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Resumen
El presente estudio tiene como objetivo determinar los factores que explican la rentabilidad
econdémica de las microempresas que pertenecen al sector comercio de la provincia del Guayas
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mediante un modelo de regresion lineal maltiple con datos suministrados por 788 empresas que
reportaron sus estados financieros a la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros en el
afio 2019. Los resultados de estudio mostraron que el endeudamiento, el nivel de liquidez y el
tamafio tienen una relacién negativa y significativa con la rentabilidad. Este estudio también
muestra que la rotacion de activos, el capital de trabajo y el impacto de los gastos administrativos
tienen una incidencia directa con el rendimiento sobre activo. Esta investigacion pone de
manifiesto la importancia de la informacion contable y financiera para explicar el comportamiento
de la rentabilidad econémica. Las conclusiones de este estudio pretenden ofrecer orientaciones a
las empresas sobre las estrategias que deben adoptar para mejorar su rendimiento.

Palabras claves: rentabilidad; liquidez corriente; endeudamiento; microempresas; Guayas.

Abstract

The present study aims to determine the factors that explain the economic profitability of
microenterprises belonging to the commerce sector in the province of Guayas through a multiple
linear regression model with data provided by 788 companies that reported their financial
statements to the Superintendence of Companies, Securities and Insurance in 2019. The study
results showed that indebtedness, liquidity level and size have a negative and significante
relationship with profitability. This study also shows that asset turnover, working capital and the
impact of administrative costs have a direct impact on return on assets. This research highlights
the importance of accounting and financial information in explaining the behaviour of economic
profitability. The conclusions of this study aim to provide guidance to companies on the strategies
they should adopt to improve their performance.

Keywords: profitability; current liquidity; indebtedness; microenterprises; Guayas.

Introduccion

El principal objetivo de las empresas es obtener beneficios. Una empresa puede determinar
si se consiguen beneficios cuando se evallan sus resultados en funcion de la rentabilidad y se
comparan estos resultados con los previstos al inicio del ejercicio. La teoria afirma que una
empresa que tiene una elevada rentabilidad tiene mas probabilidades de crecer, mientras que una
empresa que genera poca rentabilidad supondra una disminucién del valor de sus acciones (Ali et
al., 2019).

Con el objetivo de incrementar la rentabilidad, una empresa debe considerar una
planificacion estratégica que le permita administrar de manera eficiente sus operaciones y su flujo
de caja. Sin embargo, el maximizar sus beneficios y alcanzar la rentabilidad deseada puede verse
afectado por muchos factores, los mismos que son de caracter interno o asociados al entorno en el
que se desenvuelven.

La identificacion de los factores que afectan la variacion de la rentabilidad de las empresas
es un tema que ha provocado un auge de investigaciones en la Gltima década. Entre los factores
que se ha identificado en la literatura estan la liquidez, el nivel de endeudamiento, el tamafio de la
empresa (Evans, 1987; Garg et al., 2018; Handoko et al., 2019; Mursalini et al., 2017). En la
actualidad, la importancia de la liquidez, el endeudamiento y el tamafio de la empresa y su
incidencia en la rentabilidad ha generado un profundo debate. Una revision de la literatura muestra
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que los resultados de las investigaciones previas no coinciden sobre cémo estos factores se
relacionan con la rentabilidad de las empresas.

Garg et al. (2018) afirma que la administracion de la liquidez y la rentabilidad es de gran
importancia en el escenario actual, principalmente, para la decision de la gestién financiera. Por
su parte, Rasiah et al. (2014) sefiala que el tamafio de la empresa incide en la variaciéon de
rentabilidad y concluye que no existe una compensacion identificable entre el crecimiento y
rentabilidad.

Gran parte de las investigaciones (Franco et al., 2020; Jamil et al., 2015; Janda et al., 2011;
Vivel-Bua et al., 2016; Zambrano Farias et al., 2021)estan enfocadas a estudiar la rentabilidad de
la empresas en su conjunto y son escasos los estudios acerca del rendimiento de las compafiias
categorizados por tamafio, normalmente se han realizado trabajos en contexto de las pymes o
mipymes. Por tanto, es necesario que se realicen investigaciones que permitan conocer el
comportamiento del desempefio empresarial de las microempresas por ser el conjunto mas
numeroso e incidente en el crecimiento econdmico de una sociedad.

A pesar de que, en Ecuador las microempresas conforman el 90.89% de la estructura
empresarial y su contribucién a la generacién de empleo es importante, existe una cantidad
limitada de estudios que tratan sobre la rentabilidad corporativa. En base a lo expuesto, el presente
estudio pretende identificar los factores que inciden en la rentabilidad econdémica de las
microempresas que pertenecen al sector de comercio al por mayor y menor de la provincia del
Guayas. Los resultados de este estudio proporcionan directrices a las empresas sobre la mejor
medida a utilizar para evaluar su rendimiento.

La investigacion estd estructura de la siguiente forma. Se inicia una sucinta revision
literaria sobre estudios relacionados a la rentabilidad de las empresas; luego se explica la seleccién
de la muestra que es una base de datos conformada por las empresas cuya informacién se ajusta a
los objetivos de esta investigacion, ademas de una descripcion de las variables que se utilizaran en
el estudio. En el siguiente apartado se presentan los resultados obtenidos por el modelo propuesto
y finalmente se presentan las conclusiones derivadas de esta investigacion.

Marco teérico

El estudio de la rentabilidad siempre ha sido objeto de mucho interés no solo para los
propietarios de las empresas sino también para investigadores de todo el mundo (Le et al., 2020).
La rentabilidad se define como la capacidad que tiene una empresa para generar beneficios (Ali et
al., 2019).

La generacidn constante de rentabilidad en el corto plazo es de vital importancia para que
las organizaciones eviten escenarios de insolvencia financiera y posterior fracaso empresarial. Por
lo general, la mayor preocupacion de la direccion de una empresa es la obtencion de recursos
econdémicos que faciliten a la empresa generar beneficios. Estos recursos economicos se pueden
obtener a travées de fuentes internas como el aporte de accionistas o por medio de fuentes externas
como préstamos. A menudo, las empresas combinan fuentes internas y externas para financiar sus
operaciones y aumentar su rentabilidad (Ali et al., 2018).
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La rentabilidad se calcula mediante el uso de ratios financieros. De acuerdo con la
literatura, los mas utilizados por los investigadores son la rentabilidad financiera o rendimiento
sobre el patrimonio y la rentabilidad econémica o rendimiento sobre los activos (Adekunle, 2011;
Akinlo, 2012; Miji y Jak, 2017; Susilo et al., 2020; Zygmunt, 2013). Estas razones financieras
expresan la capacidad que tiene una empresa de generar ganancias a partir de los ingresos, los
activos y el patrimonio de los accionistas.

Sin embargo, la mayor motivacion de los investigadores es determinar los factores que
inciden en la rentabilidad de las empresas. Algunos autores (Dahmash et al., 2021; Mudjijah, 2017;
Parra, 2011; Prijadi y Desiana, 2017) clasifican los factores que inciden en la rentabilidad en tres
categorias: (i) variables internas de la empresa: en lo que destacan los indicadores financieros,
numero de trabajadores; (ii) variables relacionadas al entorno de la empresa: en esta categoria
resaltan la ubicacion geogréfica, la industria a la que pertenece la empresa e indicadores
macroecondmicos, finalmente (iii) variables asociadas a la capacidad de gestion de los accionistas:
en esta categoria se consideran la instruccién académica, género, estado civil, entre otras.

La mayoria de las investigaciones utilizan informacién financiera y contable para explicar
el comportamiento de la rentabilidad (Floros y Voulgaris, 2016; Ghosh y Guha, 2015;
Steinerowska-Streb, 2012; Wood, 2006). Uno de los ratios mas utilizados para analizar la
rentabilidad es la razén de liquidez corriente (Ching et al., 2011; Kumaraswamy, 2016; Madhou
etal., 2015; Manan, 2010). Para Miji & Jak (2017), Yameen et al. (2019) y Almaqtari et al. (2019)
la solvencia a corto plazo representado por el ratio de liquidez corriente tiene una relacion positiva
con la rentabilidad. Al contrario de Asche et al. (2018) y Eljelly (2004) quienes afirman que la
liquidez tiene una relacion negativa con el rendimiento .

El endeudamiento también es considerado un indicador importante al momento de explicar
la rentabilidad. Investigaciones previas (Goldmann, 2017; Sharma y Kumar, 2011) concluyen que
el endeudamiento tiene una relacion inversa con la rentabilidad. En cambio otros estudios
concluyen que mientras mayor sea el nivel de endeudamiento, mayor es la rentabilidad (Salazar-
Mosquera, 2017).

Otro grupo de investigadores (Afeef, 2011; Bafios-Caballero et al., 2014; Kartikasary et
al., 2021; Madhou et al., 2015; Mursalini et al., 2017; Nabi, 2018; Stephen y Elvis, 2011) han
explorado la incidencia del capital de trabajo y sus componentes entre ellos la rotacion de activos
totales y el impacto de los gastos administrativos en la empresa.

Indicadores financieros que inciden en la rentabilidad de las empresas
Variable Dependiente

Rentabilidad Econdmica

La rentabilidad econdmica ha sido utilizada en la literatura como variable dependiente para
analizar el desempefio empresarial (Ali et al., 2019; Chowdhury y Rasid, 2015; Madhou et al.,
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2015; Sanchez, 1994). Se define como rentabilidad econdmica como la razén entre el beneficio
neto después de impuestos dividido para el total de activos.

Variables Independientes
Endeudamiento

La razon de endeudamiento (denotado como Debt), calculada como los pasivos totales
dividido para los activos totales de la compafiia. Al momento de analizar el desempefio
empresarial, el endeudamiento es uno de los factores que tiene mayor relevancia; en muchos casos
su incidencia en la rentabilidad depende de la interaccidn que tenga con los factores externos de la
empresa como son el tipo de sector al que pertenecen y su ubicacion geografica (Akoto et al., 2013;
Islam y Ullah, 2020; Ngo et al., 2020). Los resultados de estudios anteriores con frecuencia
encuentran una incidencia positiva del endeudamiento sobre la rentabilidad econémica (Salazar-
Mosquera, 2017). En cambio, otras investigaciones suelen encontrar que el nivel de deuda de las
empresas tienen una relacion negativa con el rendimiento econémico (Holz, 2002; Lin y Rowe,
2006; Shahnia et al., 2020).

Liquidez Corriente

El nivel de solvencia en el corto plazo es sin duda, fundamental a la hora de analizar el
nivel de rentabilidad de las empresas. Un manejo adecuado de la liquidez por parte de la
administracion de la empresa ayuda a evitar escenarios de estrés financiero y posterior fracaso
empresarial. Investigaciones previas sefialan que el nivel de liquidez tiene una relacion inversa con
la rentabilidad de las compafiias (Asche et al., 2018; Eljelly, 2004; Shahnia et al., 2020). Por su
parte Yameen et al. (2019), Almagqtari et al. (2019) y Goldmann (2017) coinciden que la solvencia
a corto plazo tiene una relacién directa y significativa sobre el nivel de rentabilidad que generan
las empresas. Para este estudio se estimo el logaritmo natural del ratio de liquidez corriente con la
finalidad de normalizar esta variable explicativa.

Tamano

La literatura sefiala que uno de los factores mas importantes al momento de analizar la
rentabilidad de las empresas es su tamafo que puede estar expresado en términos del monto de sus
activos, el nivel de sus ingresos o la cantidad de empleados que poseen en su némina (Akbas y
Karaduman, 2012; Akinlo, 2012; Becker-Blease et al., 2010; Budisaptorini et al., 2019; Chen y
Chang, 2010). La teoria sugiere que las grandes empresas tienen mas posibilidades de acceder a
los mercados de capitales y de esta manera obtener mejores tasas de interés ya que aprovechan las
economias de escala. En la actualidad no existe un consenso acerca de la influencia del tamafio en
la rentabilidad de las empresas. Para Yazdanfar et al. (2013), Akinlo (2012) y Budisaptorini et al.
(2019) el tamafio tiene una relacion positiva y significativa con la rentabilidad. En cambio, para
Asche et al. (2018), Goddard et al. (2005) y Akbas y Karaduman (2012) el tamario de la empresa
tiene una relacion negativa y significativa con el rendimiento econémico. En el presente trabajo,
el tamafio de la empresa se calcula como el logaritmo natural del nivel de sus activos.

Capital de Trabajo
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Los hallazgos de estudios anteriores muestran que un adecuado manejo de las cuentas
corrientes de la empresa ayudan a la generacion de rentabilidad (Ching et al., 2011; Kartikasary et
al., 2021; Kumaraswamy, 2016; Madhou et al., 2015; Nabi, 2018). Investigaciones previas sefialan
que las cuentas que pertenecen al capital de trabajo como el ciclo de conversion de efectivo y sus
componentes tienen una incidencia significativamente positiva con la rentabilidad (Phuong y
Hung, 2020; Quy y Nguyen, 2020; Sharma y Kumar, 2011). Por el contrario, otras investigaciones
sefialan que la administracion de las cuentas del capital de trabajo tienen una relaciéon negativa y
significativa con el rendimiento (EL-Ansary y Al-Gazzar, 2020; Osuji y Agbada, 2020)De acuerdo
con la teoria, el capital de trabajo se define como la diferencia entre los activos y los pasivos
circulantes que posee una empresa y este es el criterio utilizado en el presente estudio.

Rotacion de activos

La rotacion de activos es considerada un indicador de eficiencia, calculado a partir de la
division de las ventas para el total de activos, indica el nimero de veces que los activos generan
ingresos en la compafia. Algunos investigadores coinciden que la rotacion de activos tiene un
efecto positivo en el rendimiento de las empresas (Abdulla, 2020; Akoto et al., 2013; Jamali, 2012).
Por otro lado, (Latha y Rao, 2017), (Aulova et al., 2019) y (Endri et al., 2020) sefialan que existe
una relacion negativa y significativa entre la rentabilidad y la rotacion de activos. Existen también
estudios que revelan que este indicador no incide en la rentabilidad de las empresas (Shahnia et
al., 2020)

Impacto de gastos administrativos

El nivel de utilidad de una empresa puede ser afectado por la presencia de un elevado nivel
de gastos. La necesidad de anticiparse a escenarios de insolvencia financiera hace que este
indicador tenga cada vez mas importancia (Abdullah, 2021; Hurley et al., 2002). Para este estudio
el impacto de gastos administrativos se calcula como el monto de gastos administrativos dividido
para el monto de ingresos que tuvo la compafiia.

La mayoria de los estudios mencionados anteriormente se han realizado en diferentes
paises y han considerado diferentes tipos de empresas y sectores lo que ha provocado que sus
resultados no coincidan. El presente estudio pretende explicar el comportamiento de la rentabilidad
econdémica de las microempresas que se dedican a actividades de comercio al por mayor y menor;
reparacion de vehiculos, automotores y motocicletas y que tienen su domicilio tributario en la
provincia del Guayas.

A partir de la revision literaria, se puede concluir que la rentabilidad se puede explicar
mediante variables financieras calculados a partir de la informacion financiera y contable
proveniente de los estados financieros. En base a lo expuesto, se plantean las siguientes hipotesis:

Hipdtesis 1 (H1): El endeudamiento tiene una relacion inversa con la rentabilidad
econdmica

Hipdtesis 2 (H2): El nivel de liquidez tiene una incidencia significativa en la generacion
de rentabilidad
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Hipotesis 3 (H3): El tamafio de las empresas, expresado en el monto de sus activos, tiene
una relacion negativa con el rendimiento sobre activos

Hipotesis 4 (H4): El capital de trabajo incide de manera positiva y significativa con la
rentabilidad econémica

Hipotesis 5 (H5): La rotacion de activos influye de forma directa en el rendimiento sobre
activos

Metodologia

En este apartado se describe un modelo empirico de los factores que determinan la
rentabilidad econémica de las microempresas que pertenecen al sector G domiciliadas en la
provincia del Guayas. Se escogieron datos de corte transversal tomando como periodo de analisis
el afio 2019. La especificacion del modelo empirico es la siguiente:

LnROA = S, + f1Debt + f,LiqCte + f3LnAct + [,CapTrab + fsRotacAct
+ f¢LnGtosAdm + ¢

Donde,

Bo, B1, B2, B3, Ba, PBs, Bs sON los coeficientes de las variables que explican el modelo y ¢ es el
término de error.

Seleccion de la muestra

Para este estudio se utilizd informacion contable y financiera proveniente de los estados
financieros que reportaron las empresas a la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros
en el afio 2019, institucién que registra una amplia base de datos de todas las compafiias en
Ecuador.

La poblacion objetivo de este trabajo fueron las microempresas que no cotizan en bolsa,
registran domicilio tributario en la provincia del Guayas y que pertenecen al sector G que de
acuerdo con la estructura esquematica de la clasificacion nacional de actividades economicas
(CHIU Revision 4.0) son aquellas organizaciones que se dedican a actividades de comercio al por
mayor y menor; reparacion de vehiculos, automotores y motocicletas.

De acuerdo con la clasificacion de empresas, segln su tamafio, una microempresa es aquella
organizacion que tiene ingresos menores a USD100 mil y cuenta con una némina entre uno a diez
empleados. El procedimiento de seleccion y tratamiento de los datos fue el siguiente: (i) se
escogieron empresas constituidas como sociedad andnima que se encontraron activas en el afio
2019; (ii) se eliminaron de la muestra las empresas con datos perdidos y/o con observaciones
atipicas; (iii) se consideraron a aquellas microempresas cuyo patrimonio fue mayor o igual a
USD800 y (iv) que hayan generado una utilidad positiva (ganancias) durante el periodo escogido.

Descripcion de variables

En el analisis empirico realizado, la variable dependiente es la rentabilidad econdémica que
es de tipo continua y las variables independientes, asimismo de tipo continua, fueron factores
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propios de la empresa generados a partir de los estados financieras que las microempresas
reportaron en el afio 2019. La Tabla 1 presenta un resumen de las variables empleadas y sus
definiciones.

Tabla 1

Definicién de variables

Abreviacion Variable Definicion
ROA Rentabilidad econdmica Utilidad neta/Activos Totales
Debt Endeudamiento Pasivos Totales/Activos Totales
LigCte Liquidez Corriente Activos Corrientes/Pasivos Corrientes
Act Activos Total de Activos
CapTrab Capital de Trabajo Activos Corrientes — Pasivos Corrientes
RotacAct Rotacion de Activos Ventas/Activos Totales
GtosAdmVtas Impacto de Gastos Administrativos Gastos Administrativos/Ventas

Fuente: Elaboracion propia
Resultados y Discusion

La Tabla 2 muestra un analisis descriptivo de las microempresas que fueron objeto de
estudio. Como se puede observar, se han escogido los factores que se estiman en el modelo ademas
de otras variables que pueden ser de interés y que ayudara a entender el comportamiento del sector
escogido. Las microempresas que pertenecen al sector G tienen una liquidez corriente promedio
de USDA47 por cada dolar de deuda en el corto plazo, existen empresas que no poseen liquidez y
un maximo de USD7,609.17 para cumplir con sus obligaciones circulantes. El nivel de
endeudamiento es, en promedio, de 53.97%. Existen empresas que no financian sus activos con
deuda y el maximo de financiamiento es del 100%. El promedio de capital de trabajo para las
empresas de este sector es de USD2,560.34, el monto minimo de este rubro es de -USD1,745,803
y un maximo de USD1,085,369 esto indica que hay empresas de este sector que tienden a recurrir
a préstamos a terceros para poder operar. El promedio de la rotacion de activos es de 2.13 veces,
un minimo de 0 y un maximo de 58.01 veces. El impacto de gastos administrativos tiene un
promedio de 69.85% un minimo de 0% y un maximo de 97.71%. Es importante destacar que el
promedio de activos que poseen las empresas que pertenecen al sector comercio es de
USD74,562.76; un nivel minimo de USD804.94 y un maximo de USD2,336,487. En cuanto a los
niveles de rentabilidad, se puede apreciar que en promedio la rentabilidad econémica es de 62.12%
mientras que la rentabilidad financiera es de 49.97%. Existen empresas que tienen un 0% de
rentabilidad y un méximo de 456.81% de rentabilidad econdmica; el minimo y maximo de
rentabilidad financiera es de 1.14% y 382.56% respectivamente.

Tabla 2

Analisis descriptivo de la muestra

Variable Media Mediana Minimo Maximo  Desv. Estandar
ROA 0.6212 0.0725 0 45681 0.3022
ROE 0.4997 0.2602 0.0114 3.8256 0.6386
Endeudamiento 0.5397 0.6193 0 0.9992 0.3472
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Variable Media Mediana Minimo Maximo  Desv. Estandar
Liquidez Corriente 47.734 2.0639 0 7,609.174 389.7975
Capital de Trabajo 2,560.34 5,288.509 -1,745,803 1,085,369 125,070.20
Rotacién de Activos 2.1337 0.9807 0 58.0106 3.8883
Impacto de Gastos 0.6985 0.4064 0 0.9771 1.5746
Activos Totales 74,562.76 28,966.84 804.9399 2,336,487 173,648.30

Fuente: Elaboracion propia

Estos resultados claramente muestran la heterogeneidad que existe en las empresas del
sector. Por un lado, se presume que, debido al dinamismo existente en este conjunto de compafiias,
el nivel de liquidez de las empresas deberia ser homogénea lo que permitiria que los niveles de
endeudamiento sean bajos. Sin embargo, los datos seleccionados de la muestra contradicen esta
hip6tesis. La capacidad de operacién de operacion de estas empresas, reflejada en el capital de
trabajo muestra que las microempresas en la provincia de Guayas tienden a recurrir a préstamos
de corto plazo para cumplir con sus obligaciones circulantes.

Un aspecto importante para destacar es que la utilidad generada por las aportaciones de los
accionistas, medida por la rentabilidad financiera es alta; lo que respaldaria la hipétesis de que se
constituyan nuevas empresas en este sector por lo atractivo de su rentabilidad. De hecho, el sector
comercio sector inmobiliario son los grupos con mayor nimero de empresas en la provincia del
Guayas.

La Tabla 3 muestra los resultados para determinar la relacion que tienen las variables
independientes usadas en el modelo con la rentabilidad econémica. Los resultados indican que la
rentabilidad econdmica esta positiva y débilmente correlacionado con la rotacién de activos (r =
0.2998; p < 0.01), la liquidez corriente (r = 0.2469; p < 0.01) y el impacto de los gastos
administrativos y de ventas (r = 0.0820; p < 0.05). Los resultados también muestran que el
endeudamiento (r = —0.4722; p < 0.01) y el tamafio de la empresa definido como el total de
activos (r = —0.4312; p < 0.01) estdn negativa y moderadamente relacionados con la
rentabilidad. Finalmente se puede observar que el capital de trabajo (r = —0.0972; p < 0.05) se
encuentra negativa y débilmente relacionado con el rendimiento.

Tabla 3

Analisis de correlacién

Rentabilidad Econdmica

Variable Coeficiente de correlacion de
P-valor
Pearson (r)

Debt -0.4722 0.0000
RotacAct 0.2998 0.0000
LnLiqCte 0.2469 0.0000

LnAct -0.4312 0.0000
LnGtosAdmVtas 0.0820 0.0283
LnCapTrab -0.0972 0.0128

Fuente: Elaboracion propia
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La Tabla 4 presenta las estadisticas resumidas de la ecuacion de regresion estimada. Los
resultados muestran que la ecuacion de regresion es estadisticamente significativa la 0.01
(p < 0.01), lo que confirma que existe una relacion entre el rendimiento sobre los activos y alguna
0 todas las variables explicativas. El valor de R-cuadrado es de 0.5127, lo que significa que las
seis variables independientes en su conjunto explican el 51.27% de la variacion de la variable
explicada (rendimiento sobre los activos). Por tanto, el efecto del endeudamiento, la rotacién de
activos, la liquidez corriente, el tamafio de la empresa medido como el monto de activos, el impacto
de los gastos administrativos y de ventas y el capital de trabajo sobre el rendimiento del activo es
moderado. Si se toma en cuenta los coeficientes de regresion, los resultados indican que las
variables utilizadas para explicar la generacién de rentabilidad son significativas al 0.05
(p < 0.05). El hecho que los coeficientes del endeudamiento, liquidez corriente y el nivel de
activos (tamafio) sean negativos significa que un aumento de estas variables provocaria una
disminucion en la generacion de rentabilidad. En cambio, dado que los coeficientes del capital de
trabajo, rotacion de activos totales y el impacto del gasto administrativo y ventas sean positivos
indica que un aumento en estos factores provocaria un aumento en la rentabilidad sobre el activo.

Tabla 4

Regresion estimada

Variable Coeficiente Valor t P-valor
Debt -1.6738 -7.79 0.0000
LnLiqCte -0.2875 -6.13 0.0000
LnAct -0.5293 -6.76 0.0000
LnCapTrab 0.3279 4.87 0.0000
RotacAct 0.0322 2.14 0.0330
LnGtosAdmVtas 0.1013 2.82 0.0050
Constante 0.0823 0.16 0.8690
F 46.57 0.0000
R-cuadrado 0.5196

R-cuadrado ajustado 0.5127

Fuente: Elaboracion propia
Para comprobar la ausencia de multicolinealidad entre las variables independientes se
procedid a encontrar el factor de inflacion de la varianza. La Tabla 5 muestra que el promedio del

factor de inflacion de la varianza es menor a 5 por lo que se concluye que no existe correlacion
entre las variables independientes.

Tabla s

Factor de inflacion de la varianza

Variable VIF
LnAct 4.00
LnCapTrab 3.16
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Variable VIF
Debt 1.89
LnLiqgCte 1.71
RotacAct 1.49

LnGtosAdmVtas 1.30
Mean VIF 2.26

Fuente: Elaboracion Propia
Conclusiones

El presente estudio examina la relacion que existe entre la rentabilidad econémica y los
factores propios (indicadores financieros) de las microempresas que pertenecen al sector G de la
provincia del Guayas. Para esta investigacion se seleccionaron 788 microempresas que reportaron
sus estados financieros a la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros en el afio 2019.

Los resultados de esta investigacion muestran que el endeudamiento tiene una relacion
negativa y significativa con la rentabilidad econémica. Este hallazgo coincide con los resultados
presentados por Shahnia et al. (2020), Holz (2002) y Lin y Rowe (2006). Este estudio también
muestra que la liquidez corriente y el nivel de activos inciden de forma negativa en el rendimiento
sobre el activo. Este resultado coincide con Asche et al. (2018) y Eljelly (2004).

Es importante destacar que la rotacion de activos totales y el capital de trabajo tiene una
incidencia positiva con la rentabilidad tal como concluyen Akoto et al. (2013), Jamali (2012) y
Abdulla (2020) en sus resultados.

Esta investigacion no esta exenta de limitaciones. En primer lugar, este trabajo solo ha
considerado 788 empresas de un solo sector de la economia por lo que sus resultados no se pueden
generalizar para el resto de los sectores y empresas de mayor tamafio. En segundo lugar, solo se
ha considerado la informacion contable y financiera de las empresas que han sido objeto de estudio,
se sugiere que para futuros trabajos se incluyan factores asociados al entorno de la empresa como
la ubicacion geogréfica e indicadores macroeconémicos como el riesgo pais, crecimiento del PIB
y tasa de inflacion.

Las conclusiones de este estudio permiten ofrecer directrices a los accionistas y duefios de
empresas que permitan evaluar su gestion y como ésta se ve reflejada en la rentabilidad de tal
manera que puedan tomar decisiones que ayuden a aumentar el rendimiento.
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