue una de las piedras angulares para moldear la teoria actual,

la cual sugiere, en primera instancia, que la inversion incluye todos los gastos en los que
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incurre una organizacion para aumentar su capacidad de produccion, para desarrollar
nuevos proyectos o externalidades, con el objetivo de incrementar sus activos y reponer
los bienes deteriorados. (Varian, 2005)

Asi mismo, el comportamiento que tiene la inversién no solo va a depender de las
variaciones que tenga la produccion, sino también de otros factores exdégenos, como los
movimientos o cambios estructurales que sufra la economia, alteraciones politicas,
resultado del proceso productivo, variaciones que sufra la oferta de dinero, la confianza
que tengan el publico hacia el sistema financiero y entre otras (Arcia, 2011).

De esta manera, el comportamiento de la inversién se ve directamente ligado a los
factores tanto externos como internos que pudieran afectar la operacion y desarrollo
normal del objeto de la inversion. Para América Latina en las Gltimas décadas se han
perfeccionado modelos con particularidades especiales que no se muestran para otras,
esto debido a que la situacion del subcontinente tiene relevancia fundamental, por la gran
dependencia externa.

En consecuencia, a lo anteriormente citado Bogle y Arcia recomiendan siempre
llevar a cabo un estudio minucioso que determine la factibilidad para una recuperacion
sustentable antes de llevar a cabo cualquier tipo de inversién. Asi mismo los autores
afirman que la estabilidad macroeconémica de la regién es una condicién indispensable
para las decisiones de inversién (Diulio, 1991) .

Finalmente, existe un supuesto que se deriva de esta teoria, que indica que la
inversion modifica la demanda y oferta agregada, y por ende el crecimiento (Finanbest,
2018).

Teoria de la Acumulacion Optima de Capital

Este modelo surgi6 principalmente de las obras de Jorgenson, que conciben la

inversion como un proceso empresarial en el cual el equipo capital se aproxima al nivel

deseado. En otras palabras, este modelo admite un nivel objetivo de activo fijo.
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El modelo de acumulacion de capital busca explicar la inversion a través de la
produccioén, la misma que se considera el medio de transformacion de los flujos de
factores productivos, en el flujo de servicios de trabajo y capital. Dicho de otro modo,
cuando una empresa realiza la adquisicién de activos fijos, se ofrecen servicios de capital
asi mismas, y de esta manera, la inversién proporcionara un beneficio que se vera
reflejado en el producto final o servicio.

La teoria de coste de utilizacién de capital es de gran relevancia, porque provee de
herramientas que permiten a las empresas conocer diversos factores que influyen sobre
las mismas, y de esta forma, permiten el acercamiento a las variables explicativas de la
inversion en un modelo neoclasico (Azofra & Lopez).

Teoria de Trade off

La teoria del Trade off o también conocida como la teoria estatica tiene su origen
en 1977, cuando Stewart C. Myers publica un estudio que llevaba el titulo de
Determinants of corporate borrowing, el cual indica que cada empresa tiene un nivel de
endeudamiento 6ptimo que segun Mondragén (2011) “depende de un equilibrio 6ptimo
entre las ventajas tributarias de la deuda y las desventajas derivadas del incremento de la
posibilidad de quiebra” (p.171). Al lograr este nivel éptimo el costo de capital serd el
minimo mientras el valor de la empresa sera maximo; es decir, una de las formas de
generar rentabilidad es a través del endeudamiento planificado. De modo que, esta teoria
defiende la existencia de una estructura o acumulacién optima de capital ya que
considera, que tal estructura define el valor de la firma (Garcia & Martinez, 2006).

Segun esta teoria, el valor de la firma esta representado por el valor actual neto de
los rendimientos que se obtiendria de inversiones futuras, mas no por los rendimientos de
los activos que posee la empresa en el presente. De esta manera las organizaciones
intentan establecer una estructura 6ptima de su capital, teniendo en cuenta que las

caracteristicas de la deuda no limiten sus decisiones a la hora de invertir. Por esta razén
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las organizaciones deben anallizar detenidamente su situacion para de esta forma poder
endeudarse razonablemente (Mondragén, 2011).
Teoria de Economias de Escalay Rendimientos Crecientes

El origen de estos supuestos proviene de la obra de Adam Smith, su aporte indica
que a medida que una empresa produzca mas unidades y en menor tiempo, el costo
unitario se reduce. “A mas productividad menos costos” (Descuadrando, 2011). Henry
Ford fue uno de los pioneros en la aplicacién de esta teoria, llevando este modelo a las
cadenas de ensamblaje de autos de su empresa.

Las economias de escala es un modelo que eshoza la capacidad de una
organizacion para obtener un menor coste de produccién al aumentar el volumen de
produccion, este modelo va de la mano con la ley de rendimientos crecientes que propone
al incrementar la cantidad de un factor productivo y siempre que se mantengan los demas
factores constantes (ceteris paribus) el rendimiento también aumentara. Entre los factores
productivos se puede destacar la mano de obra, la maquinaria, equipo, entre otros (Castro
& Portuondo, 2009).

Es recurrente que las grandes empresas alcancen las economias de escala
gracias a que operan con rendimientos crecientes, esto les permite alcanzar los costos
medios mas bajos del sector. Sin embargo, los rendimientos crecientes y las economias
de escala también se pueden alcanzar a través de la divisién del trabajo y la
especializacion del capital, derivados de produccion en pasa de un producto y del tamafio
de la organizacion  (Ramirez et al, 2009)

Marco Referencial

La inversion ha sido un tema de preocupaciéon permanente para los gerentes y

administradores, esto debido principalmente al reconocimiento que se le atribuye en el

crecimiento y desarrollo empresarial.
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Del mismo modo, los activos fijos para las organizaciones representan una cuenta
muy importante de manera contable, pero desde la perspectiva estratégico es mucho mas
significativa aun, ya que, saber cuando y en que invertir marcara una enorme diferencia
en la administracion de recursos y el desarrollo empresarial.

Anteriormente la cuenta de activos fijos Gnicamente estaba ligada a la parte
financiera y contables de las entidades, sin embargo especialmente, en los Gltimos afios,
la inversién en activos fijos resulta tener una implicacion estratégica, puesto que a través
de la adecuada colocacién de recursos en las subcuentas que la componen se ha logrado
mejorar las particularidades y calidad de los productos o servicios que ofertan las
empresas, esto a su vez implica una mayor satisfaccion por parte de los consumidores y
hacen posible la ventaja competitiva, por ende esto facilita la recompra, la preferencia de
los clientes por determinada marca o empresa por encima de su competenciay en
muchos casos la fidelizacion de los mismos, lo que se traduce en mayor demanda,
mayores ingresos y mayor rentabilidad. Tanta es la trascendencia que ha ganado la
inversion en activos fijos que se ha transformado en una herramienta fundamental para
las compafiias y emprendedores que desean crecer y/o expandirse en el mercado
proponiendo al mercado productos o servicios de calidad.

El andlisis del impacto de la inversion en activos fijos sobre la rentabilidad es un
tema muy interesante de estudio, por lo cual existen varias investigaciones que pretenden
entender la relacion que existe entre estas dos variables. Desde hace ya algunos afios
Lopez et al. (2008) estudio las inversiones empresariales encaminadas a optimizar los
procesos, reducir los costos y aumentar la rentabilidad, a través de la observaciéon y
estudio de la situacion que afronté una empresa colombiana al utilizar una deduccion
tributaria que disminuyo la base imponible y a su vez los impuestos a pagar, de esta
manera lograba aumentar su liquidez y rentabilidad. El estudio fue ejecutado con una

metodologia mixta de caracter descriptivo, teniendo como objetivo examinar la inversion
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en activos fijos reales productivos, asi los autores infieren que en la mayoria de las
ocasiones las organizaciones realizan una inversion en activos fijos para desarrollar y/o
perfeccionar los procesos productivos y por consiguiente la rentabilidad de una empresa.

De la misma forma Arce y Carrillo (2018), desarrollaron una investigacion de
caracter descriptivo-explicativo con métodos cuantitativos y cualitativos, a través del
analisis comparativo entre los afios de estudio para evidenciar la variacién que se ha
producido después de la compra e instalacién de maquinaria especializada para la
industria que se desarrolla la organizacion estudiada. El proyecto estaba orientado a
elevar la rentabilidad de la empresa LUCARVI E.I.R.L a través de la mejora de sus activos
fijos. Gracias a esto concluyeron que la inversién en activo fijo, especificamente en
magquinaria, aumenta las ventas paulatinamente, genera una disminucion en la mano de
obray a la vez una contraccién de los gastos del proceso beneficiado, consiguiendo una
rentabilidad mucho més eminente.

Siguiendo esta misma tendencia, Rojas y Morgan (2021) con el objetivo de
determinar la influencia que ejerce el control interno de los activos fijos sobre la
rentabilidad de la empresa Josber Contratistas SAC, ejecutaron un estudio cuantitativo
mediante un disefio no experimental de tipo descriptivo con una muestra compuesta por
dos colaboradores a los cuales se les aplico una entrevista que posteriormente fue
contrastada con el estudio de la informacion financiera de la empresa, con el que
aseguran que las deficiencias de las decisiones de inversién y las acciones empleadas
para el control interno de los activos fijos han ocasionado pérdidas monetarias,
trascendiendo de manera negativa en la rentabilidad de las entidades.

Por su parte Lara (2019) a través de métodos empiricos y teoricos, en su
busqueda por establecer el margen de rentabilidad de una compafiia que radica en Peru
con la inversion en activos fijos, realizé un analisis FODA, aplico cuestionarios, recopilo

los datos y efectud un andlisis vertical y el andlisis horizontal de los Estados Financieros
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para establecer estrategias de inversion, concluyendo asi, que la inversién en activo fijo
disminuiria los costos de mano de obra y sintetizaria los procesos, generando una
variacion positiva de la rentabilidad.

Apoyando las investigaciones anteriormente mencionadas, Benavides y Saavedra
(2019) con una metodologia no experimental, aplicada y un enfoque netamente
cuantitativo a nivel descriptivo y explicativo, llevaron a cabo una investigacién enfocada en
una organizacion de la industria metalica con la finalidad de determinar los principales
resultados de la adquisicion de activo fijo en la rentabilidad. Asi los autores concluyeron
que la adquisiciéon del activo tiene un resultado favorable en la rentabilidad de la
compainiia, abarcando un 10% mas de clientes y obteniendo una optimizacién de los
procesos y una reduccion de residuos metalicos en un 33%, derivando en un 35% mas de
la rentabilidad ansiada por los accionistas, por consiguiente, se genera valor agregado y
rentabilidad a largo plazo.

Asimismo, abordando la importancia de la inversién en activo fijo, Garay et al.
(2017) bajo una metodologia mixta desarrollo un software institucional que permitio
estructurar y documentar procesos con la finalidad de determinar cobmo la administracion
de los activos fijos va a influir en la entrega de los estados financieros, sefala que se
debe realizar capacitaciones permanentes al personal administrativo y al personal
contable para asegurar la correcta planeacién, organizacion, direccion y control de los
activos fijos, y asi vislumbrar y garantizar un futuro sélido a cualquier compafiia. En la
tabla 3 se visualiza el cuadro resumen de las investigaciones que sustentan el marco

referencial.



Tabla 3

Marco Referencial
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Estudio Autores Afio A'Ca’.‘ce (.j? Técnical/lnstrumento  Enfoque
Investigacion
César Omar Lopez Avila
La inversion en activos fijos reales Alonso Javier Aguilera Martinez Investigacion
productivos: incentivos y obstaculos Constanza Collazos Gomez 2008 Descriptiva documental y Cuantitativo
tributarios Elizabeth Gbmez Gémez recopilacién de datos
Gloria Liliana Rizo Pizarro
Inversién en activos fijos y su o
incidencia en la rentabilidad de la i i Descriptivo Investigacion .
Yenyfer Milagros Arce Quispe 2018 TIptvo, documental y Mixto
empresa NEGOCIACIONES Eva Luisa Carrillo Vicente explicativo recopilacién de datos
LUCARVI E.I.LR.L.
Control interno de los activos fijos y Maria Isabel Rojas Colmenares
su incidencia en la rentabilidad de la - s L
empresa JOSBER Contratistas SAC Lesly Abigail Morgan Cubas 2021 Descriptivo  Analisis documental - Cuantitativo
de Moyobamba, afios 2018-2019
Administracion de activos fijos y su .
influencia en los estados financieros Victor Garay Asto ) - Jlisi | :
del CLUB SOCIAL MAJOR, lima 017 Descriptiva Analisis documenta Mixto
2016 Azucena Isabel Silva Rumay
Adquisicion de activo fijo mediante el Kevin Andrés Benavides Castafieda
arrendamlent.o' financiero y su efecto 2019 Descriptivo, Analisis documental Cuantitativo
en la rentabilidad de una empresa explicativo
de industria metalica William Anibal Saavedra Torres
Decision de inversion en activo fijo y
su incidencia en la rentabilidad de la Julissa Noedith Lara Guarniz 2019 Descriptiva  Andlisis documental Cuantitativo

empresa "AVILONOR S.A.C." de la
ciudad de Truijillo en el afio 2018
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Marco Conceptual
Inversion

La inversion consiste en dedicar recursos con el objetivo de generar algun tipo de
beneficio que no necesariamente sea econdémico. En economia los recursos usualmente
se los identifican como costos ligados a una persona o entidad. Los principales recursos
gue se suelen identificar son la tierra, el tiempo, el trabajo y el capital, Cuando se efectla
una inversion, se la suele asumir como un costo de oportunidad, debido a que se renuncia
a los recursos que se tienen para lograr un beneficio en el futuro, el cual es incierto
(Lépez, 2018).
Medianas Empresas

A las medianas empresas se las clasifica como tal si cumplen con el nimero de
trabajadores y volumen de ventas establecido. En la Tabla 4 se presenta los parametros
gue ha determinado el Reglamento del Codigo Organico de la Produccién para clasificar a
las empresas en 4 tipos.
Tabla 4

Clasificacién de las empresas en Ecuador

Micro Pequefia Mediana Grandes

Variables

Empresa Empresas Empresa Empresas
Numero de

Dela9 De 10 a 49 De 50 a 199 =200
Empleados

< $ 300.000 > $ 5.000.000
ventas $ 1.000.000 $5.000.000

Nota. Adaptado de (Reglamento de Inversiones del Codigo Organico de la Produccion,
2018)
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Sector Manufacturero

El sector manufacturo es aquella industria que convierte las diferentes materias en
productos o bienes terminados, destinados a ser consumidos por los clientes finales o
distribuidos los intermediarios. Esta industria forma parte del sector secundario de la
economia del pais, debido a que convierte la materia prima adquirida del sector primario,
a un nuevo producto terminado (Ucha, 2022).
Activo

El activo es un bien, recurso o valor que se posee con la finalidad de generar
beneficios en un futuro, ya sea de forma econdémica, o no. En materia contable el activo
se encuentra representado por todos los bienes y derechos que posea una organizacion,
gque se hayan adquirido con el objetivo de generar beneficios futuros para una empresa
(Jaime, 2014).
Activo Corriente

El activo corriente es el recurso o bien que la empresa posee para fines de
negociacion y se espera que genere beneficios en un periodo contable. El activo corriente
es aquel que las empresas planean consumir o vender durante su periodo normal de
actividades. Este activo comprende los recursos en efectivo u otras formas equivalentes,
a excepcion de que su uso este restringido, o no se lo pueda emplear para pagar
obligaciones a terceros en un periodo minimo de doce meses después de la fecha de
balance (NIIF 5, 2004).
Activo Fijo

El activo fijo se encuentra formado por bienes que son imprescindibles para el
desarrollo de las actividades del giro de negocio de las organizaciones, tales como los
edificios, el mobiliario y equipo, vehiculos, o maquinaria, por lo tanto las organizaciones

no los emplean en transacciones (Granado et al, 2004).
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Propiedad Plantay Equipo

Propiedad Planta y Equipo esta compuesta por todos los activos tangibles que una
compainiia tiene para su uso en la produccién de bienes y servicios propios de su giro de
negocio, 0 como suministros de bienes o servicios que contribuyan con las tareas de la
empresa. En esta cuenta también se incluyen los activos que la organizacién posee con el
de arrendar a terceros o para la realizacion de tareas administrativas, siendo los activos
que se espera que duren en el lapso de un periodo contable o mas (NIIF 16, 2008).
Terreno

Terreno corresponde al valor que paga la empresa a otra entidad, o persona, por
la adquisicion o alquiler de tierras. Segun Horngren, et al (2000) el valor por la compra del
terreno va a comprender también lo que se cancela en los servicios judiciales, trabajos
topograficos y la elaboracion de los documentos que legalizan la posesion del activo.
Edificios

Los edificios son los activos fijos que son utilizados con fines comerciales. Incluyen
los edificios en donde estan las oficinas, los almacenes (o locales comerciales), tiendas
de gran tamafio, centros comerciales, o lo que empresa posea para realizar actividades
de su giro de negocio (Helmut, 2020).
Muebles y Enseres

Muebles y enseres son el conjunto de bienes muebles que posee una empresa,
como por ejemplo las estanterias, sillas, escritorios, mobiliaria para sala de juntas, y entre
otros muebles que faciliten la realizacién de las actividades econdémica de la entidad
(Sanchez, 2020).
Maquinaria'y Equipo

Segun Inegi (2008) maquinaria y equipo representa todos aquellos bienes que una
empresa destina a los procesos de fabricacion de bienes y la prestacion de servicios,

como por ejemplo son las maquinas de planta, carretillas de hierro y otros vehiculos que
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sean empleados para la movilizacion de materias primas y articulos terminados dentro del
establecimiento.
Equipos de Computacion

Los equipos de computacion son todos los dispositivos de computo que adquiere
la empresa para los procesos de informatica y comunicacion. Son todos los bienes que
permiten realizar los procesos administrativos de las empresas (INEC).
Vehiculos

Los vehiculos son todos aquellos activos que pueden ser denominados como
equipo de transporte automotriz y flota. Este activo esta compuesto por todas las
maquinas que funcionan con combustible y se movilizan por neumaticos, y las empresas
las utilizan para el transporte de carga o cualquier otro tipo de material, que se utilizara
para el proceso productivo y manufacturero de bienes (Asociacién Espafiola de la
Carretera., 2009).
Construcciones en Curso

Las construcciones en curso son los registros de los costos que las empresas
incurren para la construccion o ampliacién de edificaciones destinada a bodegas, oficinas
plantas de operacidn, locales y entre otras cimentaciones que se encuentran en proceso,
y que a futuro seran ocupadas para realizar las actividades administrativas y operativas
de las organizaciones. Al término de su construccion el valor de estas obras pasara a
formar parte de la cuenta que le corresponda (puc.com, s.f.).
Plantas Productoras

Segun la NIC 16 (2014) las plantas productoras son organismos biolégicos del
reino vegetal que seran destinados como suministros de productos agricolas o para la
elaboracion de los mismos. La produccién esperada de este activo es de un periodo
contable o mas y existe una remota posibilidad de ser vendida como producto agricola por

ventas incidentales de raleos y podas.
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Costo Historico Antes de Reexpresiones y Revaluaciones

El costo historico comprende el precio de adquisicion de un bien, incluidos los
impuestos, y después de haber restado cualquier descuento que pueda presentar el bien.
Representa todos los importes que se le puede atribuir de manera directa a la ubicacion
del bien en un determinado lugar y las condiciones necesarias para que el activo opere de
manera correcta. También representa la estimacion inicial de los costos de deshabilitar y
retirar el bien, de igual manera abarca la recuperacion del espacio sobre el que se
encuentra el bien (SRI).
Ajuste Acumulado por Revaluaciones

El Ajuste acumulado por revaluaciones se puede definir como los ajustes
acumulados que tiene una cuenta por encima del costo histérico de todas las cuentas que
componen propiedad, planta y equipo. Estos ajuste son el resultado de una reexpresion
(correcciones de los errores contables de periodos anteriores o para corporaciones que
emplean la NIIF, el uso de la exencién de “costo atribuido”) o del resultado de una
revaluacion (ajustes en la medicion posterior que se da a la propiedad planta y equipo
aplicados de acuerdo a las politicas contables de cada empresa, 0 una revaluacion
ordenada por un ente de control) (SRI).
Depreciacion

La depreciacion representa un mecanismo mediante el cual se reconoce desde la
perspectiva financiera y contable, el deterioro o pérdida de valor que experimenta un bien
0 un activo no corriente con el paso del tiempo debido a su uso concurrente
(Gerencie.com, 2019).
Deterioro

El deterioro contable hace referencia a la pérdida de valor de un bien o activo

intangible, siendo este deterioro algo reversible. Es decir, que el bien o activo en un futuro
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podré recuperar su valor. En términos contables, este importe se lo contabiliza como un
gasto (Pymes y Autbnomos, 2017).
Ingresos

Los ingresos son todos los beneficios que recibe una persona u organismo por la
comercializacion de un bien, o por la prestacion de servicios, a cambio de una retribucion
economica. En el plan de cuentas del pais, se define a los ingresos como el aumento en
el patrimonio neto de la organizacién durante el periodo contable, ya sea de manera de
entradas o adiciones en el activo, o en la reduccion del pasivo, siempre y cuando estos
incrementos no provengan de las contribuciones por parte de los accionistas (Susana Gil,
2015).
Utilidad

La utilidad se la entiende como sinénimo de beneficio. Es la cifra que se produce
de la diferencia que hay entre las ganancias obtenidas y todos los gastos y costos en los
que incurre una organizacion para el desarrollo de su giro de negocio. Es decir, la utilidad
va a ser el resultado de descontar los ingresos y los gastos incurridos en la actividad
laboral (Editorial Etece, 2021).
Rentabilidad

Segun Sanchez (2002) la rentabilidad es un concepto financiero que se encarga
de determinar la relacion que existe entre los beneficios ocasionados por un
procedimiento u operacion y la inversion que se debidé hacer para llevar a cabo. La
rentabilidad puede ser aplicada y medida en dos niveles: rentabilidad econémica y
financiera.
Indicadores Financieros

Los indicadores financieros son las herramientas que van a permitiran llevar a
cabo un pequefio estudio financiero de la situacion en que se encuentra una entidad en

un determinado periodo. También se los puede emplear como un sistema de gestion y
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control para alcanzar los objetivos propuestos por las empresas, ya que permiten ver los
resultados econdmicos que obtienen estas, y de esta manera, poder tomar las decisiones
para la correcta gestion de la entidad (S., 2021).

ROA

El ROA (Rentabilidad neta del activo o Return on Assets) es uno de los principales
indicadores de rentabilidad que refleja la capacidad que tiene el activo para producir
utilidades de manera independiente de la forma en que se haya financiado, ya sea como
patrimonio o deuda de la empresa (Superintendencia de Compainiias, 2015).

Esta razon se la puede obtener a través de la division entre la utilidad neta y el
activo total. El “Sistema Dupont” es fundamental para el calculo de este indicador que la
variacion que se obtiene permite relacionar la rentabilidad alcanzada a través de las
ventas y la rotacién que existe en los activos, lo que permitira reconocer las areas
directamente relacionadas al desempefio del ROA. La formula se le presenta a
continuacion:

ROA — Utilidad neta Ventas 1)
N Ventas x Activo Total

ROE

El ROE (Rentabilidad Financiera o Return on Equity) es el indicador encargado de
medir el beneficio neto obtenido en relacién con la inversion por parte de los accionistas
de la entidad. Refleja las expectativas que tienen los propietarios de la empresa con
respecto a los beneficios que desean obtener. Usualmente se relaciona los resultados de
este indicador con el costo de oportunidad, lo cual indica los beneficios que los
accionistas dejarian de percibir al invertir en la empresa en lugar de preferir otra
alternativa de inversion (Superintendencia de Compafiias, 2015).

Esta razdn se la puede obtener a través de la division de la utilidad neta para el

patrimonio, sin embargo, la formula que se presenta a continuacion va a permitir

(2)
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determinar cuales son los factores que van a afectar a la utilidad de los socios de la
empresa:

ROE = Ventas UAII Activo UAI X Utilidad neta
" Activo x Ventas X Patrimonio x UAII UAI

Donde se puede identificar que UAII es la utilidad antes de impuestos e intereses y
UAI es la utilidad antes de impuestos.
Margen Neto

El margen neto es el indicador de rentabilidad que muestra la ganancia neta que
va a obtener la entidad por cada unidad que sea vendida. Es importante mencionar que
para el calculo de este indicador se debe tener mucho cuidado para no confundirlo con el
margen operacional, y de esta forma identificar claramente si la utilidad proviene de las
operaciones propias de la empresa o de otros ingresos no
operacionales(Superintendencia de Compafiias, 2015).

Esta razo6n se la obtiene a través de la division que hay entre la utilidad neta sobre
las ventas, como se presenta a continuacion:

Utilidad neta

M Neto =
argen Neto Ventas 3

Margen Bruto

El margen bruto es el indicador de rentabilidad que permite conocer la utilidad que
se va a generar a través de las ventas, después de descontar el costo de ventas. También
representa la capacidad de una entidad para saldar los gastos operativos y generar
beneficios antes de impuestos (Superintendencia de Compaifias, 2015).

Esta razén se la obtiene al dividir la diferencia entre las ventas y el costo de ventas
para las ventas, como se presenta a continuacion:

Ventas — Costo de ventas
Ventas (4)

Margen Bruto =
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Margen Operacional

El margen operacional es el indicador que mide la rentabilidad a través de la
utilidad operacional frente las ventas. El margen operacional es de suma importancia en la
indagacion de la rentabilidad de una organizacion, ya que va a indicar si el hegocio es, 0
no, rentable, sin importar la estructura financiera de las actividades productivas de la
organizacién (Superintendencia de Compafiias, 2015).

Esta razo6n se la obtiene a través de la division que hay entre la utilidad
operacional sobre las ventas, como se presenta a continuacion:

Utilidad operacional
Ventas 5)

Margen Operacional =

Rentabilidad Operacional del Patrimonio

La rentabilidad operacional del patrimonio es el indicador rentabilidad que permite
determinar la utilidad que van a percibir los socios sobre el capital que han invertido en la
entidad, sin tomar en cuenta los gastos financieros ni los impuestos e intereses
(Superintendencia de Compalfiias, 2015).

Esta razo6n se la obtiene a través de la division que hay entre la utilidad
operacional sobre el patrimonio, como se presenta a continuacion:

Utilidad operacional

Rentabilidad Operacional del Patrimonio = - - (6)
Patrimonio
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Capitulo 1l
Disefio Metodoloégico

Después de haber dado a conocer el tema y establecer las fuentes bibliogréaficas
que lo sustentan, el siguiente paso es determinar el plan o estrategia que permitira
conseguir la informacion precisa para el llevar a cabo la investigacion (Hernandez et al,
2014). En este capitulo se precisa el enfoque, el alcance, el tipo de investigacion y la
modalidad, también se determina la poblacion objeto de estudio y los métodos y técnicas
estadisticas y matematicas que seran necesarias para depurara y analizar la informacién
obtenida.

Enfoque de la Investigacion

El enfoque de la investigacion que se aplicé al proyecto es cuantitativo, que segun
Hernandez (2014) el “enfoque cuantitativo es secuencial y probatorio, utiliza la recoleccion
de datos para probar hipétesis con base en la medicion numérica y el andlisis estadistico,
con el fin establecer pautas de comportamiento y probar teorias” (p.4).

A través de este enfoque se pretende recolectar y analizar datos cuantitativos para
evaluar la incidencia de la inversidn en activos fijos en la rentabilidad, para lo se aplicara
modelos estadisticos que determinan la correlacion que existe entre las variables y se
interpretara los resultados, analizando el significado e implicaciones del problema de
investigacion.

Modalidad de la Investigacion

La modalidad que se utilizara es la investigacion documental, segun Bernal (2010)
esta modalidad de investigacion se sustenta en un analisis de la informacion escrita,
documentos y material al que se acude como referencia sobre un asunto especifico, con
la finalidad de determinar las relaciones, semejanzas, diferencias, procesos y los puntos

de vista o estado actual del conocimiento que se tiene del contenido que se va a estudiar.
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Este estudio se llevara a cabo mediante la recoleccion de datos de fuentes de
informacién secundaria, ya que la recopilacién de la informacién es por medio de los
estados financieros histéricos de las empresas que se encuentra publicados en el portal
de informacion del sitio web de la Superintendencia de Compaifiia, Valores y Seguros, asi
como también se utilizara fuentes bibliograficas académicas para obtener informacion
relevante para el marco teorico, referencial y conceptual, ademas para el desarrollo de la
metodologia elegida.

Tipo de Investigacion
Investigacion Descriptiva

Para la investigacion se emple6 una investigacion descriptiva, que para Hernandez
(2014) este tipo de estudio tiene como finalidad determinar y precisar las caracteristicas y
particularidades relevantes en cualquier fenédmeno de estudio. Pretende medir o recopilar
la informacioén de las variables de estudio, sin embargo, este estudio no indica el indica el
tipo de relacién que pueda haber entre ellas.

Bajo este contexto la presente investigacion, en primera instancia fue descriptiva,
ya que tuvo la finalidad de conocer, analizar y detallar el comportamiento individual de
cada variable de estudio y sus principales propiedades, caracteristicas y atributos, esto
mediante un analisis longitudinal que abarca un periodo de 5 afios, que va del 2015 al
2019, observando un mismo grupo de empresas.

Investigacion Correlacional

Para la investigacion también se empled el alcance correlacional, que para
Hernandez (2014) esta clase investigacion tiene como fin medir la correlacion y el grado
de vinculacién que exista entre dos o0 mas variables de estudio. En primer lugar, se debe
medir cada variable para después cuantificar, analizar y establecer los vinculos existentes
entre las variables, es importante mencionar que las correlaciones que se desean probar

se basan en hipdétesis.
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Para complementar el estudio descriptivo se ha decidido también un estudio
correlacional, debido a que se espera examinar la correlacion existente entre las variables
utilizadas; siendo estas la inversion en activos fijos y rentabilidad; esto gracias a diversos

métodos estadisticos, como, por ejemplo: el coeficiente de correlacién y regresiones.

Recoleccion y Anélisis de la Informacion

Para el presente proyecto la recoleccion de informacion se obtendra mediante los
Estados Financieros subidos a la base de datos de la Superintendencia de Compainiias,
estos datos seran recopilados en una base de datos de Excel, para realizar un analisis
longitudinal de las empresas a lo largo de un periodo de 5 afios, del 2015 al 2019,
posteriormente se procesaran los datos en SPSS para evaluarlos y obtener los
resultados.

Para la variable independiente activos fijos, principalmente propiedad planta 'y
equipo es importante evidenciar que la Superintendencia de Compafiias realiza el
tratamiento de esta cuenta como lo indica la NIC 16.

NIC 16

Las Normas Internacionales de Contabilidad nacen por la necesidad de que la
informacién financiera de las organizaciones se presente con uniformidad para facilitar la
interpretacion de quien los estuviere leyendo. (Organizacion Interamericana de Ciencias
Econdmicas, 2001).

El Comité de Normas Internacionales de Contabilidad, IASC por sus siglas en
inglés (International Accounting Standard Committee) por convenio de organismos
profesionales de diferentes paises fue el organismo encargado de crear y emitir, para
1993, las Normas Internacionales de Contabilidad NIC. Las mismas que actualmente
gozan de gran aceptacion es en todos los paises del mundo. Para el 2001 el Consejo de

Normas Internacionales de Contabilidad adopté la NIC 16, que abraca el tema de
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Propiedades, Planta y Equipo. (Organizacion Interamericana de Ciencias Econémicas,
2001)

La NIC 16 tiene por proposito, establecer el método contable con el que se valora
la cuenta propiedad, planta y equipo, con el objetivo de que los interesados puedan
comprender la informacion acerca de la inversion y las maodificaciones que haya
presentado la organizacion en dicha cuenta.

Esta Norma establece que los elementos de esta cuenta son: “un conjunto de
activos de similar naturaleza y uso en las operaciones de una entidad” (Comité de Normas
Internacionales de Contabilidad, 2016, p.6). Los siguientes son algunos de los elementos

gue componen propiedad planta y equipo:

. Terrenos;

. Terrenos y edificios;
. Maquinaria;

) Buques;

. Aeronaves;

. Vehiculos de motor;

) Mobiliario y enseres;
o Equipo de oficina; y

o Plantas productoras.

Métodos Aplicados

El andlisis de los datos se realizara aplicando estadistica descriptiva e inferencial
utilizando el paquete estadistico SPSS y Excel 2016. Adicionalmente se conté con la
asesoria y opinion profesional de la Ingeniera Maria Isabel Chavez Castro, con lo

respecta a la aplicacién de métodos estadisticos.
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En cuanto a la estadistica descriptiva se realizaran analisis de frecuencias para
determinar la variacion de la inversion en activos fijos y rentabilidad; y ver la distribucién
gue siguen los datos de estas variables analizadas, de igual maneras se usara los
diagramas de dispersion. Para el analisis de la distribucion de los datos de las variables,
se aplicaron los siguientes métodos.

Prueba de Shapiro Wilk

La prueba de Shapiro-Wilk es un test que utiliza la estadistica para probar si es
gue un conjunto de datos sigue una distribucién normal, siempre y cuando el tamafio de la
muestra sea menor a 50 entradas, caso contrario se debera utilizar la prueba de
Kolmogorov-Simonov (Shapiro & Wilk, 1965). La Prueba de Shapiro-Wilk fue publicada
por primera vez en diciembre 1965 por Samuel Shapiro y Martin Wilk en su escrito “An
analysis of variance test for normality”. Actualmente es considerado como uno de los tests
mas eficaces para el contraste de normalidad. (Flores Tapia & Flores Cevallos, 2021).

Este método empieza por plantear 2 hipotesis:

HO: Los datos siguen una distribucion es normal

H1: Los datos no siguen una distribucion es normal

Con los datos obtenidos se procede a realizar el calculo de la media y la varianza
muestral. “Se rechaza la hipétesis nula de normalidad si el estadistico es menor que el
valor critico proporcionado por la tabla elaborada por los autores para el tamafio de la
muestra y el nivel de significancia dado” (Flores Tapia & Flores Cevallos, 2021, p. 87).
Para la realizacidn de la presente investigacion se utilizé el programa SPSS, el cual
trabaja con un nivel de significancia del 0,05, entonces la regla de decision queda de la
siguiente forma:

Si el valor del estadistico o valor de p > 0,05 se acepta HO, lo que quiere decir que

los datos provienen de una distribucion normal.
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Si el valor del estadistico o valor de p < 0,05 se rechaza HO y por ende se acepta
H1, lo que significa que los datos no siguen una distribucion normal.
Prueba de Kolmogorov-Smirnov

El test de Kolmog6rov-Smirnov también conocido como prueba K-S, es una
prueba de bondad de ajuste que sirve para verificar si, el conjunto de datos de una
muestra siguen una distribucion normal, es utilizado siempre y cuando las variables sean
cuantitativas continuas, cuando el tamafio de la muestra es mayor de 50 datos (Romero,
2016). El Nombre de esta prueba proviene de los matematicos rusos Andrey Kolmogorov
y Nikolai Smirnov, quienes la desarrollaron. Esta prueba se basa en el planteamiento de
dos hipoétesis:

HO: Los datos siguen una distribucion es normal

H1: Los datos no siguen una distribucién es normal

Con los datos obtenidos se compara el modelo de distribucion que presentan los
datos con el modelo de distribucién normal y de la misma manera que la prueba anterior,
si el estadistico es mayor que el valor critico se aprueba la hip6tesis nula (Canavos,
1988). Asimismo, para la realizacién de la presente investigacion se utilizé el programa
SPSS, el cual trabaja con un nivel de significancia del 0,05, entonces la regla de decision
gqueda de la siguiente forma:

Si el valor del estadistico o valor de p > 0,05 se acepta HO. Entonces la
distribucion es normal

Si el valor del estadistico o valor de p < 0,05 se rechaza HO y por ende se acepta
H1. Entonces la distribucion no es normal

Con relacién a la estadistica inferencial se realizaran las siguientes pruebas:
Coeficiente de Correlacion de Pearson

Es una prueba de estadistica paramétrica que sirve para analizar la relacion lineal

existe entre dos variables que deben ser aleatorias cuantitativas y que provengan de una
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distribucion normal bivariado. Para este coeficiente es importante destacar que, si el valor
obtenido de s o P tiene un valor inferior a 0,05, se entiende que existe un 95% de
confianza de que la correlacion entre las variables sea verdadera y que existe un 5% de
posibilidad de error. El valor de r de Pearson puede oscilar entre -1.00 a +1.00, en la tabla
5 se puede observar las diferentes interpretaciones que se pueden dar del valor de r de
Pearson (Hernandez et al, 2014):

Tabla 5

Regla de interpretacion del coeficiente de correlacién de Pearson y Spearman

R Grado de Relacion

1.00 Correlacion negativa perfecta. (Cada vez que X aumente una unidad,
' Y va a disminuir siempre una cantidad constante)

-0.90 Correlacion negativa muy fuerte

-0.75 Correlacion negativa considerable.

-0.50 Correlacion negativa media

-0.25 Correlacion negativa débil

-0.10 Correlacion negativa muy débil

0.00 No existe correlacidn alguna entre las variables

+0.10 Correlacion positiva muy débil

+0.25 Correlacion positiva débil

+0.50 Correlacion positiva media

+0.75 Correlacion positiva considerable

+0.90 Correlacion positiva muy fuerte

+1.00 Correlacion positiva perfecta (Cada vez que X aumente una unidad,

Y va a aumentar siempre una cantidad constante)

Nota. Adaptado del libro de la metodologia de la investigacion por Herndndez Sampieri en
el afio 2014, pag. 305.

Asimismo, para la realizacion de la presente investigacion se utiliz6 el programa
SPSS, el cual trabaja con un nivel de significancia del 0,05, entonces la regla de decision
queda de la siguiente forma:

Si el valor del estadistico o valor de p > 0,05 se acepta HO. Entonces no existe
correlacion lineal

Si el valor del estadistico o valor de p < 0,05 se rechaza HO y por ende se acepta

H1. Entonces existe una correlacion lineal.



50

Coeficiente de Correlacion de Spearman

El coeficiente de Correlacion de Spearman es una prueba no paramétrica que
busca cuantificar la relacion lineal que existe entre dos variables aleatorias cuantitativas,
cuyos datos no provengan de una distribucién normal. Este coeficiente se lo utiliza cuando
el nimero de sujetos es menor a 30. Al igual que el coeficiente de Pearson, si el valor
obtenido de s o P tiene un valor inferior a 0,05, se entiende que existe un 95% de
confianza de que la correlacién entre las variables sea verdadera y que existe un 5% de
posibilidad de error. En el caso de P, al igual que el anterior coeficiente tiene una
puntuacion que ronda valores de -1.00 a +1.00, en donde -1 indica que hay una
correlacion negativa o inversa y en el caso de que sea +1.00 existe una correlacion
positiva o directa. En la tabla 5 se observa la interpretacion de los valores que puede
tener P.

Asimismo, para la realizacion de la presente investigacion se utilizé el programa
SPSS, el cual trabaja con un nivel de significancia del 0,05, entonces la regla de decision
queda de la siguiente forma:

Si el valor del estadistico o valor de p > 0,05 se acepta HO. Entonces no existe
correlacion lineal

Si el valor del estadistico o valor de p < 0,05 se rechaza HO y por ende se acepta
H1. Entonces existe una correlacion lineal.
Regresiones

Las regresiones son una herramienta estadistica que permite ajustar los datos a
un tipo de funcién sea lineal, cuadratica, cubica, exponencial, logaritmica y entre otras; el
analisis de regresion tiene como objetivo obtener una ecuacién que expresa el vinculo
que existe entre dos 0 mas variables y mediante esta ecuacion se podra predecir
comportamientos futuros de las variables dependientes. La seleccion del tipo de regresion

se basa en la distribucion y en el comportamiento que mejor se ajuste a los datos, es
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importante mencionar que el c o R?es el elemento que establece que tipo de regresién se
ajusta de mejor manera al conjunto de datos, R? puede tomar valores de 0 a 1, entre mas
cercano a 1 sea el resultado significa que existe mayor correlacién, es decir que el modelo
obtenido se adapta de mejor manera al conjunto de datos y por lo tanto la variacion de Y
pues explicarse por X, y entre mas cercano a 0 sea el resultado significa que la
correlacion entre las variables es débil o nula, por ende el modelo no es apto al conjunto
de datos y la variable X no interviene en los cambio de Y (Lind et al, 2008).

Poblacién o Universo

Segun Hernandez (2014) la poblaciéon se define como el “conjunto de todos los
casos que concuerdan con determinadas especificaciones” (p.174). Para el presente
estudio se ha seleccionado a la poblacion como todo el conjunto de medianas empresas
del sector manufacturero que se encuentren ubicadas en el Distrito Metropolitano de Quito
en el periodo 2015-2019, teniendo como resultado un universo de 2354 empresas. Este
valor fue obtenido a través del Ranking empresarial que afio a afio presenta la
Superintendencia de Compafiias.

Para asegurar la fiabilidad del proyecto se ha decidido tomar en cuenta a toda la
poblacién haciendo una depuracidn de acuerdo a criterios claves que se presentan en la
tabla 6.

Poblacion de Estudio

Segun Argimon y Jiménez (2013) la poblacién de estudio se define como
“subconjunto de la poblacién al que se tiene la intencion de estudiar. Se define por
criterios de seleccion y determinadas caracteristicas geograficas y temporales que la
hacen accesibles para a los investigadores” (p.94). Por lo tanto, se realizé una depuracion
tomando en cuenta criterios especificos que son de suma importancia para la
investigacion. El primer criterio que se tomd en cuenta fue que las medianas empresas

tengan informacion financiera del periodo del 2015-2019, quedando 1128. El segundo
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criterio fue que tengan valores superiores a 0 en las cuentas de activos e ingresos por
ventas en el periodo estudiado, dando como resultado 1106 empresas. Después se filtrd
las medianas empresas que registren ingresos por ventas anuales entre 1°000.001 y
5’000.000, segun lo establece el Codigo Organico de la Produccion para su correcta
clasificacioén, con lo cual se obtuvo 1082 empresas. A continuacién, se seleccioné
Unicamente a las empresas que formen parte del sector societario durante el periodo
analizado, con el fin de que haya uniformidad en los estados financieros, asi se produjo
1070 empresas. Luego se seleccioné a las empresas que estan constituidas bajo una de
las 5 especies que establece la Ley de Compafias que para efecto practico sean
Anonimas y de limitadas, ya que no se presentaron otro tipo de compafiias en este sector,
reduciendo la poblacion de estudio a 1053 empresas. Y finalmente se descarto las
empresas que no presentaron el reporte de sus Indicadores Financieros, dando como

resultado final una poblacion de estudio de 1002 empresas, véase anexo 1.



Tabla 6

Criterios de seleccion de las medianas empresas
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Criterios de seleccion Namero de
empresas

Paoblacion o Universo (Medianas empresas del DMQ) 2354
Medianas empresas que cuenten con informacion financiera desde el 1128
2015 al 2019
Medianas empresas activas dentro del periodo de analisis (activos e 1106
ingresos por ventas desde el 2015 al 2019 diferente de 0)
Medianas empresas que estén clasificadas correctamente como lo
establece el Cédigo Organico de la Produccion, Comercio e 1082
Inversiones, COPCI (Ingresos por ventas entre 1°000.001 a
5°000.000)
Medianas empresas que pertenecen al sector societario desde el 1070
2015 al 2019
Medianas empresas constituidas bajo una de las 5 especies que 1053
establece la Ley de Compaiiias
Medianas empresas que presentaron informes de indicadores 1002

financieros completos
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Capitulo IV
Andlisis y resultados

Este capitulo abarca el andlisis de los resultados, que segun Bernal (2010)
consiste en la interpretacién de los datos después de haber sido procesados por medios
estadisticos, con la finalidad de confirmar si se cumple lo planteado. Los resultados
obtenidos se encuentran directamente relacionados con el problema, objetivos, hipétesis y
las teorias planteadas en la investigacion.

Comportamiento de Variables

En el presente proyecto se analiz6 la situacion financiera de las medianas
empresas del sector manufacturero del DMQ durante el periodo del 2015 al 2019, asi
mismo se realizé un andlisis de sus indicadores financieros en el mismo periodo de
estudio, con el fin conocer el comportamiento de las variables de interés de este proyecto.
Adicionalmente se realiz6 un estudio de correlacion de las variables de estudio para
conocer la incidencia de la inversién del activo fijo sobre la rentabilidad.

Para el andlisis se tom6 en cuenta un universo de estudio que abarca 1002
medianas empresas que se obtuvieron a través de la depuracién del universo como se
muestra en la tabla 6. En primer lugar, se obtuvo la informacion financiera necesaria para
la investigacién del formulario 101 que las empresas presentan anualmente para la
declaracién de impuestos al SRI y que a su vez se cargan en la base de datos de la
Superintendencia de Companiias, Valores y Seguros. La recopilacién de las cifras para la
construccion de la base de datos, se realizo descargando archivos del portal web de la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros donde se encuentra toda la
informacién financiera de las empresas del Ecuador divididas por afios, y a través del
procesamiento del programa Excel se extrajo Unicamente de las empresas de objeto de

estudio a una nueva base de datos que reunia las cuentas que se presentan en la tabla 7.



Tabla 7
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Cuentas utilizadas de los Estados Financieros 2015-2019

Cddigo Nombre de la Cuenta
361 Total Activos Corrientes
362 Terrenos costo histdrico antes de reexpresiones o revaluaciones
363 Terrenos ajuste acumulado por reexpresiones o revaluaciones
364 Edificios y otros inmuebles costo histérico antes de reexpresiones o revaluaciones
365 Edificios y otros inmuebles ajuste acumulado por reexpresiones o revaluaciones
366 Naves costo histérico antes de reexpresiones o revaluaciones
367 Naves ajuste acumulado por reexpresiones o revaluaciones
368 Maquinaria e instalaciones costo histérico antes de reexpresiones o revaluaciones
369 Maquinaria e instalaciones ajuste acumulado por reexpresiones o revaluaciones
370 Plantas productoras costo histérico antes de reexpresiones o revaluaciones
371 Plantas productoras ajuste acumulado por reexpresiones o revaluaciones
372 Construcciones en curso
373 Muebles y enseres
374 Equipo de computacion
375 Vehiculos
376 Otras propiedades planta y equipo
384 Depreciacién acumulada costo histérico antes de reexpresiones o revaluaciones
385 Depreciacién acumulada ajuste acumulado por reexpresiones o revaluaciones
386 Deterioro Acumulado
449 Total Activos No Corrientes
499 Total Activo

Nota. Estas cuentas son un extracto del formulario 101 para la declaracién de impuesto

del SRI.

Tomando en cuenta que la informacion financiera del 2015 presenta una

estructura del plan de cuentas diferente a la de los afios posteriores, se modifico los

codigos del afio 2015 para tener uniformidad con el formulario vigente.

Adicionalmente para la construccién de base de datos final, se obtuvieron los

indicadores financieros del reporte anual de indicadores financieros de compafias activas

publicados en el portal de informacion de la pagina web de la Superintendencia de

Compaiiias, Valores y Seguros. Por ultimo, se calcul6 la inversion de las cuentas que

componen propiedad planta y equipo utilizando la variacion del costo histérico afio a afio.
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Para el andlisis de la informacion se realiz6 el promedio de cada cuenta por afio y con
estos datos se construyeron las tablas y graficos que se presentan a continuacion:
Activo

Teniendo en cuenta que el activo representa todo lo que las empresas poseen, en
la tabla 8 se muestra los valores monetarios promedio de la clasificacion del activo en
activo corriente y no corriente de cada afio de la poblacidn a estudiar, en la tabla 9 se
observa el analisis vertical que describe la composicion del Activo y en la tabla 10 se
despliega el analisis horizontal, donde figura el comportamiento de afio a afio de la
cuenta.
Tabla 8

Promedio anual de las cuentas del Activo del 2015 al 2019

Cuenta 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
égtrlxgnte $1.098.581,97 $1.111.465,88 $1.198.808,26 $1.264.426,19 $1.266.976,14 $1.188.051,69
Activo No
Corriente $785.335,19 $785.174,20 $807.435,25 $936.026,22 $1.011.966,35 $865.187,44
I\zgj\l/lo $1.883.917,16 $1.896.640,07 $2.006.243,51 $2.200.452,42 $2.278.942,49 $2.053.239,13
Tabla 9

Composicioén de la cuenta del Activo del 2015 al 2019

Cuenta 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
Activo 58.31% 58.60% 59.75% 57 46% 55,59% 57.95%
Corriente
Activo No 41.69% 41.40% 40.25% 42 54% 44.41% 42.05%
Corriente

Total Activo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Figura 2

Composicion de la cuenta del Activo del 2015 al 2019
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En la figura 2, se ve de manera gréfica la composicion del activo. Para el 2015 el
activo promedio del sector manufacturero fue el mas bajo del periodo, en cambio el valor
promedio mas alto fue el del 2019 superando los $ 2.000.000, 00. De manera general se
observa que el activo corriente representa entre el 40% y 45% del total del activo, siendo
nuevamente el 2019 el afio donde tuvo una mayor representaciéon. Por otro lado, el activo
no corriente representa entre el 55% y 60% del total del activo, destacando el 2017 como
el afio donde tuvo una mayor representacion.

A raiz de estos datos se puede afirmar que ambas cuentas mantienen un equilibrio
en la composicidén ya que no presentan variaciones porcentuales significativas dentro del
periodo, se puede evidenciar que el activo no corriente tiene predominancia frente al
activo corriente, esto puede deberse a que la naturaleza propia de las empresas
manufactureras implica una mayor inversién en activos no corrientes como por ejemplo en

propiedad planta y equipo debido a que es necesario para su giro de negocio.
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Tabla 10

Comportamiento anual de la cuenta del Activo del 2015 al 2019

2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019

Cuenta  variacion Variacién  Variacién  Variacion  Variacién  Variacién  Variacién  Variacion

Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual
Activo
Corriente $12.883,91 1,17% $87.342,39 7,86% $65.617,93 5,47% $2.549,94 0,20%
Activo No
Corriente -$160,99 -0,02% $22.261,05 2,84% $128.590,98 15,93%  $75.940,13 8,11%
ZZ:;'O $12.722,92 0,68% $109.603,44 5,78% $194.208,91 9,68% $78.490,07 3,57%
Figura 3

Comportamiento anual del Activo del 2015 al 2019
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En la figura 3 se observa el comportamiento anual del activo y su clasificacién que
lo componen. En primer lugar, cabe destacar que de manera general el total del activo
durante el periodo estudiado ha ido incrementando sobre todo en el 2018 donde registra
su variacion mas alta que es del 9,68%. También se observa que el activo no corriente ha

ido en incremento a excepcién del 2016 en donde hubo una reduccién minima del 0,02%,
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a diferencia del 2018 en donde alcanzé su maximo crecimiento con respecto al afio
anterior, siendo este un incremento del 15,93%. Por su parte el activo corriente ha ido
creciendo a lo largo del periodo estudiado, destacando principalmente el 2017 en donde
tuvo un incremento del 7,87%.
Activo no Corriente

Considerando que el activo no corriente abarca todos los activos que no se
convierten en efectivo en el corto plazo (1 afio), en la tabla 11 se muestra los valores
monetarios promedio que componen el activo no corriente, para efectos de este proyecto
se le ha dividido en propiedad planta y equipo y otros activos no corrientes, esto con la
finalidad de enfocar la atencion a la cuenta mas representativa del activo no corriente, en
la tabla 12 se contempla el analisis vertical que describe la composicién del activo no
corriente y en la tabla 13 se despliega el analisis horizontal, donde figura el
comportamiento de afio a afo de la cuenta.
Tabla 11

Promedio anual de las cuentas del Activo no Corriente del 2015 al 2019

Cuenta 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
Propiedad
Planta y $549.151,57 $ 561.907,42 $562.749,89 $ 660.004,01 $677.725,82 $ 602.307,74
Equipo

Otros ACtiVOS ¢ 334 76550 $1.334.732,65 $1.443.493,62 $ 1.540.44841 $1.601.216,67 $1.450.931,39
No Corrientes

Total Activo

. $1.883.917,16 $1.896.640,07 $2.006.243,51 $ 2.200.452,42 $2.278.942,49 $2.053.239,13
No Corriente

Tabla 12

Composicion de la cuenta del Activo no Corriente del 2015 al 2019

Cuenta 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio

Propiedad Planta y Equipo 29,15% 29,63% 28,05% 29,99% 29,74% 29,31%
Otros Activos No Corrientes 70,85% 70,37% 71,95% 70,01% 70,26% 70,69%

Total Activo No Corriente 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Figura 4

Composicion de la cuenta del Activo no Corriente del 2015 al 2019
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En la figura 4 se visualiza, la composiciéon del activo no corriente, se ha divido esta
cuenta en propiedad planta y equipo y otros activos no corrientes. Propiedad planta 'y
equipo es la cuenta mas representativa del activo no corriente, durante el periodo de
andlisis a esta cuenta se la ha atribuido entre el 28% y el 30% de la participacién del total
del activo no corriente, lo que evidencia que esta cuenta es uno de los principales
destinos de inversion. También se evidencia que a lo largo del periodo es practicamente
constante.

Dentro del grupo de otros activos no corrientes se han agrupado 9 cuentas que se
mencionan a continuacion:

e Activos intangibles

e Propiedad de inversion

e Activos bioldgicos

e Activos para exploracion y evaluacion de recursos minerales

e Inversiones no corrientes, cuentas y documentos por cobrar no corrientes

e Oftros activos financieros no corrientes
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e Porcion no corriente de arrendamientos financieros por cobrar
e Activos por impuestos diferidos
e Otros activos no corrientes

Se toma la decisidn de agruparlas debido a que estas cuentas no son objeto de
interés para este estudio, ya que en su mayoria presentan valores de cero. En la figura 4
podemos evidenciar que este conjunto de cuentas representa entre el 70% y 72% del total
del activo no corriente. Este porcentaje se concentra principalmente en propiedades de
inversion y activos intangibles.

Se puede destacar que la cuenta propiedad planta y equipo juega un papel
fundamental en el sector manufacturero, debido a que las empresas priorizan en invertir
en esta cuenta, ya que interviene directamente en su proceso productivo.

Tabla 13

Comportamiento anual de la cuenta del Activo no Corriente del 2015 al 2019

2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019
Cuenta Variacion  Variacion Variacion Variacion Variaciéon Variacion  Variaciéon Variaciéon
Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual

Propiedad
Planta y Equipo
Otros Activos
No Corrientes
Total Activo No
Corriente

$12.755,86 2,32% $842,46 0,15% $97.254,12 17,28%  $17.721,81 2,69%
-$32,94 -0,002%  $108.760,97 8,15% $96.954,79 6,72% $60.768,26 3,94%

$12.722,92 0,68% $109.603,44 5,78% $194.208,91 9,68% $78.490,07 3,57%
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Figura 5
Comportamiento anual del Activo no Corriente del 2015 al 2019
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En la figura 5 se observa el comportamiento anual que tiene el activo no corriente y
las cuentas que lo componen. De manera general el activo no corriente a lo largo del
periodo registra un crecimiento progresivo, siendo el 2018 el afio que destaca con el
9,68% de incremento con respecto al afio anterior. De igual manera otros activos no
corrientes han ido aumentando a lo largo del periodo estudiado a excepcion del 2016 que
tuvo una minima reduccién que represento el 0,002%, sin embargo, en el 2017 tuvo su
mayor incremento que fue del 8,15% con respecto al afio anterior. Por su parte propiedad
planta y equipo se mantuvo una tendencia de crecimiento alcanzando en el 2018 su pico
que fue del 17,28%.

Propiedad Plantay Equipo

Para el presente proyecto la cuenta de propiedad planta y equipo cumple con un
papel fundamental, ya que la investigacion se centrara en estudiar las variaciones de las
cuentas que representan el activo fijo para las empresas, en la tabla 14 se muestra los
valores monetarios promedio que componen a propiedad planta y equipo, en este punto

se contempla las subdivisiones de la cuenta incluyendo los valores por ajuste, deterioro y



depreciacion. En la tabla 15 se observa el analisis horizontal que describe el

comportamiento de esta cuenta, para este analisis se la tomd como una sola cuenta,
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puesto que no se puede ponderar con exactitud el deterioro y la depreciacion para cada

una de las cuentas.

Tabla 14

Promedio anual de la cuenta del Propiedad Planta y Equipo del 2015 al 2019

2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
Terrenos $131.997,80 $137.801,30 $130.190,17 $189.008,14 $195.265,82 $156.852,65
Edificios $199.528,32 $210.003,71 $218.811,23 $249.992,13 $275.833,67 $230.833,81
Construccion en Curso $20.192,40 $11.930,13 $20.368,80 $20.672,30 $16.459,64 $17.924,66
Muebles y Enseres $31.946,56 $35.854,15 $34.241,45 $39.400,55 $42.511,00 $36.790,74
Magquinaria y Equipo $218.794,70 $246.464,02 $259.894,72 $290.714,67 $317.750,19 $266.723,66
Plantas productoras
(agricultura) $15.817,29 $11.785,25 $13.313,83 $13.036,84 $16.247,89 $14.040,22
Naves, Aeronaves,
Barcazas y Similares $2.718,91 $2.342,07 $1.855,48 $2.997,75 $3.178,86 $2.618,61
Equipo de Computacion $36.443,33 $38.289,83 $39.396,10 $40.430,70 $44.600,27 $39.832,05
Vehiculos, Equipos de
Transporte y Equipo $142.378,13 $142.255,38 $142.167,89 $137.005,18 $136.524,07 $140.066,13
Caminero Maévil
g;ﬁ;g’ ropiedades Plantay  ¢,) 5e3 50 $34.40504 $43.294,06 $49.83371 $49.325,49 $40.288,36
Depreciacion $271.127,53 $299.369,99 $332.847,77 $363.895,88 $399.063,18 $333.260,87
Deterioro $4.121,84 $9.853,46 $7.936,08 $9.192,10 $20.907,91 $10.402,28
ngf}'pgrc’p'edad Planta y $549.151,57 $561.907,42 $562.749,89 $660.004,01 $677.725,82  $602.307,74
Tabla 15
Comportamiento anual de la cuenta de Propiedad Planta y Equipo del 2015 al 2019
2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019
Cuenta Variaciéon Variacién Variaciéon Variaciéon Variacion Variacion Variaciéon Variaciéon
Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual Absoluta  Porcentual Absoluta Porcentual
Propiedad
Plantay $12.755,86 2,32% $842,46 0,15% $97.254,12 17,28% $17.721,81 2,69%

Equipo
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Figura 6

Comportamiento anual del Propiedad Planta y Equipo del 2015 al 2019
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En la figura 6 se observa que el comportamiento de propiedad planta y equipo ha
tenido una tendencia al alza durante el periodo, destacando el 2018 en donde tuvo un
incremento neto de $97.254,12 que represent6 el 17,28% respecto al afio anterior, por
otro lado, el 2017 fue el afio en que tuvo el minimo crecimiento del 0,15% con respecto al
afio pasado, a diferencia del 2016 y 2019 donde el incremento fue del 2,32% y 2,69%
respectivamente.

Con el objeto de visualizar de mejor manera la importancia que tiene la cuenta de
propiedad planta y equipo se ha optado por analizar su participacion con respecto al total
de al activo. Los valores monetarios que tiene esta cuenta frente al activo se observan en

la tabla 16, en cambio en la tabla 17 se presentan los valores porcentuales.
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Tabla 16

Promedio anual de la cuenta del Propiedad Planta y Equipo y el total Activo del 2015 al

2019
Cuenta 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
Propiedad
$549.151,57  $561.907,42  $562.749,89  $660.004,01  $677.725,82  $602.307,74

planta y equipo
Otros activos $1.334.765,59 $1.334.732,65 $1.443.493,62 $1.540.448,41 $1.601.216,67  $496.274,23
Total activo $1.883.917,16 $1.896.640,07 $2.006.243,51 $2.200.452,42 $2.278.942,49 $1.098.581,97

Tabla 17

Participaciéon de Propiedad Planta y Equipo respecto al Activo Total del 2015 al 2019

Cuenta 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
Eéﬁfﬁ,idad plantay 29,15% 29,63% 28,05% 29,99% 29,74% 29,31%
otros activos 70,85% 70,37% 71,95% 70,01% 70,26% 70,69%
Total activo 100,00%  100,00%  100,00%  100,00%  100,00% 100,00%
Figura 7

Participacién de Propiedad Planta y Equipo respecto al Activo Total del 2015 al 2019
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En la figura 7 se observa la participacion que tiene la cuenta de propiedad planta y
equipo con respecto al activo total. Cabe destacar que esta cuenta tiene una gran
participacién en el activo durante todo el periodo de analisis, representando casi el 30%

en todos los afios, este porcentaje es bastante significativo debido a que representa casi
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la tercera parte del activo total, mientras que el otro 70% abarca todas las cuentas
restantes del activo corriente y del no corriente. Dentro del periodo de estudio el 2019 es
el afio en donde la propiedad planta y equipo alcanzo su valor monetario mas alto,
$677.725,82, mientras que en el 2018 fue el afio en donde esta cuenta alcanz6 su mayor
participacion.
Inversion en Propiedad Plantay Equipo

Entendiendo que la inversion consiste en dedicar recursos a un proyecto con el fin
de obtener algun tipo de beneficio, entonces la inversion en propiedad planta y equipo se
entenderia como cualquier desembolso de dinero para la adquisicion de algin bien. Para
la investigacion se ha optado por medir la variacion absoluta del costo historico de cada
cuenta del activo propiedad planta y equipo para cuantificar la inversion. En la tabla 18 se
muestra los resultados monetarios de la inversion, mientras que en la tabla 19 se observa

la composicion de la misma.
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Tabla 18

Promedio anual de la Inversién en Propiedad Planta y equipo del 2016 al 2019

Cuenta 2016 2017 2018 2019 Sumatoria
Terrenos $ 1171041 $ 1217586 $ 60.584,07 $ 21.690,93 $ 106.161,27
Edificios $ 2784304 $ 2632672 $ 36.099,75 $ 4096332 $ 131.232,82
gzr::ucc'on en $ 485796 $ 1174072 $ 13.092,83 $ 923927 $ 38.930,78
Muebles y Enseres $ 5.075,72 $ 2.65887 % 7.406,75 $ 447723 $ 19.618,57
Maquinariay Equipo  $  49.644,87 $ 24.83597 $ 4409691 $ 3631129 $ 154.889,03
Plantas productoras ¢ 505,52 $ 148854 $ 54208 $  3.22446 $ 5.760,60
(agricultura)

Naves, Aeronaves, ¢ 503,98 $ 17,40 $ 117007 $ 37647 $  2.067,93
Barcazas y Similares

Equipo de $ 408608 $ 353535 $ 540570 $  7.04661 $ 20.073,74
Computacion

Vehiculos, Equipos

de Transporte y $ 1131955 $ 1453631 $ 1597135 $ 1531272 $ 57.139,93
Equipo Caminero

Movil

Oras Propiedades $ 1712805 $ 1381782 $ 16.048,39 $ 10.791,27 $ 57.78553
Planta y Equipo

Inversién de

Propiedad Planta y $ 13267518 $ 111.13354 $ 200.417,91 $ 149.43357 $ 593.660,20

Equipo

Como se observa en la tabla 18 el afio donde hubo mayor inversién en propiedad
planta y quipo fue en el 2018 superando los $200.000,00, mientras que en los afios
restantes la inversion no alcanzaba los $150.000,00. Durante todo el periodo de analisis
alcanza un valor total de $593.660,20. Todas las cuentas que la conforman presentan
inversion durante todos los afios del periodo analizado.

Cabe destacar que la cuenta donde se concentra mayor inversién durante todo el
periodo analizado es maquinaria siendo su valor de $154.889,03, sobresaliendo el 2016
en donde hubo mayor inversién en esta subcuenta. En segundo lugar, se encuentra la
cuenta edificios alcanzando un valor de $131.232,82 durante el periodo, para el 2019
alcanzo su pico en la inversion. La cuenta terrenos se encuentra en tercer lugar,
alcanzando un valor de $106.161,27 durante todo el periodo, siendo el 2018 en donde
hubo mayor inversion, es importante mencionar que en ese afio la cuenta aumento

significativamente su valor a diferencias de los otros afios. Estas tres cuentas resultan ser
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las principales dentro de la inversion, ya que presentan un total que supera los $100.000,
durante todo el periodo de analisis.

En cuarto lugar, se encuentra otras propiedades planta y equipo, teniendo una
inversion total de $57.785,53, enfatizando el 2016 como el afio donde hubo mayor
inversion. Vehiculos se encuentra como la quinta cuenta en donde hay mayor flujo de
inversion con un valor total de $57.139,93; en el 2018 tuvo su mayor inversion, esta
cuenta mantiene una inversion constante, especialmente en los tres ultimos afios. En
sexto lugar se encuentra la cuenta de construcciones en curso, con una inversion total de
$38.930,78, destacando el 2018 como el afio donde hubo mayor inversion. La cuenta
equipo de computacion en el 2019 presenta su mejor valor, se encuentra en séptimo lugar
con una inversion total de $20.073,74. En octavo lugar esta la cuenta de muebles y
enseres con un valor total de $19.618,57, destacando el 2018 como su mejor afio. Este
segundo grupo de cuentas presentan valores significativos, aunque evidentemente
menores al primer grupo.

En noveno lugar se observa a la cuenta de plantas productoras con una inversion
total de $5.760,60, destacando el 2019 como el afio en donde hubo mayor inversion.
Naves es la cuenta en la que hubo menor inversién en el periodo alcanzando un valor
total de $2.067,93, en donde todos los afos presento valores bajos a excepcion del 2018
Unico afio en donde supero la inversion de $1.000,00. Este conjunto de cuentas, contiene

valores relativamente bajos frente a los dos anteriores grupos.



Tabla 19

Composicion de la Inversién en Propiedad Planta y equipo del 2016 al 2019
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Cuenta 2016 2017 2018 2019 Promedio
Terrenos 8,83% 10,96% 30,23% 14,52% 16,13%
Edificios 20,99%  23,69% 18,01% 27,41%  22,52%
Construccion en Curso 3,66% 10,56%  6,53% 6,18% 6,74%
Muebles y Enseres 3,83% 2,39% 3,70% 3,00% 3,23%
Maquinaria y Equipo 37,42% 22,35% 22,00% 24,30% 26,52%
Plantas productoras (agricultura) 0,38% 1,34% 0,27% 2,16% 1,04%
Naves, Aeronaves, Barcazas y 038%  002%  058%  025%  0,31%
Similares
Equipo de Computacion 3,08% 3,18% 2,70% 4,72% 3,42%
Vehiculos, Equipos de Transporte y 853%  13,08% 7.97% 10,25%  9,96%
Equipo Caminero Movil
Otras Propiedades Planta y Equipo 12,91% 12,43%  8,01% 7,22% 10,14%
Inversién Propiedad Planta y Equipo 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Figura 8

Composicion de la Inversién de la Propiedad Planta y equipo del 2016 al 2019

Composicion de la Inversion en Activo fijo
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En la figura 8 se observa la composicién porcentual de la inversion de propiedad
planta y equipo a partir del 2016 al 2019. En el afio 2016 la inversion alcanzo un total de
$132.675,18, de lo cual maquinaria y equipo representa el 47,42% del total, siendo la
cuenta predominante, en segundo lugar, aparece edificios representando el 20,99% y
representando el 12.91% esta otras propiedades planta y equipo, este grupo de cuentas
son las que mayor participacion alcanzan este afio, mientras que terrenos y vehiculos,
representan el 8,83% y 8.53% respectivamente, finalmente en este afio las cuentas

restantes tienen porcentajes poco representativos, que ni en conjunto alcanzan el 15%.
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Para el 2017 la inversion total fue de $111.133,54, las cuentas de edificios y
magquinaria y equipo resultan en este afio ser las mas importantes, con una participacion
de 23,69% y 22,35% respectivamente, vehiculos, otras propiedades planta y equipo,
terrenos y construcciones en curso, tienen porcentajes individuales que rondan el 10% del
total de la inversién de propiedad planta y equipo de este afio. Mientras que las demas
cuentas tienen porcentajes que no alcanzan al 5% individualmente. Es importante
mencionar que este afio fue el que menos inversion total presentd durante el periodo
estudiado.

El 2018 fue el afio en donde hubo mayor inversién durante el periodo alcanzando
un valor de $200.417,91, se puede observar que los otros afios no alcanzan ni a las tres
cuartas partes del total de este afio. Terrenos es la cuenta que tiene mayor presencia en
este afio, ya que su valor bordea el 30% del total de la inversién, maquinaria y equipo
ocupa el segundo lugar representando el 22%, a edificios se le atribuye el 18,01% del
total de la inversién. Las demas cuentas presentan valores individuales infimos, inferiores
al 10% de la inversion del afio.

Finalmente, el 2019 la inversién se reduce considerablemente a $149.433,57,
nuevamente edificios ocupa el primer lugar en participacion representando el 27,41%, en
segundo lugar, se encuentra maquinaria y equipo con el 24,30%, a continuacion aparece
terrenos con un porcentaje del 14,52%, después de esta, se encentra vehiculos, con una
participacion del 10,25%, por ultimo, las cuentas de otras propiedades planta y equipo,
construccion en curso, equipo de computacién, muebles y enseres, plantas productoras
(agricultura) y naves tienen una participacién muy reducida, ya que individualmente tienen
menos del 10% de la participacion de la inversion del 2019.

Se puede concluir que maquinaria y equipo es la cuenta que por lo general
predomina en cada afio, en promedio y en total es la mas representativa, puesto que en el

sector manufacturero es de vital importancia esta subcuenta, debido a que a través de la
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magquinaria y el equipo las organizaciones llevan a cabo las actividades inherentes al giro
del negocio. Por otro lado, cabe destacar que la inversion total ha tenido una tendencia
decreciente a excepcién del 2018, unico afio en que la inversidn casi duplico su valor
respecto del 2017.
Ingresos y utilidades

Los ingresos y utilidades son los resultados de las operaciones que tuvo el sector
manufacturero durante el periodo estudiado, son importantes ya que permitiran
complementar el andlisis de rentabilidad. En la tabla 20 se puede observar el promedio
anual de ingresos y utilidad que obtuvieron las medianas empresas del sector, mientras
que en la tabla 21 se visualiza la evolucion de estas cuentas en el periodo de estudio.
Tabla 20

Promedio anual de Ingresos y Utilidades del 2015 al 2019

Cuenta 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
l?egr:f;; PO $2367.796,15 $2.177.148,87 $2.306.510,74 $2.434.971,71 $2.389.013,37 $2.335.088,17
ITn(?t:SO $2.404.41556 $2.213.775,16 $2.354.249,93 $2.491.007,70 $2.428.043,40 $2.378.478,35
Utilidad del
ejercisio $119.888,73  $85.532,44  $130.519,36  $138.418,44  $111.553,98  $117.182,59
Utilidad
antes de $118.116,22  $97.03322  $124.70551  $131.062,81  $132.036,78  $120.590,91
Impuestos
Utiidad Neta ~ $85.094,81 $67.376,19 $30.702,39 $88.687,16 $93.999,89 $73.172,09

En la figura 9 se observa el promedio anual de las cuentas de ingresos y utilidad
de las medianas empresas del sector manufacturero en el periodo de andlisis. Los
ingresos por ventas son recursos generados por las actividades propias del giro de
negocio de las organizaciones, esta cuenta durante el periodo de analisis tuvo un valor
promedio de $2.335.088,17, destacando el 2018 como el mejor afio para esta cuenta con
un valor de $2.434.971,71. Los ingresos totales son la suma de los ingresos
operacionales y no operacionales, es decir que representa los recursos que obtiene la

empresa tanto por las actividades propias a su giro de negocio como por otras
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actividades, este rubro alcanzo en promedio un valor de $2.378.478,35, siendo el 2018 el
afio en que obtuvo mayor importe con un valor $2.491.907,70.

Se puede visualizar que los ingresos por ventas representan casi el total de los
ingresos totales, lo que significa que este sector se mantiene principalmente por las
ganancias generadas por su giro de negocio y no depende de las actividades
complementarias.

La utilidad del ejercicio es aquel beneficio que se obtiene después de descontar
los gastos y costos, esta cuenta tuvo un promedio en el periodo de $117.182,59, cabe
mencionar que en los afos del periodo esta cuenta obtuvo valores que superan los
$100.000,00, sin embargo, el 2016 es el Unico afio en el que se obtuvo un valor inferior,
siendo este de $85.532,44, en cambio en el 2018 se obtuvo la méxima ganancia
alcanzando un valor de $138.418,44.

La utilidad antes de impuestos como su nombre lo indica representa la ganancia
que se obtiene restando gastos financieros y sumando los ingresos financieros, pero
antes de descontar los impuestos, este rubro tuvo en promedio un valor de $120.590,91,
evidenciando que al ser mayor que la utilidad del ejercicio tuvo afios en que hubo
significativos ingresos financieros, es importante recalcar que al igual que la cuenta
anterior, esta en casi todos los afios obtuvo beneficios que superan los $100.000,00, a
excepcion del 2016 en donde obtuvo valor de $97.033,22; a diferencia el 2019 en donde
se obtuvo la mayor ganancia con un valor de $132.036,78. La utilidad neta representa la
ganancia final que perciben las empresas una vez que se ha descontado todos los
intereses e impuestos, para esta el promedio del periodo alcanzo un valor de $73.172,09,
destacando el 2019 como el mejor afio de este rubro con un valor de $93.999,89, a

diferencia del 2017 en donde se obtuvo una ganancia de $30.702,39.



74

A partir del andlisis de la figura 9 se puede contemplar que los ingresos tienen una
diferencia bastante significativa con respecto a la utilidad esto denota que los costos y
gastos que incurren las empresas son bastante onerosos, ya que la utilidad alcanza entre

el 4% y 6% de los ingresos totales.
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Figura 9
Promedio anual de Ingresos y Utilidades del 2015 al 2019
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Tabla 21

Comportamiento anual de Ingresos y Utilidades del 2015 al 2019
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2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019
Cuenta Variacion Variacion Variaciéon Variacion Variaciéon Variacion Variaciéon Variacion
Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual
Ingreso
por -$190.647,28 -8,05% $129.361,88 5,94% $128.460,97 5,57% -$45.958,34 -1,89%
Ventas
Ingreso
Total -$190.640,40 -7,93% $140.474,77 6,35% $137.657,77 5,85% -$63.864,30 -2,56%
Utilidad
del -$34.356,29 -28,66% $44.986,92 52,60% $7.899,08 6,05% -$26.864,47 -19,41%
ejercicio
Utilidad
antes de -$21.083,01 -17,85% $27.672,30 28,52% $6.357,30 5,10% $973,97 0,74%
Impuestos
Egltl:ad -$17.718,62 -20,82% -$36.673,80 -54,43% $57.984,77 188,86% $5.312,73 5,99%
Figura 10
Comportamiento anual de Ingresos y Utilidades del 2015 al 2019
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@ 585%

@6.35%

7.93%
e @ 594%

WV -8.05%

$2.500.000,00

$2.000.000,00

$1.500.000,00

$1.000.000,00

2017

@ 599% 5
d / Utilidad Neta

2019

u Utilidad Neta  w Utilidad antes de Impuestos ~ m Utilidad del ejercicio  m Ingreso por Ventas Ingreso Total

. WV -28.66% ® Ingreso Total
\ 52,60%
$500.000.0 ; . -y ;
’ V -17.85% - Ingreso por Ventas
i A
o 0, /
v 05.0% / Uhilidad del ejercicio
; W -2082% /
s —y | /
V -5443% y oA
TS £ d @ 18886% / Utilidad antes de Impuestos

En la figura 10 se observa el comportamiento de los ingresos y utilidades durante

el periodo de estudio. El ingreso por ventas no se ha mantenido constante con respecto a
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una tendencia, ya que para el 2016 decrecio, a diferencia del 2017 y 2018 en donde hubo
un crecimiento y nuevamente para el 2019 se produce una baja. Igualmente se puede
visualizar que los ingresos totales tuvieron el mismo comportamiento que la cuenta
anterior.

Con respecto a la utilidad antes de impuesto a partir del 2017 tuvo una tendencia
al crecimiento, unicamente en el 2016 hubo una reduccion. En cambio, la utilidad del
ejercicio tiene un comportamiento irregular, debido a que para el 2016 y 2019 decreci6, en
cambio en el 2017 y 2018 tuvo un incremento. Finalmente, la utilidad neta para el 2016 y
2017 tuvo una reduccion, a diferencia del 2018 y 2019 que se evidencié una tendencia al
alza.

Cabe destacar que para el 2016 todas las cuentas tuvieron una tendencia al
decrecimiento, a diferencia del 2018 que se podria catalogar como el mejor afio puesto
que todas las cuentas tuvieron un incremento con respecto al anterior afio. En general el
comportamiento individual de cada cuenta ha sido inestable, debido a que no sigue
ninguna tendencia.

Indicadores de Rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad son valores que permiten medir la efectividad con
que las empresas convierten sus ventas en utilidades, a través de un control de los costos
y gastos en los que se incurre, a través de estos indicadores es factible analizar cémo se
comporta el retorno que se invierte en la empresa sea patrimonio o del activo. En la tabla
22 se observa el promedio anual de los indicadores de rentabilidad de las medianas
empresas del sector manufacturero durante el periodo analizado y en la tabla 23 se

visualiza su respectivo comportamiento.
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Tabla 22

Promedio anual de los Indicadores de Rentabilidad del 2015 al 2019

Cuenta 2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
ROA 5,31% 3,48% 4,80% 4,49% 3,33% 4,28%
ROE 15,08% -11,41% 11,53% 12,42% -6,29% 4,27%
Margen Bruto 60,74% 61,53% 61,35% 60,98% 60,91% 61,10%

Rentabilidad Operacional del

patrimonio
Margen Operacional 21,79% 20,19% 21,99% 22,05% 21,57% 21,52%
Rentabilidad Neta de Ventas 2,75% 1,51% 2,98% 2,74% 1,80% 2,36%

228,28%  139,14%  224,05%  265,74%  453,52% 262,15%

El ROA significa que por cada ddlar invertido en activos la empresa obtiene X
ddlares de utilidad neta, se puede evidenciar que para el 2015 por cada dolar invertido en
activos, el sector manufacturero genero 5 centavos de utilidad neta, este seria el mejor
afio dentro del periodo de estudio y el Unico en el que se cumple la condicion minima para
valorar positivamente la rentabilidad. Para el 2016 el ROA disminuye, ya que por cada
dolar invertido la utilidad generada es de 3 centavos. En el 2017 tiene un ligero aumento
respecto al afio anterior, alcanzando asi, 4,8 centavos de utilidad por cada délar invertido.
Para 2018 y 2019 de observa una disminucion a 4,5 centavos y 3,3 centavos de utilidad
respectivamente.

El ROE significa que por cada délar invertido por parte de los accionistas hacia la
empresa obtiene X délares de utilidad neta que el afio donde se obtuvo una mejor
rentabilidad financiera fue el 2015, ya que por cada dolar invertido por parte de los
accionistas estos obtienen 15 centavos de rentabilidad, en cambio el afio 2016 el valor fue
negativo, representando que por cada délar que el accionista invierta va a tener una
pérdida de 11 centavos. Para el afio 2017 hubo una recuperacién aumentando la utilidad
neta a 11 centavos por cada dolar invertido, continuando con esta tendencia de
crecimiento en el 2018 la rentabilidad producida por cada ddlar invertido fue de 12
centavos. Finalmente, el 2019 volvié a tener una caida, provocando una pérdida de 6

centavos por cada délar invertido de los accionistas.
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A través de margen bruto se mide la eficacia de la empresa, ya que indica cuanto
de utilidad se obtiene por cada délar vendido, después de haber descontado los costos de
ventas. Cabe recalcar que el costo de ventas al corresponder el costo de produccion y los
inventarios terminados va a repercutir directamente sobre el costo de ventas el método de
valoracion de inventarios y por tanto también va a tener incidencia sobre el resultado de
este indicador. Es importante mencionar que al ser todos los afios el margen bruto
positivo significa que el costo de ventas de todo el periodo es inferior al valor de las
ventas, mostrando un escenario positivo para este sector. En la figura 11 se indica que en
el 2015 se generd 60 centavos de utilidad bruta por cada délar vendido, para el 2016 tuvo
un leve crecimiento generando 62 centavos de utilidad por cada vendido, en cambio para
el 2017 hubo un ligero decrecimiento obteniendo 61 centavos de utilidad por cada délar
vendido, siguiendo esta tendencia de caida para el 2018 se presenta una utilidad de 60,98
centavos por cada ddlar vendido. Finalmente, para el 2019 esta utilidad se reduce a 60,91
centavos.

La rentabilidad operacional del patrimonio indica que por cada dolar que invierten
los accionistas (patrimonio) se obtiene X délares de utilidad operacional. Para el 2015
esta cuenta alcanzo un valor de $2,28 por cada délar invertido, para el 2016 fue el Unico
afo en que se present6 un decrecimiento alcanzando un valor minimo de $1,39 de
utilidad operacional por cada dolar invertido. En el 2017 comenz6 una tendencia de
crecimiento que afectaria a los siguientes afios, dando en este afio un valor de $2,24 de
utilidad operacional por cada dolar invertido, ya para el 2018 alcanzo un valor de $2,66 de
utilidad operacional por cada ddlar invertido y finalmente en el 2019 esta cuenta obtuvo su
mejor puntuacion con un valor de $4,53 de utilidad por cada ddlar invertido por parte de
los accionistas.

El margen operacional indica que por cada délar vendido se obtiene X ddlares de

utilidad luego de descontar costos y gastos operacionales. Para el 2015 se tiene una
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utilidad operacional de 22 centavos por cada ddlar vendido, el 2016 es el afio en donde se
obtuvo el peor margen, ya que por cada délar vendido se obtenia 20 centavos, para el
2017 hubo una leve recuperacion, ya que la utilidad operacional aumento nuevamente a
22 centavos. Se destaca el 2018 puesto que en este afio se obtuvo una utilidad
operacional de 22,05 centavos por cada dolar vendido, siendo este el mejor afio, en
cambio el 2019 tuvo una leve caida, debido a que presentd una utilidad operacional de
21,57 centavos.

La rentabilidad neta de ventas o también conocida como margen neto representa
la utilidad neta obtenida por cada délar vendido. Este indicador no presenta una tendencia
constante. Para el 2015 se obtuvo 2,75 centavos de ganancia neta por cada délar
vendido. El 2016 siendo el peor afio para este indicador alcanzé un valor de 1,51
centavos de utilidad neta, por el contrario, el 2017 presenta el mejor valor para este
indicador, alcanzado un valor de 2,98 centavos por cada ddélar vendido. En el 2018 el
valor de este indicador fue de 2,74 centavos de utilidad, finalmente en el 2019 cae de
nuevo a un valor de 1,8 centavos de utilidad por cada délar vendido.

Se puede observar gue la rentabilidad operacional del patrimonio en todos los
afos del periodo estudiado son los valores mas altos y por el contrario el ROE posee el
promedio mas bajo, pero esto se debe a que presenta valores negativos, de la misma
manera el ROA es el indicador con menor puntuacion durante el periodo.

Se puede evidenciar lo descrito anteriormente en la figura 11, que se presenta a

continuacion:



Figura 11

Promedio anual de los Indicadores de Rentabilidad del 2015 al 2019
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Tabla 23

Comportamiento anual de los Indicadores de Rentabilidad del 2015 al 2019

2015-2016 2016-2017 2017-2018 2018-2019
Cuenta Variaciéon Variacion Variacion Variacién Variacion Variacién Variacion Variaciéon
Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual Absoluta Porcentual
ROA -0,01833 -34,50% 0,01316 37,81% -0,00310 -6,47% -0,01154 -25,74%
ROE -0,26484  -175,65% 0,22938 201,10% 0,00889 7,71% -0,18706  -150,60%
Margen Bruto 0,00796 1,31% -0,00187 -0,30% -0,00361 -0,59% -0,00074 -0,12%
Rentabilidad
Operacional del -0,89135 -25,88% 0,84911 61,02% 0,41686 18,61% 1,87783 70,66%
patrimonio
Margen
. -0,01596 -7,33% 0,01801 8,92% 0,00057 0,26% -0,00482 -2,19%
Operacional
Se”tab"'d""d Neta 01243  .4512% 001466  96,97%  -0,00238  -8,01%  -0,00939  -34,27%
e Ventas
Figura 12

Comportamiento anual de los Indicadores de Rentabilidad del 2015 al 2019
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En la figura 12 se puede observar el comportamiento de los indicadores de
rentabilidad durante el periodo analizado. El 2016 presenta en la mayoria de los

indicadores una tendencia a la baja a excepcién del margen bruto el cual tuvo un



83

crecimiento de 1,31% con respecto al 2015, por el contrario, el 2017 presenta en la
mayoria de indicadores una tendencia al alza, para este afio cabe destacar que el
indicador que tuvo mayor crecimiento fue el ROE con un porcentaje de 201,10%. Para el
2018 ningun indicador present6 una tendencia definida, la rentabilidad operacional es el
indicador que destaca en este afio por su crecimiento de 18,61%, siendo el mas alto a
comparacion de los demas. Finalmente, el 2019 presenta una tendencia de decrecimiento
por casi todos los indicadores a excepcién de la rentabilidad operacional del patrimonio
que tiene un crecimiento de 70,66%.
Comprobacion de Hipotesis
Prueba de Normalidad

Para dar continuidad al objetivo de este estudio se ha determinado que las
variables a correlacionar seran la inversién en activos fijos de cada afio y el ROA, se
analiz6 en primer lugar la distribucion que siguen las variables de interés, se utilizo la
prueba de Kolmog6rov-Smirnov para comprobar la normalidad de los datos, se aplico esta
prueba debido a que es la que se ajusta a la cantidad y caracteristicas de los datos. Se ha
planteado las siguientes hip6tesis para su comprobacion:

HO: Los datos siguen una distribuciéon normal.

H1: Los datos no siguen una distribuciéon normal.

Los datos fueron procesados por medio del programa SPSS, obteniendo los

siguientes resultados que se muestran en la tabla 24:



Tabla 24

Prueba de Normalidad
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Prueba de Kolmogorov-Smirnov

IAF2016 IAF2017 IAF2018 IAF2019 ROA2016 ROA2017 ROA2018 ROA2019
N 1002 1002 1002 1002 1002 1002 1002 1002
$132.675,18 $111.133,54 $200.417,91 $149.433,57 0,0348 0,0480 0,0449 0,0333
$13.561,10 $16.834,18 $22.837,19 $22.603,19 0,0258 0,0340 0,0279 0,0170
Parametro
s
normales $900.309,42 $411.477,03 $1.218.278,40 $874.551,92 0,1082 0,1022 0,0870 0,0886
$0.00 $0.00 $0.00 $0,00 -0,9007 -1,6535 -0,4616 -0,3691
$25.047.385,2 $8.291.770,5 $28.200.035,5 $25.948.465,0
0,5700 0,6072 0,6705 0,7394
9 6 0 8
p ,000¢ ,000¢ ,000¢ ,000¢ ,000¢ ,000¢ ,000¢ ,000¢




Figura 13

Histograma con distribucién normal del IAF del 2016 al 2019
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Figura 14

Histograma con distribucién normal del ROA del 2016 al 2019
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En vista de que el valor de p en todas las variables analizadas es menor a 0,05, se
rechaza la hipotesis nula, por ende, se aprueba la hipétesis alterna, la cual indica que los
datos de las variables de estudio no siguen una distribucién normal, del mismo modo se
observa en la figura 13 y 14 que los datos de las variables no forman la campana de
Gauss que indica que siguen una distribucién normal, por lo cual no se pueden aplicar
pruebas paramétricas. Entonces para determinar la incidencia se procede a realizar
pruebas de correlaciéon no paramétricas, utilizando el coeficiente de Spearman.

Prueba de Correlacion

Para llevar a cabo esta prueba se tuvo que plantear hipétesis para relacionar la
inversion de los activos fijos de cada afio con el ROA de cada afio, quedando de la
siguiente forma:

IAF 2016-ROA 2016

HO: La inversion de activo fijo del 2016 no tuvo incidencia lineal en el ROA 2016.

H1: La inversioén de activo fijo del 2016 tuvo incidencia lineal en el ROA 2016.
IAF 2017-ROA 2017

HO: La inversion de activo fijo del 2017 no tuvo incidencia lineal en el ROA 2017.

H1: La inversion de activo fijo del 2017 tuvo incidencia lineal en el ROA 2017.
IAF 2018-ROA 2018

HO: La inversion de activo fijo del 2018 no tuvo incidencia lineal en el ROA 2018.

H1: La inversion de activo fijo del 2018 tuvo incidencia lineal en el ROA 2018.
IAF 2019-ROA 2019

HO: La inversion de activo fijo del 2019 no tuvo incidencia lineal en el ROA 2019.

H1: La inversion de activo fijo del 2019 tuvo incidencia lineal en el ROA 2019.

Una vez procesados los datos en el programa SPSS, se obtuvieron los resultados

que se presentan en la tabla 25.
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Tabla 25

Coeficiente Rho de Spearman

ROA2016 ROA2017 ROA2018 ROA2019

Coef|C|e'n,te de 0,012 0,028 0,054 -078"
correlacion

IAF2016 Valor de p 0,703 0,379 0,086 0,014
N 1002 1002 1002 1002
Coef|C|e'n,te de 073" 0,021 -0,012 0,020
correlacion

IAF2017 Valor de p 0,021 0,508 0,710 0,519
N 1002 1002 1002 1002
Coeﬂcne.n,te de 0,046 ,068" 0,039 0,004
correlacion
N 1002 1002 1002 1002
Coef|C|e.n,te de 0,003 0,029 0,005 0,016
correlacion

IAF2019 Valor de p 0,929 0,354 0,870 0,624
N 1002 1002 1002 1002

Como se observa en la tabla 25 el valor de p, para el 2016 indica 0,703 el cual es
mayor 0,05, por lo tanto, se aprueba la hipétesis nula, entonces se concluye que no hay
relacion entre las variables en el 2016, esta situacion se ve reflejada en el coeficiente de
correlacion que tiene un valor de 0,012, que segun la tabla 5 indica una relacién muy baja
casi nula. Para el 2017 el valor de p fue de 0,508, que de igual manera es superior a 0,05,
por lo que se aprueba la hipotesis nula, lo que indica que no existe correlacién entre las
variables en el 2017, asi mismo el coeficiente de correlacién presenta un valor de 0,021,
indicando que hay una relacion casi nula. De igual manera el 2018 presenta un valor de p
de 0,223, lo que indica que la hipétesis nula se acepta, evidenciando que no existe
correlacion entre las variables en este afio, este resultado se fundamenta también con el

valor de coeficiente de correlacion que es de 0,039 que indica una correlacion muy débil.
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Finalmente, en el 2019 al igual que en los anteriores afios el valor de p, 0,624, es superior
a 0,05 y el coeficiente de correlacién es préximo a 0, por tal motivo se concluye que no
existe correlacion entre las variables en este afio.
Modelos y Estimaciones de Parametros

Después de haber finalizado esta prueba se concluye que las variables analizadas
afio a afio no presentan correlacion lineal, razén por la cual se ha decidido ahondar en el
estudio y analizar otros tipos de regresiones para verificar si alguna de ellas se ajusta de
mejor forma a los datos. A continuacion, en la tabla 26 se observan los resultados:
Tabla 26

Modelos y Estimaciones de Pardmetros del Periodo 2016 al 2019

Resumen de modelo y estimaciones de parametros del periodo

R cuadrado

Ecuacion 2016 2017 2018 2019
Cuadrético 0,001 0,004 0,001 0
Cubico 0,001 0,004 0,002 0,002
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Figura 15

Modelos y estimaciones de parametro del periodo 2016 al 2019
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Debido a que la variable independiente, inversion en activos fijos, y la variable
dependiente, ROA, presentan valores no positivos no se puede calcular modelos
logaritmicos, potencia, inverso S, compuesto, de crecimiento y exponencial. A través de
los resultados obtenidos se puede determinar que ninglin modelo se ajusta al conjunto de
datos, debido a que el R cuadrados de los modelos cuadratico y cubico es muy préximo a
cero durante todos los afios del periodo, asi mismo se puede observar en la figura 15 que
los datos no siguen una tendencia definida.

En vista de que el andlisis realizado afio a afio no presenta una correlacién entre
las variables de estudio, se ha decido proceder con un analisis que abarque todo el
periodo de estudio en conjunto. Para llevar a cabo este analisis se realiz6 un promedio de
cada afio para conformar una variable independiente IAF unificada y una variable

dependiente ROA unificada, como se observa en la tabla 27.



91

Tabla 27

Variables unificadas IAF y ROA

2016 2017 2018 2019
IAF $132.675,18 $111.133,54 $200.417,91 $149.433,57
ROA 3,48% 4,80% 4,49% 3,33%

Prueba de Normalidad

Una vez obtenido el nuevo conjunto de datos se procede a analizar la distribucion
de estas variables, para lo cual se plantean las siguientes hipétesis y se realiza la prueba
de Shapiro-Wilk que se presenta en la tabla 28.

HO: Los datos siguen una distribucion normal

H1: Los datos no siguen una distribuciéon normal
Tabla 28

Prueba de Normalidad

Prueba de Shapiro-Wilk

IAF ROA
N 4 4

Media $148.415,0508 0,0402

Parametros Mediana $141.054,3751 0,0398
normales Desviacién estandar $38.048,16561 0,0073
Méaximo $111.133,54 0,0333

Minimo $200.417,91 0,0480

Estadistico 0,948 0,870

Valor de p 0,701 0,296




Figura 16

Histograma con distribucion normal del IAF promedio
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hipotesis nula, lo que indica que los datos siguen una distribucién normal, de igual manera

en la figura 16 y 17 se visualiza que los datos se adaptan a la campana de Gauss. Por lo

tanto, para este caso se puede aplicar pruebas paramétricas.
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Prueba de Correlacion

Para este conjunto de datos se aplicé la prueba de Pearson para evaluar la
correlacion entre las variables, se plantearon las siguientes hipétesis y los resultados del
analisis en SPSS se presentan en la tabla 29.

HO: La inversion en activos fijos no influye linealmente en la rentabilidad de las
medianas empresas del sector manufacturero.

H1: La inversion en activos fijos influye linealmente en la rentabilidad de las
medianas empresas del sector manufacturero.
Tabla 29

Coeficiente de Pearson

Correlaciones

IAF ROA
Correlacion de Pearson 1 0,037
IAF Valor de P 0,963
N 4 4
Correlacion de Pearson 0,037 1
ROA Valor de P 0,963
N 4 4

Con los datos obtenidos se puede concluir que la inversion en activos fijos no tiene
una correlacion lineal con el ROA, esto debido a que el valor de p es superior a 0,05 por lo
gue se procede a aceptar HO, asi mismo el coeficiente de correlacién es cercano a 0 lo
gue indica que la correlacién es casi nula.

Modelos y Estimaciones de Parametros

En base al andlisis anterior, las variables no presentan una correlacion lineal, por
lo que se realiz6é un analisis de varios modelos matematicos, para determinar si es que
existe un modelo de correlacion que se ajusta mejor al conjunto de datos de las variables.
A continuacion, se realiz6 el andlisis de los modelos y estimaciones de parametros en el

programa SPSS vy los resultados se observan en la tabla 30.



Tabla 30

Modelos y Estimaciones de Parametros
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Resumen de modelo y estimaciones de parametros

Resumen del modelo

Ecuacion
Logaritmico

Inverso

Cuadratico
Cuabico
Compuesto
Potencia

S
Crecimiento
Exponencial

Logistica

R cuadrado
0,003

0,022

0,977

0,969
0,003

0,001

0,016
0,003
0,003

0,003

0,055
0,148

0,988
0,984
0,055

0,032
0,126
0,055
0,055

0,055

gll

R RPRR P RPN R R

gl2

N NDNMNDN DN DNMNMNEFE P NN

Sig.
0,947
0,853

0,151

0,175
0,942

0,968

0,874
0,942
0,942

0,942
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Figura 18
Modelos y estimaciones de parametros
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Analizando los resultados obtenidos se puede concluir, gue los modelos que mejor

se ajustan a los datos son el modelo cuadrético y cubico, que presentan un R cuadrado
de 0,977 y 0,969 respectivamente, siendo los valores bastante préximos a uno. Se ha
elegido la regresion cuadratica para realizar el modelo matematico de la propuesta del
siguiente capitulo, ya que su R cuadrado es el que mas cerca esta de la unidad, indicando
una correlacion casi perfecta.

Después de haber realizado tanto el analisis independiente de los afios de estudio
como también en el analisis unificado del periodo, los resultados indican que se acepta la
hip6tesis nula, lo que indica que no existe una relacion lineal entre los activos fijos y la
rentabilidad, sin embargo, se comprob6 que, si existe una influencia de la variable
independiente sobre la dependiente, esta incidencia se presenta en una correlacion

cuadratica obtenida a través de la unificacion de las variables durante todo el periodo de

estudio.
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Capitulo V
Propuesta

La propuesta que se plantea para la presenta investigacién se enfoca en la
construccion de un modelo matematico que permita determinar el impacto que tiene la
inversion en activos fijos sobre la rentabilidad de las medianas empresas del sector
manufacturero del DMQ. Para conocer la importancia de los activos fijos en la industria
manufacturera.

Descripcion de la Propuesta

Todas las empresas tienen como objetivo generar ganancias, a partir de la
maximizacion de la productividad de los procesos, en el caso del sector manufacturero el
proceso productivo se encuentra directamente ligado a las cuentas que conforman al
activo fijo principalmente propiedad planta y equipo, ya que son las que intervienen en las
actividades propias del giro del negocio de este sector.

Esta propuesta abarca un modelo matematico que describe la influencia que
tendré la inversion de activos fijos sobre la rentabilidad, para la modelacion de esta
ecuacioén se ha tomado el valor monetario que se genera a partir de la diferencia del costo
histérico de cada cuenta de propiedad planta y equipo de cada afio como la inversion en
activo fijo y el ROA como el indicador de rentabilidad. A través de este modelo las
empresas podran conocer el grado de incidencia que tiene la inversion de activos fijos
sobre el ROA.

Después de analizar los resultados obtenidos en el capitulo anterior se ha optado
por considerar el promedio del sector por afios, ya que el analisis aislado no genera
ningln modelo. En primer lugar, se construy6 la base de datos a partir de los promedios
obtenidos por el sector afio por afio como se observa en la tabla 27, luego se proceso los
datos por medio del programa SPSS, donde la variable independiente esta representada

por la inversion de activos fijos mientras que la dependiente es el ROA. Al finalizar, se
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obtendra una ecuacion que a mas de mostrar la relacion entre las variables permitira
predecir el futuro de la rentabilidad de acuerdo a la inversién de activos fijo de las
medianas empresas del sector manufacturero abarcando un periodo de 4 afios.
Antecedentes de la Propuesta

A partir de la revolucion industrial que tuvo lugar finales del siglo XVIII y mediados
del XIX, las empresas se industrializaron, organizando los procesos de produccién que
aumentaron la productividad y la rentabilidad de su actividad econémica, a partir de estos
eventos propiedad planta y equipo, especialmente la maquinaria y equipo ha tomado un
papel protagonico en las organizaciones, mejorando y optimizando sus procesos. Visto
desde una perspectiva financiera este tipo de activos se han convertido en el principal
destino de inversion.

Las grandes empresas al darse cuenta de la relevancia de propiedad planta 'y
equipo han destinado una gran parte de sus recursos en la inversion de estos activos, lo
cual les ha permitido minimizar los tiempos de los procesos y reducir los costos, y de esta
manera optimizar todo el sistema productivo y generar una mayor rentabilidad, a
diferencia de pequefias y medianas empresas que al tener recursos limitados se han visto
perjudicadas al invertir en propiedad planta y equipo.

En el Ecuador los mercados son muy competitivos y demandan productos de
calidad y precios accesibles, lo que provoca que las grandes empresas dominen el
mercado y que las pequefas y medianas empresas se queden rezagadas, ya que no
cuentan con los recursos suficientes para competir. En la capital, Quito, el sector
manufacturero juega un papel trascendental en la economia de la ciudad y del pais, por
esta razén es relevante que las organizaciones de este sector sepan identificar la

importancia de gestionar adecuadamente los recursos para maximizar las ganancias.
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Justificacion de la Propuesta

El modelo matematico que se presentara a continuacion permitira que las
empresas de este sector puedan analizar y mejorar su gestion con los activos fijos y de
esta manera poder generar rentabilidad.

Ademas, con la utilizacion del modelo las empresas podran predecir el
comportamiento que tendra la rentabilidad de acuerdo al comportamiento de la inversion
de activos fijos durante un plazo de 4 afios y con esta informacién las organizaciones
podrén apoyarse para la toma de decisiones y con esto lograr maximizar la productividad
y por ende mejorar sus ingresos y utilidades para ser competitivas en un mercado fuerte y
cambiante.

Este modelo traerd mayor utilidad a las empresas, ya que les permite mejorar sus
procesos y de esta manera generar mayor rentabilidad.

Objetivos de la Propuesta
Objetivo General
Proponer un modelo mateméatico que determine la incidencia de la inversion de activos
fijos en la rentabilidad de las medianas empresas del sector manufacturero en el Distrito
Metropolitano de Quito.
Objetivos Especificos

e Determinar la existencia de una relacion directa o inversa entre las variables de

estudio.
e Establecer el grado de relacidn entre la variable independiente inversion en activos

fijos y la dependiente ROA.
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Propuesta

En la tabla 27 se observa el conjunto de datos que conforman las variables
independiente y dependiente. Los datos de esta tabla se procesaron en el programa
SPSS para obtener mayor informacién de las variables, los resultados se presentan en la
tabla 31.
Tabla 31

Estadistica Descriptiva

IAF ROA
4 4
Media $148.415,05 0,0402
Error tipico $19.024,08 0,0036
Mediana $141.054,38 0,0398
Desviacién Estandar $38.048,17 0,0073
Varianza de la muestra $1.447.662.906,35 0,0001
Rango $89.284,36 0,0146
Minimo $111.133,54 0,0333
Méaximo $200.417,91 0,0480
Curtosis 1,302 -4,9170
Asimetria 1,028 0,1191

Como se presento en el capitulo anterior el modelo que mejor ajusta al conjunto de
datos de las variables es el modelo cuadréatico, por lo tanto, este modelo se seleccioné
para la propuesta, en la tabla 32 se observa el resumen del modelo y las estimaciones de
pardmetros que van ayudar a la construcciéon de la ecuacion para el modelo matematico.
Tabla 32

Modelo Cuadratico

Modelo Cuadrético

Resumen del modelo Estimaciones de parametro
R cuadrado R gll gl2 Sig. Constante bl b2
Cuadratico 0,977 0,988 2 1 0,151 0,212 -2,291E-06 7,264E-12

El modelo cuadratico muestra un ajuste casi perfecto con los datos, ya que el
coeficiente de determinacion R cuadrado es de 0,977 siendo préximo a uno, lo que

implica que su correlacién es casi perfecta, es decir que el comportamiento de la variable
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Y puede explicarse un 97,70% con el comportamiento de la variable X, asi mismo el
coeficiente de correlacién R indica que tiene una correlacién positiva o directa muy fuerte.
Modelo Propuesto

Sabiendo que las ecuaciones cuadraticas tienen la siguiente forma:

f(x)=ax*+bx+c

Con los resultados obtenidos de las estimaciones de parametros de la tabla 32, se
puede determinar que el equivalente de a es b2, el equivalente de b es bl y el equivalente
de c es la constante, entonces la ecuacion del modelo queda de la siguiente forma:

ROA = (7,264 * 107 12)]AF? 4 (=2,291 * 1076)IAF + 0,212

Para facilitar la comprension del modelo, las caracteristicas de la ecuacion
propuesta se presentan en la tabla 33.
Tabla 33

Caracteristica de la Ecuacion Propuesta

Caracteristicas de la ecuacién propuesta

Tipo de Parabola Coéncava(a>0)
Vértice ( 157695,485 ; 0,0314 )
Cortes con el eje x No existe

Punto minimo eje y 0,0314

De acuerdo con las especificaciones del modelo se puede determinar en primer
lugar que la parabola es concava puesto que el valor del coeficiente a (7,264E-12) es
superior a cero. También se ha podido determinar que el vértice de la ecuacion es
$ 157.695,49 de inversion de activos fijos y 3,14% de ROA. Para esta ecuacion no existe
puntos de corte con el eje x, ya que el punto minimo del eje y es 0,0314.

A continuacion, en la figura 19 se observa la representacion gréafica de los datos

reales observados y la curva del modelo propuesto.



101

Figura 19
Modelo Cuadratico
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Exploracion

Esta etapa de exploracién se basa en proporcionar deducciones, interpretaciones
y juicios de valor entre las variables de estudio para la posterior utilizaciéon del modelo
propuesto. A continuacién, se presentan las consideraciones mas importantes.
o El modelo presenta una relacién de segundo grado o cuadrética entre las
variables, ya que el coeficiente de determinacién de este modelo es el mas cercano a
uno.
o El modelo presenta un r o coeficiente de correlacion de 0,98, como se vio en la
tabla 5 esto quiero decir que hay una correlacién positiva o directa muy fuerte.
o El dominio o valores de x de la funcién deben ser iguales o superiores a 0, ya que
la inversién no puede ser negativa. Por lo tanto, el recorrido de la funcién siempre va a ser
positivo.
Dom: { x/x € R; x 20} [0;+)

Rec: {y/y€eR;y=20,0314} [0,0314;+ =)
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Capitulo VI
Conclusiones y Recomendaciones

Conclusiones

o La teoria del comportamiento de la inversién y la teoria de economias de escala 'y
rendimientos crecientes son las que dan sustentd a la presente investigacion,
puesto que involucran a las variables de estudio. Asimismo, estudios previos han
demostrado que entre mayor inversion se destine a los activos fijos mayor sera la
rentabilidad que se obtendra.

o En la industria manufacturera las cuentas maquinaria y equipo, edificios y terrenos
son los principales destinos de inversion del activo, lo que conlleva a una mejora en
los procesos, que junto a otros factores que afecta positivamente a los ingresos y
utilidades del sector.

o Las variables de estudio no presentan una correlacioén lineal, debido a que el
coeficiente de correlacion es cercano a 0 y por lo tanto el modelo no se ajusta a los
datos. En el andlisis afio a afio las variables tampoco presentan otro tipo de
correlacion, esto se debe a que el analisis aislado no contiene elementos suficientes
para determinar una relacion.

o En un estudio en conjunto de los datos, se obtuvo que la relacién cuadratica
presenta el coeficiente de determinacion y correlacién mas cercano a la unidad, por
lo cual se determina la existencia de una relacién cuadratica positiva o directa muy
fuerte, es decir que al incrementar la inversion en activos fijos también incrementara
la rentabilidad.

o El modelo matematico propuesto indica la relacién cuadratica que existe entre la
inversion de activos y la rentabilidad, el cual va a permitir que las medianas
empresas del sector puedan realizar predicciones para facilitar la toma de

decisiones y optimizar la administracion de los recursos de las empresas.
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Recomendaciones

o Investigar con mayor profundidad teorias alternativas que expliqguen de mejor
manera la relacién que existe entre los activos fijos y la rentabilidad, probadas por
investigaciones previas que permitan sustentar las bases e implicaciones teéricas.

o Simular estudios particulares de los recursos y resultados que poseen cada
empresa del sector, para una mejor administracion de los recursos, priorizando en
los activos claves para el desarrollo de su giro de negocio.

o Analizar la situacién individualmente de cada empresa, tomando en cuenta su
informacién para la creacion de un modelo que se ajuste a sus datos y de esta
manera facilitar la toma de decisiones, teniendo una vision clara de su situacion y de
la situacion de la industria en que se desenvuelve.

o Para futuras investigaciones, identificar factores internos y externos del entorno
econdémico, politico, social, cultural, tecnolégico y ambiental que permitan disefiar el
modelo mateméatico y ademas tomar en cuenta un periodo mas extenso para la
construccién de futuros modelos, ya que este sera un gran aporte para la gestion

financiera de las empresas.
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