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RESUMEN

Esta investigacion tiene el proposito de analizar la estructura financiera de las sociedades
mayores pagadoras de impuesto a la renta del periodo 2005 al 2015, asi mismo se describe

las caracteristicas de la estructura financiera.

Para efectuar este andlisis se establece un marco teérico donde se fundamenta los
respectivos conceptos de los indicadores financieros, liquidez, solvencia, gestion y
rentabilidad, los cuales son las herramientas para realizar una evaluacién financiera en una

entidad.

Para realizar el analisis de la estructura financiera se disefia una base de datos de 66
sociedades del Ecuador que tienen informaciébn completa, de las cuales 50 son
consideradas mayor pagadoras y 16 menor pagadoras de impuesto a la renta, la
informacion es de la Superintendencia de compafiias, donde refleja el historial de las
empresas Yy la informacion que permitié el calculo de los indicadores financieros. Se realiza
un analisis comparativo de los ratios financieros en los dos grupos y se determina si las
sociedades poseen una liquidez, solvencia gestion y rentabilidad satisfactoria y no se

afectan por el pago de impuesto a la renta.

PALABRAS CLAVES: estructura financiera, impuesto a la renta.



ABSTRACT

The purpose of this research is to analyze the financial structure of the major income
taxpayer companies from 2005 to 2015, and describe the characteristics of the financial

structure.

To carry out this analysis, a theoretical framework is established starting with the concepts of
financial indicators such as liquidity, solvency, management and profitability, which are the

tools to carry out a financial evaluation in an entity.

In addition, to carry out the analysis of the financial structure, a database of 66 Ecuadorian
companies it is used of which 50 are considered to be the highest payers and 16 are the
least paid by income tax. The information is from the Superintendence of Companies, where
it reflects the history of the companies and the information that allowed the calculation of the
financial indicators. A comparative analysis of the financial ratios is carried out in the two
groups and it is determined whether the companies have satisfactory liquidity, solvency,

management and profitability and are not affected by the payment of income tax.

KEY WORDS: financial structure, income tax.



INTRODUCCION

Este presente trabajo analiza la estructura financiera y la caracterizacion de las sociedades
mayor pagadoras de impuesto a la renta del Ecuador de los afios 2005 al 2015.

Las sociedades ecuatorianas enmarcan un eje de cambio, ya que es generadora de
empleos, produccion, utilidad y por consiguiente de un mejoramiento global de la economia.
Las empresas ecuatorianas han hecho que se desarrolle una economia de productores y
propietarios de negocios y que no dependan Unicamente de las inversiones y préstamos
extranjeros. Por esta razén, una de las decisiones fundamentales en la gestion empresarial
es la eleccién de las fuentes de financiamiento y el estudio de las estructuras financieras con
el fin de conocer su estado economico. Asi mismo estas sociedades como reciben
beneficios estas deben cumplir con el pago obligatorio de sus tributos, tasas, etc.; las cuales
estas sujetas y reguladas por la Superintendencia de Compafias y el Servicio de Rentas
Internas (Truijillo, 2011).

Es por ello que el resultado del analisis de la muestra de 66 sociedades, indica el estado
financiero de las empresas, en el &mbito de liquidez, solvencia, gestién y rentabilidad de las

empresas mayor pagadoras de impuesto a la renta en el Ecuador.

El capitulo I, hace referencia a lo que es el marco teérico, dentro de este trataremos la
evaluacion de estructura financiera como son: liquidez, solvencia, gestion y rentabilidad, y a
su vez los respectivos estudios realizados. La imposicién tributaria a nivel de Latinoamérica

y la imposicién tributaria en el Ecuador.

El capitulo ll, se exponen las variables que forman parte de la aplicacién practica y la

caracterizacién de las sociedades sujetas a estudio.

El capitulo Ill, se realizara el andlisis comparativo de la estructura financiera con los ratios
de liquidez, solvencia, gestion y rentabilidad de las sociedades como mayor y menor

pagadoras de impuesto a la renta.

Y finalmente se citan las conclusiones y recomendaciones a las que se ha llegado luego de
realizada la investigacion y a su vez analizado las razones financieras de las sociedades

mayor pagadoras de impuesto a la renta en el Ecuador.



CAPITULO |

MARCO TEORICO



1.1 Estructura Financiera

Segun, Dumrauf (2013), la estructura de capital o estructura financiera se refiere a las
proporciones que guardan la deuda y las acciones en el lado derecho del balance. Mas
precisamente la estructura de capital se refiere al capital de largo plazo, como las

obligaciones y las acciones que emite la compaifiia para financiarse.

Mientras que (Ross, Westerfield, y Bradford, 2014) mencionan que la estructura financiera
de una empresa es la mezcla especifica de deuda de largo plazo y capital que utiliza la
organizacion para financiar sus operaciones. Cuando se habla de estructura de capital se
refiere a la combinacion deuda/acciones a valores de mercado.

Como otros puntos de referencia en la estructura de capital 6ptima o, al menos un rango
Optimo, donde los beneficios y los costos de la deuda se compensan y el precio de las
acciones alcanza un maximo. Esto significa que podemos crear valor a partir de la decisién

de estructura de capital.

Por lo que Brigham Eugene (2001), menciona que las empresas pueden elegir cualquier
mezcla de deudas y capital contable que deseen para financiar sus activos.
Hace referencia y muestra como algunas empresas, como Chrysler Corporation, las deudas
dan cuenta de menos de 70% del financiamiento, mientras que otras tienen pocas deudas o
ninguna. Dumrauf (2013), explica que existen estructuras de capital alrededor del mundo,
como el estudio a la estructura financiera en distintas compafiias, se descubre amplias
variaciones tomando como datos los porcentajes de la estructura de capital en base a las
razones de capital contables, deuda total, deuda a largo plazo y deuda a corto plazo. Como
muestra a los paises Reino Unido, Estados Unidos, Canada, Alemania, Espafia, Francia,
Japon e ltalia. Exponiendo asi que Italia y Jap6n utilizan una proporcién mayor de deudas
que las localizadas en Estados Unidos o Canada, mientras que las compafias de Reino
Unido utilizan la proporcién méas baja de deudas de todos los paises. Desde luego, distintos
paises utilizan convencionalismos contables diferentes y esto dificulta las comparaciones.
Sin embargo se realiza los referentes ajustes a las diferencias contables y se evidenci6 que
las empresas italianas y japonesas usan una cantidad considerablemente mayor de
apalancamiento financiero que las compafiias estadounidenses y canadienses esto se debe
a las diferentes estructuras fiscales.
Entre tanto en este estudio se concluye desde el punto de vista fiscal, las corporaciones
deben estar inclinadas al empleo de deudas en la mayoria de los paises desarrollados. En
los paises en los que las ganancias de capital no se gravan los inversionistas deben mostrar
preferencias por las acciones en comparacion con los impuestos que tienen impuestos
5



sobre ganancias de capital. Y las preferencias de los inversionistas deben generar costos de
capital contable relativamente bajos en aquellos paises que no gravan las ganancias de
capital, lo cual, a su vez debe ocasionar que las empresas que operan en esos paises
utilicen una cantidad de capital contable significativamente mayor que sus contrapartes de
Estados Unidos, en su mayor parte este escenario es exactamente lo opuesto a las
estructuras de capital reales que observamos, y por lo tanto las diferencias entre leyes

fiscales no pueden explicar las diferencias observadas en las estructuras de capital.

Frente a esto, Weston y Brigham (1977), mencionan que el riesgo de negocio varia entre
las empresas, sin importar sus lineas de negocio, y no recibe la influencia de las decisiones
sobre la estructura de capital. El nivel de riesgo de negocio debe tomarse como algo "cierto".
Cuanto mayor sea el riesgo de negocio de una empresa, mayor precaucion debe tener ésta
al establecer su estructura de capital. Por lo tanto, las empresas con un riesgo de negocio
alto prefieren estructuras de capital menos apalancadas; las empresas con un riesgo de
negocios bajo prefieren estructuras de capital mas apalancadas.

Se hace referencia a factores que influyen en la estructura financiera y esa mencion a la tasa
de crecimiento de ventas futuras, a la estabilidad de ventas futuras, estructura competitiva
de la industria, estructura del activo de la empresa, posicidon de control, actitudes de los
propietarios, la gerencia hacia el riesgo, actitudes de los prestamistas hacia la empresa y la

industria.

Los factores mencionados anteriormente deben ser analizados por las empresas ya que es
la forma de conocer el entorno del negocio y asi tomar las respectivas decisiones financieras
gue van de la mano con los indicadores o razones financieras que se mencionan a

continuacion.

1.1.1 Indicadores Financieros

La Superintendencia de compafiias (2018), afirma que los indicadores financieros son una
herramienta que ayuda a medir datos en los estados financieros y siendo asi indispensable
ya que permiten prever situaciones indeseadas y adoptar mejores decisiones por parte de

los administradores y demas agentes relacionados.

Afirma, Anaya Ortiz (2011), que las razones o indicadores financieros constituyen la forma
mas comun del analisis financiero. Se conoce con el nombre de “razon” de establecer la

relacion numérica entre dos cantidades.



El andlisis por razones o indicadores sefiala los puntos fuertes y débiles de un negocio e

indica probabilidades y tendencias.

Cuando se habla de indicadores no se puede decir que todas las empresas lo deben aplicar
porque se puede dar el caso de ser aceptados por unas empresas pero no necesarias para
otras, aqui el papel mas importante se lo lleva el analista financiera quedaria a criterio
utilizar los indicadores financieros.

Para esto se menciona que las relaciones financieras, expresadas en términos de razones o
indicadores, tienen poco significado por si mismas y recomienda utilizar estdndares de

comparacion y presenta los siguientes.

Criterio sobre lo adecuado y
no adecuado, se da a través
de la experiencia y estudio
personal

Indicadores  presupuestados
por la empresa Yy el analista
examine la distancia que lo
separa de los reales.

Indicadores realizados por la
empresa en afos anteriores

Indicadores  promedio  del
sector industrial del cual hace
parte la empresa analizada.

Figura 1: Estandares de Comparacion.
Fuente: Anaya, H. (2011, p. 177)
Elaborado por: La autora

Se da a conocer una investigacion de un proyecto denominado, Aplicacion del analisis
discriminante para evaluar el mejoramiento de los indicadores financieros en las empresas

del sector alimento de Barranquilla.

En este estudio se realiza inicialmente una descripcion detallada de la valoracién de los
sistemas organizacionales, los indicadores de liquidez, indicadores de actividad, indicadores
de rentabilidad e indicadores de endeudamiento, los criterios para la aplicacion del andlisis
discriminante en la evaluacién del mejoramiento de los indicadores de liquidez, actividad,
rentabilidad y endeudamiento en las empresas del sector alimento de Barranquilla y la

utilizacion de la técnica analisis discriminante para diferenciar dos periodos establecidos,



2004 y 2009. Realizado a través de una perspectiva cualitativa, descriptiva, propositiva y

cuantitativa.

De la funcién discriminante obtenida y de los estadisticos analizados se concluye que los
indicadores financieros Rentabilidad Operativa del Activo (RO), Rotacion de Activo (RA),
Nivel de Endeudamiento (NE) del sector presentan diferencias significativas de un periodo a
otro. Aunque solo la media del indicador financiero Apalancamiento a Largo Plazo (ALP)

mejora de un periodo a otro.

Finalmente se constituyd una metodologia de andlisis firme que evalla el avance de los
resultados financieros obtenidos en las organizaciones empresariales siendo de gran utilidad
y valor como referencia cientifica en el analisis de indicadores financieros para la toma de
decisiones gerenciales (Fontalvo, 2012).

A continuacion se mencionan los indicadores o razones financieras.

Razones de Liquidez.
Mide la capacidad de la empresa al momento de cumplir con sus obligaciones de corto plazo
a medida que estan llegan a su vencimiento (Zutter y Gitman, 2016). En otras palabras la
facilidad que la empresa tiene para pagar sus deudas.

liquidez Corriente

®  Mide la capacidad de la empresa para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo.
activos corrientes

L Liquidez corriente= - :
Pasivos corrientes

[ eha Arida

L4 verifica la capacidad de la empresa para cancelarsus
obligaciones corrientes pero sin depender de sus existencias.

activos corrientes—inventarios

L4 Prueba Acida=

Pasivos corrientes

Figura 2: Razones de Liquidez
Fuente: Zutter & Gitman(2016,p.75)
Elaborado por: La autora



Razones de solvencia o endeudamiento
Razén de solvencia o también conocida como situacién de la deuda, indica la cantidad de
dinero ajeno a la misma que esta siendo utilizado para generar utilidades. Segun Zutter y
Gitman (2016), al analista financiero le interesa estar atento a las deudas a largo plazo

porque constituyen un compromiso contractual de pago que se extiende por largos periodos.

Endeudamiento del activo.

sIide la proporcion de los activostotales que financian losacreedores de la
empresa
Posivos totales

*Endeudamiento del activo= Activos toroles

= Endeudamiento del patrimonio.

*Mide la proporcian relativa de los pasivos totalesy del capital accionario utilizados
para financiar los activos totales de laempresa.

. . . Pasivos totales
*Endeudamiento del patrimonio= ——
Patrimonio

s Endeudamiento del activo fijo.

sDeterminar el nivel de autonomia financiera.
Patrimonic

Activoe fijo neto tanfigible

sEndeudamiento del activo fijo=

] Apalancamiento

s[Determina el grado de apoyode losrecursos internos de laempresasohre
recursosde terceros.
Patrimonie

Active fijo neto tanfigible

*Endeudamiento del activo fijo=

mel  Apalancamiento Financiero

sNuestra las ventajas o desventajas del endeudamientocon tercerosy como este
contribuye a la rentabilidad del negocio dada la particular estructura financiera de
la empresa.

. . . uttlidad antes del mpuests —patr
sApalancamiento financiero = mante

utlidod ontes del [mepuesto ¢ miereses =oofivo totol

Figura 3: Razones de Solvencia
Fuente: (Anaya Ortiz, 2011).
Elaborado por: La autora

Indicadores de gestion
Segun, Zutter y Gitman (2016), miden la velocidad a la que varias cuentas se convierten en
ventas o en efectivo, es decir, entradas y salidas. Evalidan que tan eficazmente opera la

empresa considerando varias dimensiones.



sl Rotacion de cartera

sIndica el numero de weoes que giran las cuentas por cobrar, en promedio, en un
pericdodeterminado detiempo, generalmente un afo.

Ventas
+Rotacion de cartera= ——
Cuentas por cobrar.

= Rotacion Activo Fijo
#*Describe la cantidad en dolares en ventas quesegenera por cada dolar invertidoen
activos fljos.
+Rotacion activos fijos=

Ventas
Active Fijo Neto Tangible.

me]  Rotacion de Ventas
s|ndica la eficiencia con laquela empresa utilea sus activoes para generar ventas.

. Vent
*Rotacion de ventas= me£ 'r::ases

sTiempo promedioqueseraquiere paracobrar lascuentas.

Cuentas y doc.por cobrar <365

+Periodo Medio de Cobranza= Tentas

sTiempo promedioqueseraquiere para pagar lascuentas.

+Periodo Medio de Pago= E‘uenmxy;zﬂp:;p;gar “365

*Determinaran el margen operadonal y la disminudon de las utilidades netas de la
empresa.

s|mpacto de los Gastos Adm. y Ventas= Gastos Adm.y Ventas

Pentos

— I

+*|ndia el porcentaje que representan los gastos finaniceros con respecto a las
ventas o ingresos  de operadon del mismo perido en otras palabras permite
establecer la inddenda que tienen los gastos finanderos sobre los ingresos de la
empresa.

Gostos Fnancieros

+Impacto Carga Financiera= ——

Figura 4: Razones de Gestién
Fuente: (Anaya Ortiz, 2011).
Elaborado por: La autora.

Indicadores de rentabilidad.
Segun, Timothy y Shank (2016), proporcionan una forma sencilla de comparar las utilidades.
En relacibn con un nivel dado en ventas, un cierto nivel de activos o en funcion de la
inversion de los propietarios. Tanto los propietarios, acreedores y la administracion es muy
importante el incremento de las utilidades, porque el mercado da gran importancia a la

ganancia (Zutter y Gitman, 2016).
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pug Rentabilidad Netadel Actvo {Dupont) |
+Capaddad del activo pare produdr utilidades, independientemente de la forma que
haya sidofinanciado, ya seacondeuda o patrimonio.

- . Utilidad Neta vantas
+*Rentabilidad MNeta del Activo= L, - - -
Ventas active total

maal  Margen Bruto

*Permite conocer la rentabilidad de las ventas frente al costo de ventas vy la
capaddad dela empresa para abrir los gastos operativos v generar utilidades antes
de deducciones e impuestos.

Ventas —Costo de ventas

+Margen Bruto = r——

— REEE zracional
*|ndicasiel negocio eso no lucrativo, ensimisma, independiertementede laforma
como ha sidofinanciado.
Utilidad 0peraconal
Venias.

+Margen Operacional =

*Muestranla utilidad de la empresa por cada unidad de venta.
reilidad Weta

+Margen Meto = rr——

*Permite identificar la rentabilidad que le ofrece a los acdonistas a los sodos el
capital que han invertido en la empresa, sin tomar en cuenta los gastos finanderos
ni de impuestos y participacion detrabajadores.
rtilided operacional

*Rentabilidad Operacional del Patrimonio = ——
Patrimonio.

*Mide el beneficionetogeneradoen relacion a lainversion delos propietariosdela
Empresa.
Ventas AN Activo vAr  Utilidad Neta

L] ili i iera=
Rentabilidad Financiera Active.  Ventas  Patrimonio DAL vAr

Figura 5: Razones de Rentabilidad
Fuente: Superintendencia de compafiias
Elaborado por: La autora

1.2 Impuesto alarenta en Latinoamérica.

Segun estudio América Latina se ha incorporado normas de caracter tributario manejados
internamente en su sistema juridico. Desde el punto de vista tributario en impuesto a la renta
se trata dependiendo de los tamafios de la economia de cada pais. En lo que respecta a
impuesto a la renta hay que distinguir aquellos paises que gravan las rentas de las

empresas o0 del capital y por otras aquellos que gravan renta de las personas fisicas

(Espinoza, 2014).

Una herramienta muy utilizada en varios sistemas impositivos a la renta del mundo es
permitir en sus legislaciones el aprovechamiento de las pérdidas tributarias que se generen
en alguna actividad econdmica en un determinado periodo de tiempo, con el objeto de que

dichas pérdidas sean reconocidas en la determinacion de la utilidad o ganancia que afecta al

impuesto a la renta, como un gasto o una rebaja de la base imponible.
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El resultado de este estudio concluye que la mayoria de paises mantiene un sistema de
impuesto a la renta En general, la mayoria de los paises mantiene un sistema tributario a la
renta, con un esquema tradicional dual. Sefalar por una parte un impuesto al nivel
empresarial corporativo o societario, con tasas aplicables, generalmente de caracter
proporcional y por otra parte con impuestos de caracter personal a las demas rentas que
obtienen las personas fisicas.

Esto lleva a que se produzca en ocasiones una doble imposicién en aquellos casos en que
se grava también con impuestos personales en general con tasas progresivas por tramos a
la distribucion de utilidades o dividendos desde la empresa o sociedad a sus duefios
personas naturales (Espinoza, 2014).

Se puede también mencionar que la politica tributaria en América Latina ha sido objeto de
continuo tratamiento, no siempre se ha puesto mayor interés en las repercusiones
econdmicas en la interaccion de sus politicas macroeconémicas, en sus efectos del ahorro y
la inversidbn y un crecimiento en presidén tributaria que no ha estado a nivel de las
necesidades ya sea por la escases de los recursos que se generan, se mencionan

principales problemas relacionados con el impuesto a la renta (Gomez y Cetrangolo, 2006).

+ Reduce los niveles de las tasas marginales de los impuestos personales y societarios
por la conducta adoptada en los paises industrializados.

< En América Latina existe un deterioro de las bases imponibles de estos gravamenes
como el proceso de globalizacién, la apertura financiera y la competencia tributaria
internacional, la baja eficiencia en las administraciones tributarias lo que trae consigo un
nivel de incumplimiento.

A si mismo los generosos y no siempre efectivos sistemas de promocion y de incentivos
otorgados a la inversién a los que los tratamientos favorables acordados a las rentas
financieras han reducido la base potencial del gravamen.

« A paises que se les ha hecho dificil manejar con lo que respecta a la modernizacion del
impuesto a la renta con esquemas disefiados en economias cerradas y controles
financieros que no se ajustan a la evolucion del sistema econdémico por temor a la
perdida de inversionistas o salidas de capital.

Frente a estos problemas se cree necesario tratar sobre la imposicion a la renta personal en

América Latina y el Caribe, ya que existe diferencia de objetivos en cuanto a la tributacion a

la renta en personas naturales y la imposicién sobre las utilidades por esto se plantea

desafios para lograr una administraciéon moderna (Gomez y Cetrangolo, 2006).

e Evaluar el grado de institucionalizacion de las administraciones tributarias.
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e Fortalecer la capacidad de gestion (reformas).
e Segmentar los contribuyentes en grandes medianas y pequefias.
¢ Incrementar la eficacia en el area de fiscalizacion.

e Fortalecer la cobranza coactiva.

América Latina muestra una importancia denominada economia informal, este aspecto
impone determinados limites a la recaudacion tributaria de los paises. En el ambito de
fiscalidad en las compafiias, el incremento en la recaudacion de impuesto sobre la renta
constituye uno de los rasgos trascendentales en la tributacion en América Latina.

Las personas juridicas y las sociedades latinoamericanas estan pagando en la actualidad
mas impuestos a la renta que nunca ya que no existe una equidad en el tributo.

A su vez los multiples incentivos tributarios, la falta de buenos sistemas de tributacion
internacional, la competencia entre los paises por captar la inversion extranjera y la
influencia de determinados grupos de presion, originan un sensible estrechamiento en las
bases imponibles del tributo, pese a los avances conseguidos por las Administraciones
tributarias de los paises en el ambito de la gestion tributaria, la region de América Latina,
muestra aln un cierto retardo en la adopcién de normas y procedimientos de gestion que
permitan desarrollar nuevas modalidades de tributacidon en el &mbito internacional (Trigueros
y Lorenzo, 2013).

Aunque en el afio 2015 se tomaron ya medias y reformas tributarias que incluso ya fueron
aprobados, a diferencia que en afos anteriores fueron muy poco los paises
latinoamericanos que hicieron cambios en las alicuotas de los impuestos que gravan los
ingresos a las utilidades o las ganancias de capital. En el 2015 hubo los cambios
directamente en las tasas de retencion, alicuotas aplicados en determinados sectores y en
medidas que afectan la base imponible del impuesto a la renta (Gonzalez, Hanni, Jimenez,
Martner y Podesta, 2016).

A continuacion se muestra las modificaciones que se realizaron en 2015 en impuesto a la
renta en los paises de America Latina.

De acuerdo a la informacion facilitada, el propésito es no solo mejorar el desempefio
recaudatorio de los regimenes tributarios, sino mejorar uno de los puntos méas débiles de la
politica fiscal, las reformas han comprendido diferentes aspectos del esquema de los
impuestos, como los relacionados a la reforma de la base imponible en especial para
fortalecer la tributacion sobre las rentas de capital, el cambio de alicuotas y las reglas de
tributacion internacional (CEPAL, 2015). Las reformas efectuadas se han visto reflejadas en

un moderado crecimiento del nivel de la carga tributaria de los paises latinoamericanos. Sin
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embargo, en la mayoria de ellos la carga tributaria ain es baja con respecto al nivel de

desarrollo (Gonzalez et al., 2016).

Asi mismo Trigueros y Lorenzo (2013), presenta un apartado y se realiza un analisis de la

normativa del Impuesto sobre la renta de las personas juridicas en algunos paises de

Ameérica Latina como se muestra en la siguiente tabla.

Tabla 1: Impuesto a la Renta en Latinoamérica.

IMPUESTO A LA RENTA

Argentina

Bolivia

Brasil

Chile

Colombia

La renta se grava por el impuesto a nivel de la sociedad y aplica un 35% para realizar

el célculo se deduce los ingresos por ventas y otros ingresos se denomina a renta
bruta, los ingresos exentos.

Las empresas aplican el principio del balance para determinar su base imponible, es
decir, el aumento o disminucion del patrimonio de la empresa.

La renta estd basada en principio de territorialidad, por lo que el impuesto solo grava
las rentas empresariales generadas por las empresas que operan dentro del pais,
independiente de la nacionalidad, domicilio o residencia de aquellos que llevan a cabo
las operaciones.

La tasa del impuesto sobre las utilidades de las empresas para entidades financieras es
de 12,5% al 22%, si el coeficiente de rentabilidad respecto del patrimonio excede el 6%.

La renta o ingreso percibido por una empresa estan sujetos al Impuesto sobre la Renta
de las Personas Juridicas y a la Contribucién Social y estos impuestos gravan las
rentas de las entidades juridicas residentes o que operan en Brasil.

Las empresas residentes estan sujetas al impuesto sobre la renta mundial, los
impuestos sobre la renta de sociedades, se aplican sobre las rentas derivadas de las
transacciones econémicas y a las prestaciones de servicios existié un cambio en la tasa
sobre la contribucién social sobre la ganancia neta del 15% al 20% para las
instituciones financieras en general y hasta un 17% para las cooperativas de crédito.

Las empresas estan sujetas al Impuesto sobre la Renta y a una Licencia de Negocio,
que se calcula como porcentaje del capital, las rentas procedentes de las actividades
mineras se encuentran sujetas a un impuesto especial.

Las rentas empresariales se encuentran sujetas al Impuesto sobre la Renta
Empresarial, denominado como Impuesto de Primera Categoria el impuesto pagado por
la empresa, se puede utilizar como un crédito contra la obligaciéon fiscal de los
propietarios, es necesario para mantener un registro de las ganancias retenidas y el
crédito fiscal correspondiente.

Las empresas estdn sujetas al Impuesto de Sociedades, al Impuesto sobre el
Patrimonio las empresas residentes estan sujetas al Impuesto de Sociedades sobre su
renta gravable neta mundial y las ganancias de capital, las empresas deben mantener

sus registros contables y pagar sus impuestos utilizando el método de devengo.
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Costa Rica

Republica

Dominicana

El Salvador

Guatemala

El Impuesto Sobre la Renta de las Personas Juridicas se aplica a los beneficios
obtenidos por las empresas, es decir, a las rentas, en efectivo o en especie,
permanentes u ocasionales, que procedan de cualquier fuente costarricense las
ganancias de capital, sin embargo, estan sujetas al impuesto, sélo cuando procedan de
operaciones habituales o cuando procedan de la venta de activos depreciables.

El Impuesto Sobre la Renta de las Personas Juridicas, que grava la utilidad fiscal neta a
un tipo del 29%.

El Impuesto Sobre la Renta de las Personas Juridicas se aplica a los residentes y no
residentes, que derivan rentas de fuente dominicana.

Las entidades residentes estan sujetas al Impuesto de Sociedades, sobre determinadas
rentas procedentes de inversiones en el extranjero.

El impuesto sélo se aplica a las rentas empresariales procedentes de actividades
realizadas, bienes situados o derechos econdémicos utilizados en la Republica
Dominicana, o de las rentas derivadas de fuentes dominicanas, independientemente de
la nacionalidad, el domicilio y la residencia de las personas que participan en las
operaciones o el lugar donde se celebraron los contratos.

El Impuesto Sobre la Renta de las Personas Juridicas grava la renta neta global
procedente de las diversas fuentes de rentas de la empresa, incluyendo las ganancias
de capital derivadas de la transferencia de activos de la empresa.

El Impuesto Sobre la Renta de las Personas Juridicas también se aplica a aquellas
sociedades no residentes que ejercen una actividad comercial o empresarial en El
Salvador, a través de una sucursal o agencia. El Salvador aplica, por tanto, un sistema
territorial de imposicion de los dividendos percibidos por las personas fisicas o juridicas
accionistas de las empresas nacionales estan sujetos a una retencion del 5%, los
intereses y las regalias son tratadas como ingresos ordinarios.

El Impuesto de Sociedades se aplica a los beneficios obtenidos por las empresas o
individuos que participan en actividades lucrativas en El Salvador y que procedan de
fuentes salvadorefas.

El sistema de impuesto sobre la renta se basa en el principio de territorialidad las
empresas residentes y no residentes estan sujetas al impuesto sobre sus rentas de
fuente guatemalteca, las empresas también estan sujetas a un impuesto sobre el valor
de los activos netos, las utilidades estan sujetas al impuesto a nivel corporativo.

El Impuesto Sobre la Renta de las Personas Juridicas se aplica a todas las entidades
juridicas residentes y no residentes y el estudio se restringe a las empresas con forma
societaria.

En base al régimen general del impuesto, en 2013 se aplica un tipo del 31% a la base
imponible, que se define como la renta bruta, reducida por las rentas exentas y los
costes y gastos deducibles, e incrementada por los costes y gastos relacionados con
las rentas exentas.

Las sociedades residentes estan sujetas al impuesto sobre su renta mundial el
Impuesto de Sociedades también se aplica a aquellas sociedades no residentes que
ejercen una actividad comercial, a través de una sucursal 0o una agencia, pero sélo

sobre sus ingresos de fuente, el Impuesto de Sociedades se basa en un principio de
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Honduras

México

Paraguay

Pert

Uruguay

residencia.

El impuesto sobre la renta empresarial se aplica a la renta generada por las empresas
residentes, independientemente de la fuente, las personas juridicas domiciliadas en el
exterior, que disponen de agentes o representantes en Honduras, son gravadas de la
misma forma que los residentes sobre sus rentas derivadas de las actividades llevadas
a cabo en Honduras.

Los dividendos pagados a personas domiciliadas en Honduras estan sujetos al
impuesto a un tipo del 10%, existe una reduccion en la base imponible, se restablece la
exencién del impuesto sobre la renta (ISR) para las cooperativas y se crea una nueva
contribucion social del 15% sobre los excedentes brutos del sector cooperativo y en la
tributacion internacional hay nuevas normas sobre precios de transferencia.

Las empresas estan sujetas al Impuesto de Sociedades y al Impuesto Minimo
Alternativo, las empresas residentes son gravadas por su renta mundial, el Impuesto
Sobre la Renta de las Personas Juridicas se aplica a todas las entidades juridicas
residentes o con establecimiento permanente en México, las empresas residentes
estan sujetas al Impuesto Sobre la Renta de las Personas Juridicas sobre la renta
mundial y las ganancias de capital.

Se reduce la tasa de retencidon sobre los intereses pagados por las instituciones
financieras mexicanas (del 0,60% al 0,50% en 2016). Reduce la base imponible y
existen Incentivos fiscales temporales para la adquisicion de activos fijos en empresas
de menor escala, inversiones en infraestructura de transporte, hidrocarburos y en el
sector de la energia.

El impuesto de sociedades estda basado en el principio de territorialidad, por lo que
dicho impuesto s6lo se aplica a las rentas empresariales generadas por las empresas
gue operan dentro del pais, el Impuesto sobre sociedades se aplica a todas las
personas juridicas residentes y no residentes que derivan rentas de fuente paraguaya
los no residentes, sin establecimiento permanente, o los presentes sélo pagan
impuestos sobre determinados tipos de rentas de fuente.

El impuesto grava la renta neta global de las diversas fuentes de renta de la empresa,
incluyendo las ganancias de capital procedentes de las transferencias de activos de la
misma.

Las empresas estan sujetas al impuesto sobre su renta mundial, las personas no
domiciliadas estan sujetas al impuesto sobre la renta de fuente peruana. Peru utiliza un
sistema clasico del impuesto de sociedades las ganancias son gravadas por el
impuesto sobre sociedades y se gravan de nuevo, una vez recibidas por los accionistas
individuales el impuesto sobre la renta se aplica a las personas juridicas domiciliadas, o
a los establecimientos permanentes en el Pera.

Hay una reduccién en la base imponible en que la deduccion por gastos en proyectos
de ciencia e innovacion tecnoldgica disminuye, también la exencién provisoria para
ciertas transferencias de acciones y los incentivos para fondos de inversion en bienes
inmobiliarios.

Se modifica el periodo de amortizacion de activos intangibles, se gravan las rentas por
servicios de publicidad y propaganda prestados desde el exterior a contribuyentes, se
suprime el ajuste por inflacién si es inferior al 10%, incremento transitorio del porcentaje
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de exoneracién a ciertos proyectos de inversion y la exoneracion para rentas por

enajenacion de viviendas de interés social.

e El Impuesto sobre la renta es del 34% al 40% para actividades bancarias, financieras,

Venezuela de seguro o reaseguro de personas juridicas domiciliadas en el pais del impuesto a la

renta se elimina el ajuste por inflacion para contribuyentes especiales de gran capital

Fuente: Trigueros y Lorenzo (2013)
Elaborado por: La autora

Luego de haber revisado las caracteristicas del impuesto a la renta definen el derecho de un
Estado a imponer el referido gravamen en determinadas personas sea por sus condiciones
personales o por los actos que realizan.

En efecto, para que un beneficio competente abstractamente como impuesto a la renta por
una legislacion genere el impuesto correspondiente, es necesario que tenga algun tipo de
vinculo con el pais, esto es, que el Estado se atribuya jurisdiccion en el sentido de potestad
tributaria. La soberania tributaria de los paises no se pone en duda cuando se trata de la
tributacion en funcién a capacidad econdmica de las personas, en tal sentido, la aplicacion
del criterio de residencia resulta del consenso internacional, principalmente desde la
perspectiva de los paises exportadores de capital.

Sin embargo, el principio de tributacion en la fuente cobra mayor importancia en los paises
gue no exportan capitales. La procedencia del gravamen bajo el criterio de residencia y el
criterio de la fuente ha dado lugar a muchas discusiones plasmadas en una amplia doctrina
gue incluye las perspectivas juridica y econémica; dada su complejidad, no ha sido resuelta
de forma definitiva hasta hoy. Asimismo, se mezclan en ella argumentos de eficiencia en
sentido econdmico, de equidad y de legitimidad en el ejercicio de la jurisdiccion de los

Estados (Villagra y Zuzunaga, 2014).

1.2 Impuesto a la Renta en el Ecuador.

Para el presente estudio es necesario conocer la historia y la aplicacion del impuesto a la
renta es por esto que se realizara una sintesis del sistema tributario ecuatoriano a partir de
la década de los 70.

Orellana (2010), da a conocer que el sistema tributario ecuatoriano no genero recursos ni
obtuvo un impulso en su gestion durante gran parte en los afios 70 y 80 como consecuencia
de una creciente dependencia sobre las exportaciones petroleras controladas por el
gobierno central a pesar de las tasas y bases imponibles fueron continua y sustancialmente
incrementadas, y de que un gran nimero de impuestos de bajo rendimiento con destino

especifico fueron sobreponiéndose a un sistema tributario cada vez mas complejo,
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existieron reformas tributarias a finales de los afios 80, debido al deterioro existente a fines
de 1988, el gobierno decide impulsar una reforma tributaria, como parte de un programa
global destinado a reducir el déficit fiscal y mejorar el sistema de la época.

Segun investigaciones en 1835 no habia impuesto a la renta aunque en ese afio existia una
contribucién de indigenas que se puede considerar como impuesto a la renta pero
solamente sobre el sector social, en cambio en el 2014, este impuesto se ha considerado
por el gobierno como fundamental porque tiene la idea que a través de él, es posible
elaborar una politica de redistribucién de la riqueza de modo que se cumpla un postulado

econdmico que se refiere quien mas posee, mas paga (Cepeda & Paz, 2015).

El impuesto a la renta en el Ecuador tuvo su origen en el afio 1925 con la Misién de Edwin
Kemmerer, profesor de Finanzas Internacionales de la Universidad de Princeton. La Mision
Kemmerer elabor6 un plan de modernizacion de las finanzas publicas y privadas del
Ecuador, que incluia la creacion de instituciones como el Banco Central del Ecuador, la
Superintendencia de Bancos, Contraloria, Direccion de Adunas y otras instituciones.

Las reformas Kemmerianas estuvieron llamadas a estabilizar la economia, terminar con el
déficit presupuestario y evitar el alza del délar frente al sucre. Dentro de este grupo de
propuesta y para el cumplimiento de estos objetivos macroeconémicos se plantea la
creacion de un impuesto a la renta. Este impuesto es aprobado en el afio 1926, y tenia la
caracteristica de gravar de manera separada a las rentas de trabajo o provenientes de
servicios y a las rentas provenientes del capital.

Desde ahi se considera al impuesto a la renta como la columna vertebral de todos los
sistemas tributarios, ya que sus caracteristicas establecidas en el principio de la capacidad
de pago. Pretende, ademas, bajo el principio de suficiencia, generar ingresos para el Fisco y
a su vez crear un sistema de distribucion de las rentas para crear un Sistema Tributario
Equitativo (Andino, 2009).

La ley del Regimen Tributario Interno, indica que el impuesto a la renta se aplica sobre
aquellas rentas y es obligatoria para todas las personas naturales, las sucesiones indivisas y
las sociedades, nacionales o extranjeras, domiciliadas o no en el pais, conforme los
resultados de su actividad econdmica; aun cuando la totalidad de sus rentas estén
constituidas por ingresos exentos.

Por esto de acuerdo al informe publicado por el SRI en diciembre del 2015, se pudo obtener

la siguiente informacion acerca de la recaudacion de impuestos en el periodo 2015 — 2016.
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IMPUESTO RECAUDADO (IR)

Se puede observar en la figura 6, la recaudacion del Impuesto a la Renta en el afio 2014 fue
de $ 4.273.914 millones y en el afio 2015 de $ 4.833.112 millones de dolares, presentando
un incremento del 13% frente a la recaudacion del periodo 2014. Siendo asi el impuesto con
mayor participacién en la recaudacion presentada por el Servicio de Rentas Internas en el
afio 2015.

Otro de los impuestos que igualmente conservan una contribucion considerable en la
recaudaciéon es el IVA que posee un aumento de 6% en relacion al afio 2014. Pero el
impuesto que presenta un baja del 13% es el Impuesto a la Salida de divisas.

La meta en la recaudacion de impuestos lleg6 al 95% en 2015 asi lo manifiesta SRI. Con
respecto a esto se presenta que “La falta de liquidez, la desaceleracién econémica y el
impacto de las salvaguardias arancelarias implementadas en marzo del 2015 fueron los tres

factores que incidieron en las recaudaciones” (Alarcon, 2016).
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TOTAL NETO'™
Devoluciones

Meta Enero-
Diciembre 2015

14.396.629
(293.371)

Recaudacion
Enero-Diciembre

2014

13.313.491
(303.326)

Recaudacion
Enero-Diciembre

2015

13.693.064
(256.952)| |@

Cumplimiento meta

Crecimiento Participacion

4

Nominal
201412015

TOTAL EFECTIVO ™ 14.690.000 13.616.817 13.950.016

| TBCs

49.972]

DIRECTOS

INDIRECTOS

Impuesto a la Renta Recaudado 4.502.507 4.273.914 4833112 |@ 10T% 4+ 13%
Retenciones Mensuales 2.882.761 2 660.576 2769.995| [0 96% = 4%
Anticipos al IR 411.238 380.633 335.432| [@ 82% 4 -12%
Saldo Anual 1.208.509 1.232 706 1727.685| [@ 143% 4 40%

Impuesto Ambiental Contaminacion Vehicular 163.290 115.299 113.201| |@ 69% & 2%

Impuesto a los Vehiculos Motorizados 254,613 228.435 223.067| |@ 88% g -2%

Impuesto a la Salida de Divisas 1.208.846 1.259.690 1.093.977| |@ 84% 4 13%

Impuesto a los Activos en el Exterior 40.210 43.652 48.680| |@ 121% 4+ 12%

RISE 19.675 19.564 20.016| |@ 102% T %

Regalias, patentes y utilidades de conservacion minera 32145 58.252 29.155| |@ 91% 0 -50%

Tierras Rurales 4.970 10.307 8.967| |@ 180% g -13%

Contribucion para la atencion integral del cancer 63.174 16.934 21.009| |@ 128% -

Intereses por Mora Tributaria 80.085 141 554 41015 |@ 51% 0 -T1%

Multas Tributarias Fiscales 74703 £9.090 39.500| [@ 53% 4 -43%

Otros Ingresos 5111 .026 5527 |@ 128% & -6%

SUBTOTAL 6.539.339 6.243.617 6.538.326 g @ 100% - 5%

Impuesto al Valor Agregado 7.267.460 6.547.617 6.500.436 4
IVA de Operaciones Internas 5.055.474 4512 571 4778258 =
IVA Importaciones 2.211.986 2035045 1722178 4

Impuesto a los Consumos Especiales 862414 803.346 830.644 =3
ICE de Operaciones Internas B75.705 515.357 ROT7.5E0 4
ICE de Importaciones 186.709 187.989 141.976 4+

Impuesto Redimible Botellas Plasticas NR 20787 22.238 21.638 &

8.150.661 7.373.200 7361718 g® |

SUBTOTAL

Figura 6: Impuesto a la Renta.

Fuente y elaboracion: Estadistica multidisciplinaria del Servicio de Rentas Internas (SRI)

de la
Recaudacion

2015




Asi mismo se realiza un estudio de los afios 2007 al 2015 y se demuestra que en el afio
2011 es de 3.073 millones de ddlares segun SRI es el afio que mas se recaud6 impuesto a

la renta.
. A la renta empresas petroleras y otros NEP
B Anticipos
P Retenciones mensuales
B sakio anual
En millones de dolares
2010 2011 2012 2013 2014

Figura 7: Impuesto a la Renta
Fuente: Servicio de Rentas Internas (SRI)
Elaborado por: La autora

Como podemos visualizar en el afio 2007, la recaudaciéon de impuestos en el Ecuador crecio
160% en el periodo 2007-2015, pasando de USD 5 361,8 millones a 13 950 millones
(Quiroz, 2016).

Este acrecimiento se manifiesta por un incremento en las tarifas, la creacion de impuestos y
modificaciones a tributos existentes.

Sin embargo para los afios 2012 al 2015 se observa caida en la recaudacién del Impuesto a
la Renta esto se daria por la menor rentabilidad de las empresas desde De ahi la necesidad
de que las politicas publicas se enfoquen en la implementacion de medidas que garanticen
el empleo, el desarrollo productivo y la sostenibilidad del esquema monetario.
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CAPITULO Il

CARACTERIZACION DE LAS COMPANIAS SUJETAS A INVESTIGACION
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2.1 Poblacion objeto de estudio.

Es importante el desarrollo econémico de un pais, las actividades productivas que se
realizan en el Ecuador abarcan desde diferentes puntos geogréficos y diferentes actividades
econdmicas, por lo tanto el Servicio de Rentas Internas (SRI) da a conocer una tabla con el
ranking de 500 empresas societarias de diferentes provincias del pais que constan como

mayor pagadoras de impuesto a la renta.

Para el presente trabajo se ha toma como muestra 141 empresas, por lo que 42 empresas
no cuentan con la informacion completa en los estados financieros, 33 empresas con la
informacién ilegible, quedando para objeto de estudio 66 empresas que cuentan con

informacion existente del afio 2005 al 2015.

Para realizar el andlisis de las 66 empresas utilizaremos el método estadistico que consiste
en una secuencia de procedimientos para el manejo de datos cualitativos y cuantitativos y el
método descriptivo, que nos indicara las caracteristicas de las sociedades objeto a estudio
con respecto a su aparicion y comportamientos mas importantes, también nos permitira
organizar y clasificar los indicadores cuantitativos obtenidos por medio de graficas y la
medidas de tendencia como son la media, maximos, minimos y desviacion estandar, la

informacién sera tomada de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Esta base estd formada por los estados financieros que remiten las empresas a este

organismo de control.

Para esto se realizara la caracterizacion de las empresas en una hoja de Excel donde
constara toda la informacién financiera de las sociedades en los periodos 2005-2015 que
nos servird para el analisis de los indicadores financieros y el efecto que genera el pago del
impuesto a la renta a estos ratios financieros.

Se considera importante que la base de datos conste de las siguientes variables.

% Datos de la empresa
< Informacion del Estado Situacion financiera e Informacion del Estado de Resultados.

% Indicadores Financieros.

2.2 Datos de la empresa

Los datos que se requieren para la clasificacién de las sociedades sujetas a estudios son:
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Expediente de la empresa: numero que la superintendencia de compafias le da
cada empresa donde consta la informacién y este digito también ayuda a una rapida
busqueda

RUC (Registro Unico de Contribuyentes): es el documento que identifica e
individualiza a los contribuyentes, personas fisicas o juridicas, para fines tributarios.
Razon social: es la denominacién por la cual se conoce colectivamente a una
empresa. Se trata de un nombre oficial y legal que aparece en la documentacion que

permitié constituir a la persona juridica en cuestion.

A continuacién se realiza la caracterizacion de las sociedades objeto de estudio y se

procede a graficar bajo las siguientes variables.

AN NN NN

Fecha de constitucion.

Empresas por Provincia.

Sectores econdémicos por provincia.
Sociedades por tamafio.

Tipo y actividad econdmica de las empresas.

Sectores econémicos.

Clasificaciéon de las empresas por fecha de constitucion.

40
35
30
25
20
15
10

2b

NN

10
2 i I

1921-1940 1941-1961 1962-1981 1982 -2001 2002-2013

Figura 8: Clasificacion por fecha de constitucion
Fuente: Base superintendencia de compafiias
Elaborado por: La autora
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En la figura 8 se va a mostrar las diferentes fechas de constitucién de las empresas
societarias del pais desde el afio 1921 al 2013 se han agrupado las sociedades en
intervalos de 20 afios.

Del total de las empresas objeto a estudio, desde el afio 1921 a 1940 se han constituido dos
empresas corresponden al sector una al manufacturero y la otra al sector de informacién y
comunicacion representado asi el 1%, del afio 1942 al 1961 se han constituido 10
empresas que representan el 7%.

Del afio 1962 al afio 2013 las sociedades constituidas son 129 que representan el 92% del
ranking de las 141 empresas que mas pagan impuesto a la renta y estas pertenecen a los

diferentes sectores econémicos.

Clasificacion de las empresas por provincia.

EMPRESAS POR PROVINCIA

Figura 9: Empresas por Provincia
Fuente: Base Superintendencia de Compafiias
Elaborado por: La Autora

En la Figura 9. Se muestra que en la Provincia Pichincha es en donde mas se agrupan las
empresas de todos los sectores econdmicos, alcanzando un 52%, a su vez le sigue la
Provincia del Guayas con un 34%, destacando asi que el mayor movimiento empresarial con
un total del 86% se da en estas dos provincias por lo que se puede mencionar que son las

dos provincias que mueven la economia del pais.
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La Provincia del Azuay alcanza un 5%, Manabi con 5%, Tungurahua con un 3%, y El Oro
con el 1%, estas provincias se encuentran por muy por debajo de las dos mencionadas

anteriormente.
A continuacién, se da a conocer para una mayor comprensién una tabla con los sectores

econdmicos por provincia a estudiar de las sociedades mayores pagadoras de impuesto a

la renta.
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Sectores econOmicos por provincias a estudiar.

Tabla 2: sector econémico

Distribucié
Suministro n de agua,
Actividade sde Actividades - Alcantarill
. . . ) Actividades
. s Agricultura, electricida | Actividades de | de atencion L ado, Explotac
Industrias . ) L de servicio X iy
Profesion | Ganaderia, d, gas, alojamiento y de la salud L . Gestion de | i6n de
Manufact L L Administrati .
ales, Silvicultura vapory de servicios humanay Desechoy | MinasY
ureras S ; X . . voy de L
Cientificas y Pesca. aire comidas asistencia Actividade | canteras
P . A apoyo
y Técnicas acondicion social sde
ado Saneamie
nto.
PICHINCHA 19 2 4 22 1 1 1 1 5
GUAYAS 20 1 3 9 1 1 1 2
TUNGURAHUA 3 1
AZUAY 5 2
MANABI 5 2
EL ORO 2
TOTAL 52 3 11 34
% 37 2 8 24 1 1 1 1 1 5

Fuente: Base superintendencia de compafias
Elaborado por: La autora

27




En los datos que se muestran en la tabla 2, se puede observar que los sectores econémicos
mas destacados es la industria manufacturera, el comercio al por mayor y menor con el 24%
gue representan a 34 empresas de las diferentes provincias; y la agricultura y ganaderia con
el 8% con 11 empresas, considerando asi que estos tres sectores son los que mueven la

economia del pais.

Siendo asi como se muestra anteriormente en la tabla, que el sector manufacturero es la
actividad mas fuerte con un 37% con 52 empresas de las diferentes provincias estas son
actividades econdmicas, grandes, medianas y microempresas, la industria manufacturera,
se constituye en el Ecuador como uno de los sectores que mas mano de obra emplea y asi
una de las provincias que genera desarrollo econdmico es el Guayas y Pichincha.

Mientras que Azuay, Manabi y El Oro se encuentran por debajo del 5%, generan muy poca

actividad y causando muy poca aportacion al desarrollo econémico del pais.

Clasificacion de las sociedades por tamafo.

Tabla 3: Empresas por tamafio

TAMANO TOTAL
Grande 138
Mediana 2
Microempresa 1
TOTAL 141

Fuente: Base superintendencia de compafiias

Elaborado por: La autora
Se puede evidenciar que en la Tabla 3, los diferentes sectores de las empresas que existen
en el Ecuador con sus caracteristicas como son el volumen de ventas y numero de
trabajadores, las grandes empresas representan el 97% en cuanto al desarrollo econémico
del pais, seguida de las medianas empresas que representan el 2% dentro de este tipo de
sociedades y las microempresas que figura el 1% esto dentro de la muestra de 141

empresas objetas a estudio.
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Clasificaciéon de las empresas por tipo, tamafio y sector econémico

Tabla 4: Tipo y tamafio de empresas.

EMPRESAS POR TIPO Y TAMANO TOTAL %
ANONIMA 125 89%
Grande 123 87%
Mediana 1 1%
Microempresa 1 1%
RESPONSABILIDAD LIMITADA 16 11
Grande 15 10%
Mediana 1 1%
TOTAL 141 100%

Fuente: Base superintendencia de compafiias.
Elaborado por: La autor

Segun la tabla 4 se muestra que las empresas por tipo pueden ser anénimas representan el
89% con 125 empresas dentro de las empresas objetos de estudio donde estan constando
las grandes, medinas y microempresas. Mientras que las sociedades de responsabilidad
limitada representan el 11% con 16 empresas, donde también consta en una cantidad

minima las grandes y medianas empresas.

Para una mejor apreciacion los valores de cada tipo de empresas se separan las empresas

como se muestra a continuacion:

Sociedad Andnima

100%

50% -

0% =

Grande Mediana  Microempresa

Figura 10: Tipo de empresa sociedad anénima
Fuente: Base superintendencia de compafiias
Elaborado por: La autora
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Como se muestra en la figura 10, dentro de las sociedades an6nimas se caracterizan por su
personeria juridica ya que adquiere obligaciones y derechos como entidad y su aprobacion
debe estar dada mediante ley; el capital social esta constituido por aportaciones que pueden
ser en dinero o bienes realizables por lo que las grandes empresas representan el 98% con
123 empresas, mientras que las medianas y microempresas figuran el 1% esto es en todas

las actividades objetos a estudio.

Responsabilidad Limitada.

Mediana

Grande

Figura 11: Tipo de empresas responsabilidad limitada
Fuente: Base superintendencia de compaiiias.
Elaborado por: La autor

En la figura 11 se muestra las sociedades de responsabilidad limitada, se forma para el
desarrollo de actividades econdmicas legales; el capital de la compafia de responsabilidad
limitada estara determinado por cada una de las cuotas que los socios se comprometen a
aportar y debera ser registrado y pagado por lo menos el 50% de lo ofrecido por cada socio,
en esta sociedad a los inversionistas se les denomina socios y su responsabilidad es
responder por el monto de sus aportaciones, dentro de las empresas objeto de estudio, las
grandes empresas estan representadas con el 94% con 15 sociedades y las medianas

empresas con el 6% con 1 empresa.

En las siguientes tablas se realiza la caracterizacion de forma mas desglosada las empresas

por tipo de empresas y actividad econdmica.
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Tabla 5: Tipo de empresas an6nimas y actividad econémica

Distribucié
Comercio al Suministro n de agua,
industr Actividade ' por mayor y s d.e. > Acthldaq?s Actividades Alcantarill
. s Agricultura, al por electricida | Actividades de | de atencién L. ado, Explotac
ias . . X . de servicio X .,
Profesion | Ganaderia, menor; Construcci d, gas, alojamiento y de la salud L . Gestionde | idnde
Manuf L L ; . Administrati .
ales, Silvicultura | reparacidn on vapor y de servicios humanay Desechoy | MinasY
acturer | . . L " X . voyde L
Cientificas y Pesca. de vehiculos aire comidas asistencia Actividade | canteras
as P . . apoyo
y Técnicas automotores acondicion social sde
y bicicletas ado Saneamie
ANONIMA nto.
GRANDE 49 3 8 29 5 2 0 2 1 1 6
MEDIANA 1
MICROEMPRESA
Fuente: Base superintendencia de compafiias.
Elaborado por: La autor
Tabla 6: Tipo de empresas de responsabilidad limitada y actividad econémica
Distribucié
Suministro n de agua,
sde Actividades - Alcantarill
. . . W) Actividades
Agricultura, electricida | Actividades de | de atencién L ado, Explotac
p . L de servicio X iy
Ganaderia, Construcci d, gas, alojamiento y de la salud . . Gestion de | i6n de
L ! . Administrati .
Silvicultura 6n vapory de servicios humanay Desechoy | MinasY
. X . ) voyde L
y Pesca. aire comidas asistencia 2DOV0 Actividade | canteras
RESPONSA acondicion social POy sde
BILIDAD ado Saneamie
LIMITADA nto.
GRANDE 3 0 2 5 2 0 1 0 0 0 1
MEDIANA 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Fuente: Base superintendencia de compaiiias.
Elaborado por: La autor
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En la tabla 5, las empresa anénimas se dividen en tres grupos, que son las grandes,
medianas y las microempresas, indicando asi que en el grupo de las grandes empresas la
actividad economica de industrias manufactureras consta de un total de 49 sociedades, el
comercio al por mayor y menor se ubica en el segundo lugar con 29 sociedades, estas dos
actividades econémicas son las mas representativas y por ende las que mayor ingresos
generan al Ecuador. En tercera posicidn se encuentra el sector de la agricultura e
informacioén y comunicaciéon cada sector con 8 empresas, seguidamente de las actividades
inmobiliarias con 7 empresas, explotacion de minas y canteras con un total de 6 empresas

grandes y otros sectores con 7 sociedades.

Asi mismo esta el grupo de medianas empresas que en nuestro estudio aporta con 1
empresa que pertenece al sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca.
A su vez la microempresas consta de una sola empresa que pertenece a la actividad

inmobiliaria.

En la tabla 6, las empresas de responsabilidad limitada se dividen en dos grupos, las
grandes y medianas empresas, en este estudio se muestra que en el grupo de las grandes
empresas la actividad mas representativa es el sector del comercio al por mayor y menor
con 5 empresas, seguido de la actividad de industrias manufactureras con 3 empresas,

seguido de las actividades agricultura, Ganaderia, Silvicultura y Pesca.

Cddigo CIUU: indica los sectores econdmicos, como se visualiza en la tabla 7, estos datos
son tomados del Clasificador Internacional Industrial Uniforme (ClIU), que el
propésito principal es ofrecer un conjunto de categorias de actividades que se pueda
utilizar para la reunién y difusién de datos estadisticos de acuerdo con la actividades. Ante
esto el (INEC) Instituto Nacional de Estadisticas y Censos ha creido conveniente la creacion
del clasificador y asi mantener una uniformidad en materia de clasificacién de la rama de la
actividad que a su vez garantice la comparabilidad nacional e internacional ya que este

indicador todos los paises hacen uso dependiendo del nivel de desarrollo que se maneje.
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Tabla 7: Nomenclatura Sector Econdmico
Sectores Econdmicos

a Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca

b Explotacion de minas y canteras

c Industrias manufactureras

d Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado

Distribucién de agua; alcantarillado, gestion de desechos y actividades de
e saneamiento.

f Construccion

Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos automotores y
motocicletas.

h Transporte y almacenamiento

[ Actividades de alojamiento y de servicio de comidas.

i Informacion y comunicacion.

k Actividades financieras y de seguros

[ Actividades inmobiliarias

m Actividades profesionales, cientificas y técnicas.

n Actividades de servicios administrativos y de apoyo.

Fuente: Superintendencia de Compaiiias.
Elaborado por: El autor.

A continuacion se realiza la clasificacién segun el ClIU de acuerdo a los sectores de estudio.

Clasificaciéon por Sectores econdmicos.

Tabla 8: Sectores Econémicos

Actividad econdmica Total %
Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca 11 8
Explotaciéon de minas y canteras 7 5
Industrias manufactureras 52 37
Suministro de electricidad, gas, vapor y aire acondicionado. 2 1
Distribucion de agua; alcantarillado, gestion de desechos y
actividades de saneamiento. ! !
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Actividad econdmica

Construccion 7 5
Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos 24
automotores y motocicletas. 34

Transporte y almacenamiento 2 1
Actividades de alojamiento y de servicios comidas 1 1
Informacién y comunicacion. 9 6
Actividades inmobiliarias 8 5
Actividades profesionales, cientificas y técnicas. 3 2
Actividades de servicios administrativos y de apoyo. 1 1
Actividades de atencidn de la salud humana y asistencia social 2 1
Otras actividades de servicios 1 1

141 100%

Fuente: Base Superintendencia de Compainiias.
Elaborado por: El autor.

En la Tabla 8 se observa los diferentes sectores econémicos, que se los clasifica por la
actividad a la que se dedican. Los sectores mas representativos es la Industria
Manufacturera con el 37% con un total de 52 empresas, seguido del sector del comercio al
por mayor y al por menor, reparaciéon de vehiculos automotores y motocicletas que
representan el 24% con 34 empresas.

El tercer sector de la Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca representa el 8% con un
numero de 11 empresas, el resto de las empresas ocupan los distintos sectores con el 27%
tal como se muestra en la tabla y a su vez se encuentran por debajo del 6% de los

diferentes sectores econémicos.

2.3 Informacion del Estado de Situaciéon Financiera y Estado de Resultados
De las sociedades que estan sujetas a estudio se considera la siguiente informacién que nos

ayudad a realizar el célculo de los diferentes ratios financieros principales.

o Estado de Situacién Financiera.

Valor del Pago del Impuesto a la Renta.
Anticipo impuesto a la Renta.

Valor de las Retenciones.

Activo Corriente.

Pasivo Corriente.

AN NN Y NN

Activo fijo.
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Activo Total.

Inventario.

Cuentas y documentos por cobrar.
Pasivo corriente.

Pasivo total.

Cuentas y documentos por pagar.

AN N N N NN

Patrimonio.

o Estado de Resultados Integral.

Ventas.

Costo de ventas.
Gastos administrativos.
Gastos de venta.
Gastos financieros.

Utilidad operacional.

AN N N N N RN

Utilidad neta.

2.4 Indicadores Financieros.

Los ratios que se determinan por medio de los indicadores financieros son los que se
utilizaran para realizar el desarrollo del andlisis y nos permitiran conocer el estado
econdémicos de las sociedades y por ende saber el por qué se cataloga a estas empresas

como las mayores pagadoras de impuesto a la renta en el Ecuador, los ratios son:

= Liquidez corriente.

* Prueba acida.

= Endeudamiento del activo.

= Endeudamiento patrimonial.

= Endeudamiento del activo fijo.
= Apalancamiento.

= Apalancamiento financiero.

» Rotacion de cartera.

» Rotacion activo fijo.

»= Rotacion de ventas.

= Periodo medio cobranza.

= Periodo medio pago.

= |mpacto gastos administrativos y de ventas.
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= Impacto carga financiera.
* Renta neta del activo.
= Margen bruto.
= Margen operacional.
» Rentabilidad neta en ventas.
= Rentabilidad operacional patrimonial.
* Rentabilidad financiera.
Una vez realizada la caracterizacion de las empresas en estudio, se procedio a realizar el

analisis de los indicadores que podrian afectar al pago del impuesto a la renta.
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CAPITULO 1l

ANALISIS DE LOS INDICADORES FINANCIEROS.

37



3.1. Anédlisis de los indicadores financieros.

El presente andlisis que se realizara es por el método estadistico comparativo, la
informacion esta comprendida en los periodos de los afios 2005 al 2015 respectivamente, el
desarrollo se hara en dos grupos, Grupo 1, mayor pagadoras que consta de 50 sociedades y
grupo 2, menor pagadoras con 16 sociedades, para realizar el analisis de ambos grupos se
lo ha realizado con la herramienta de un programa estadistico denominado SPPS, el cual

permite calcular, la media, desviacion estandar, valores maximos y minimos.

El andlisis consiste en comparar los indicadores de los dos grupos con sus respectivos

datos que muestra en el programa.

Tabla 9: Indicador liquidez

LIQUIDEZ
Grupo mayor N Liquidez Prueba Grupo menor N Liquidez Prueba

pagadoras corriente acida pagadoras corriente acida
Media 50 1,60 1,32 Media 16 1,75 1,28
Desviacion 50 0,46 0,76 Desviacion 16 0,80 0,48
estandar estandar
Minimo 50 0,67 0,47 Minimo 16 0,26 0,26
Méaximo 50 3,47 5,61 Maximo 16 3,05 1,98

Fuente: Base superintendencia de compafiias.
Elaborado por: La autor

En la tabla 9, en el grupo de las mayores pagadoras, el indicador de liquidez corriente
tiene una media 1,60 y las del grupo menor pagadoras, es de 1,75 es decir por cada dolar
gue deben tiene 1,60 y 1,75 ddlares para cubrir sus deudas a corto plazo en ambos grupos,
estos valores son importantes ya que es evidente que el activo corriente es superior al
pasivo corriente e indica la capacidad de convertir los activos en liquidos o de obtener
efectivo disponible para hacer frente a los vencimientos a corto plazo dando seguridad a los
acreedores a que las obligaciones que tienen con ellas seran canceladas.

La desviacidn estandar de las mayor pagadoras es de 0,46 y de las menor pagadoras es de
0,80 indicando asi que en ambos grupos existe una pequefia dispersion de valores entre
sociedades, en el primer grupo se muestra que estdn méas dispersas en los datos pero
siguen siendo empresas con liquidez, en cambio en el segundo grupo poseen una

desviacion mas grande y por ende son empresas con mayor liquidez.
El valor minimo de la liquidez corriente en las 50 sociedades mayores pagadoras es de 0,67

gue quiere decir que existe una sociedad denominada Hilsea Investments Cia. Ltda., que

pertenece al sector Agricola, su pasivo corriente es mayor al activo corriente y en las 16
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sociedades de menores pagadoras es de 0,26 que corresponde a la empresa Imporpoint

s.a. del sector inmobiliario sus pasivos corrientes son mayor a los activos corrientes.

El valor médximo de la liquidez corriente en las mayores pagadoras es la empresa Pollo
Favorito S.A. Pofasa, del sector econémico de la Agricultura que es de 3,47 ddlares y
menores pagadoras de 3,05 délares, de la empresa Langostino S.A. Lanconor, del sector

Manufacturero.

La prueba acida como indica la tabla 9, las empresas mayores y menores pagadoras se
encuentran en una media de 1,32 y 1,28 respectivamente, indicando asi que ambos grupos
tienen 1,32 y 1,28 délares, para que la empresa pague las deudas a corto plazo sin contar
con la cuenta inventarios, ya que los inventarios son mas lentos en convertirse en efectivo,
debido a que deben pasar por un proceso de compra, de procesamiento, de acumulacion y
venta, no representan una garantia para conocer con exactitud de la liquidez inmediata de la
empresa. La desviacién estandar es de 0,76 para el primer grupo y de 0,48 para el segundo
grupo, concluyendo que este grupo de las sociedades menor pagadoras son empresas que

poseen mayor liquidez por ende los valores no son muy dispersos.

El valor minimo en la prueba acida en el grupo mayor pagadoras es de 0,47 que
corresponde a la empresa Hilsea Investments Cia. Ltda., que por cada délar que posee
tendra 0,47 centavos para cubrir parte de la deuda y las menor pagadoras es de 0,26 que
pertenece a la empresa Imporpoint S.A. del sector inmobiliario, este valor indica que por

cada dolar que debe tiene 0,26 centavos para cubrir la deuda a corto plazo.

El valor maximo en la prueba acida en el primer grupo es de 5,61, Latinoamericana de
Contenidos Adictones Cia. Ltda esta sociedad posee mayor liquidez de todo el grupo ya que
por cada délar que posee tiene 5,61 ddlares para cubrirla y el segundo grupo de 1,98 Telbec
S.A. esta empresa por cada doélar que debe tiene 1,98 dolares para cancelar las deudas a

corto plazo.
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Tabla 10: Indicador solvencia

SOLVENCIA
Grupo mayor | N | Endeudami | Endeudami | Endeudami | Apalancami | Apalancami | Grupo menor N Endeuda | Endeud | Endeud | Apalancamie | Apalanca
pagadoras ento del ento ento del ento ento pagadoras miento amiento | amiento nto miento
activo patrimonial activo fijo financiero del activo | patrimo del financiero
nial activo
fijo
Media 5 0,92 0,57 0,70 3,16 3,89 Media 16 0,60 0,65 0,86 3,85 3,48
0
Desviacion 5 2,35 4,03 1,61 1,36 4,21 Desviacién 16 0,17 3,09 2,56 3,11 2,78
estandar 0 estandar
Minimo 5 0,22 0,28 0,57 1,32 1,30 Minimo 16 0,27 0,39 0,63 1,39 1,47
0
Méaximo 5 0,85 0,33 0,65 6,47 7,25 Méaximo 16 0,83 0,52 0,68 12,92 11,63
0

Fuente: Base superintendencia de compafiias.
Elaborado por: La autor
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En la tabla 10, el endeudamiento del activo, la media en las mayores pagadoras es de
0,92 de los activos totales, quiere decir que el 92% esta financiado por acreedores este
porcentaje es muy elevado y arriesgado en este grupo porque se esta dependiendo en su
mayoria de terceros y en las menor pagadoras el 60% de los activos esté representado por
los acreedores dentro del financiamiento que es un valor no muy arriesgado y se encuentra
dentro en un rango aceptable de endeudamiento. La desviacion estandar es de 2,35 en el
primer grupo, para el segundo grupo es de 0,17 indicando que este valor no esta muy

disperso de la media.

El valor minimo en el endeudamiento del activo le corresponde a la sociedad Pollo favorito
s.a. Pofasa del sector manufacturero, esta sociedad tiene el 22% financiado por acreedores
en cambio en las sociedades menores pagadoras la empresa Inversion y Desarrollo Invede

S.A. del sector inmobiliario, tiene el 27% financiado por acreedores.

El valor maximo en el endeudamiento del activo del primer grupo, la Compafia de
Laminados y Textiles Lamitex S.A. del sector manufacturero tiene el 85% financiado por
terceros Yy para el segundo grupo el valor maximo del endeudamiento del activo es de la
empresa Lubricantes Internacionales S.A. Lubrisa, con el 83% financiado por sus

acreedores.

En la tabla 10, el endeudamiento patrimonial, el grupo de las mayores pagadoras, tienen
el 57% de su patrimonio que esta comprometido con los acreedores estas sociedades
también se financian por sus recursos propios. El grupo de las menores pagadoras tienen el
67% financiado por sus acreedores.

La desviacion estdndar es de 4,03 en las mayor pagadoras y en el de menor pagadoras es
de 3,09.

El valor minimo en el endeudamiento patrimonial, el grupo de las mayores pagadoras es de
la empresa Pollo Favorito S.A. Pofasa mostrando asi, que el 28% de su patrimonio est4
comprometido por los acreedores, esta sociedad se financia con recursos propios y en el
grupo de las menores pagadoras el valor minimo es de la empresa Inversién y Desarrollo
Invede S.A. esta sociedad se financia por recursos propios ya que solo tiene el 39%

financiado por terceros.

El valor maximo en el endeudamiento del patrimonio, en el primer grupo lo tiene la empresa
Multicines S.A. del sector de Informacion y Comunicacion tiene el 33% del patrimonio

financiado por los acreedores por lo general esta empresa se financia por recursos propios y
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el segundo grupo el valor maximo es de la sociedad Producargo S.A. Productora de

Alcoholes, con el 52% financiado por terceros.

El endeudamiento del activo fijo el grupo de las mayor pagadoras el 70% significa que
este porcentaje de activos fijos esta financiado por deudas a largo plazo en maquinaria y
equipos. El grupo de las menor pagadoras tiene el 86% este valor es mayor al grupo anterior
quiere decir que este valor de activos fijos esta con deudas a terceros.

La desviaciéon estandar en las mayores pagadoras es de 1,61 por lo tanto son valores mas

dispersos y en las menores pagadoras es de 2,56.

El valor minimo en el endeudamiento del activo fijo, en el primer grupo de mayores
pagadoras es de la empresa Producargo S.A. Productora De Alcoholes, con el 57% de
financiado por terceros y el resto por el patrimonio de la empresa, estas obligaciones
adquiridas son a largo plazo, para el segundo grupo el endeudamiento del activo fijo es del
63% que corresponde a Suramericana De Telecomunicaciones S.A. Suratel, esta empresa

se encuentra financiada por deudas a largo plazo.

El valor maximo en el endeudamiento del activo fijo en el primer grupo es del 65% que
corresponde a la empresa Indura Ecuador es financiada por terceros, asi mismo el segundo
grupo el endeudamiento del activo fijo es de la sociedad Talleres Para Maquinaria Industrial

Agricola S.A. con el 68% financiado por terceros.

El Apalancamiento como se muestra en la tabla 10, del grupo de las mayores pagadoras
es de 3,16 que por cada délar invertido recibe 3 délares con 0,16 centavos adicionales y el
de menor pagadoras con 3,85 de igual manera que por cada dolar invertido recibe 3 dolares
con 0,87 centavos. Ambos grupos han utilizado el apalancamiento para asi aumentar las
ganancias por medio de créditos bancarios, costes fijos o cualquier otra herramienta a la
hora de invertir que permita multiplicar la rentabilidad final de esa inversion.

Con una desviacion estandar de 1,36 en las mayores pagadoras y en el grupo de menores

pagadoras es de 3,11 en relacion a la media.

El valor minimo en el apalancamiento es de 1,32 de la empresa Multicines S.A. en las mayor
pagadoras que por cada délar que invirtié esta empresa recibi6é 1,32 centavos de ganancia y
en el grupo de las menores pagadoras la empresa Inversion Y Desarrollo Invede S.A. invirtié
1 ddlar y recibi6 1,39 centavos de ganancia en ambos grupos existe apalancamiento positivo

gue indica que aunque tuvo que adquirir obligaciones las sociedades poseen rentabilidad.

El valor maximo en el apalancamiento el primer grupo es de la empresa Referencecorp S.A.

gue por cada dolar invertido esta genero de ganancia 6,47 centavos, mostrando que hubo
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mayor apalancamiento es decir mayor deuda aunque hay mayor riesgo a este empresa la
inversion le resulto positiva. Asi mismo el valor maximo en el grupo dos con la empresa
Lubricantes Internacionales S.A. Lubrisa, por el ddlar invertido recibié 12,92 centavos, con
estos datos en estas dos empresas existi6 mayor apalancamiento y elevado riesgo pero asi
mismo le resulto positivo ya que adquiri6 mayor beneficio y por ende rentabilidad en las

empresas.

El Apalancamiento Financiero, en los dos grupos de empresas es 3,89 y 3,48 estas
sociedades por cada délar que han invertido han recibido de ganancia 3,89 y 3,48 centavos,
el apalancamiento en ambos grupos es positivo ya que los valores son mayores a 1,
mostrando asi que se han financiado por factores externos, con los valores que se indican
han tenido buenos resultados ya que han logrado tener una buena rentabilidad dando asi
estabilidad a las empresas y aumentando la utilidad neta. La desviacion estandar es de 4,21

en las mayores pagadoras y el segundo grupo menor pagadoras es de 2,78.

El valor minimo en el grupo de las mayores pagadoras el apalancamiento financiero indica
gue la empresa Multicines S.A. invirti6 un doélar y percibié 1,30 centavos de ganancia asi
mismo el valor minimo en las menores pagadoras la sociedad de Inversion y Desarrollo
Invede S.A.; invirtid un dolar y adquirié 1,47 centavos de beneficio para ambas empresas el

apalancamiento es positivo.

El valor maximo en el apalancamiento financiero para ambos grupos son de las empresas
Automotores Continental 7,25 y Lubricantes Internacionales S.A. Lubrisa 11,63, estos
valores indican que por cada dolar que invirtieron estas empresas recibieron 7.25 y 11,63
centavos de ingresos, siendo esto muy bueno porque se demuestra que a mayor
endeudamiento mas elevada es la ganancia asi mismo genera mayor rentabilidad en las

empresas.
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Tabla 11: Indicador de gestion

GESTION
N | Rotac | Rotac | Rotacié | Period Periodo Impacto g. Impact Grupo N | Rotaci Rotacio Rota | Periodo | Period | Impacto | Impac
ion— | io6n - n- o medio Administra | o carga menor 6n — n-a. cion | medio - o) . to
carter a. ventas medio pago tivos y financi pagadoras carter Fijo _ cobranz | medio | Adminis | carga
gg’%? a e R ventas era 2 vent o pago | trativos | financ
pagaséora - as y ventas iera
S
Media 50 | 22,0 1,63 1,76 39,70 202,65 0,55 0,12 Media 16 | 18,41 4,35 1,40 75,22 236,07 0,44 0,03
4
Desviacio | 50 | 2,28 | 3,88 1,21 9,89 2,43 5,23 0,07 Desviacion | 16 6,69 1,49 0,84 5,78 6,57 0,03 0,03
n estandar
estandar
Minimo 50 | 14,0 1,12 1,04 5,24 0,00 0,15 0,03 Minimo 16 | 17,00 1,43 1,11 10,85 1,47 0,20 0,03
0
Maximo 50 | 65,5 | 2,70 5,71 145,21 95,68 0,45 0,05 Maximo 16 | 153,10 5,48 3,38 248,32 70,24 0,48 0,08
2

Fuente: Base superintendencia de compafiias.
Elaborado por: La autor
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En la tabla 11, el grupo de mayores pagadoras la rotacion de cartera se muestra un indice
de 22 dias y el de las menores pagadoras un indice de 18 dias quiere decir el tiempo que
las empresas tardan en recuperar su cartera, lo cual se puede interpretar como eficiente el
manejo que le estan dando a su cartera de clientes.

La desviacién estandar en el grupo de las mayores pagadoras es de 2,28 y para las

menores pagadoras es de 6,69.

El valor minimo en el primero grupo de las sociedades mayores pagadoras, la rotacion de
cartera es de 14 dias que le corresponde a la empresa Telbec S.A, por el valor que se
muestra tiene una buena recuperacion de cuentas por cobrar. Asi mismo el segundo grupo
el valor minimo le pertenece a la empresa Inversion y Desarrollo Invede S.A. ya que posee
una excelente recuperacion de cartera de 17 dias, ambas empresas pertenecen al sector

inmobiliario.

El valor maximo en rotacion de cartera para los dos grupos de estudio mayor y menor
pagadoras, es de la empresa Holcim Agregados S.A., con 65 dias de recuperacion de sus
cuentas por cobrar y la empresa Imporpoint S.A. con 153 dias que rota la cartera, estos

valores son positivos porgue no superan el afio y asi no se convierten en cartera vencida.

En la rotacién de activos fijos en el grupo de las mayores pagadoras rota de 1,63 veces
el activo fijo convirtiéndose en efectivo y genero mayores ingresos en las sociedades por el
dinero invertido en activos y el grupo de las menores pagadoras rota 4,37 este valor es muy
representativo ya que en este grupo se estd generando a un mas ingresos a las sociedades
por el dinero que se invirtié en. La desviacién estandar en las mayor pagadoras es de 3,88 y

las menor pagadoras es de 1,49.

El valor minimo en la rotacién de activos para los dos grupos de estudio son de 1,12 de la
empresa Hilsea Investments y de 1,43 de la empresa Inversion y Desarrollo Invede S.A.
estos dos valores son superiores a 1 y esto ya nos indica que manejan una eficiente rotacion
de sus activos por ende estdn generando mayores ingresos a las sociedades por el nimero

de veces que el activo esta convirtiéndose en efectivo.

El valor maximo en la rotacion de activos para los dos grupos son de las empresas Plasticos
Ecuatorianos S.A. que rota 2,70 veces y de la empresa Genommlab Ecuador S.A. que gira
de 5,48 veces sus activos fijos, son empresas muy eficientes al momento de generar sus

ganancias de acuerdo al nivel de ventas de cada empresa.
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La rotacion de ventas en el grupo de las mayores pagadoras es del 1,76 y de las menor
pagadoras es de 1,40 nos muestra el numero de unidades vendidas por cada unidad
invertida y eso nos da a conocer que las empresas son eficientes ya que las empresas
superan el 100% del valor de su activo total.

La desviacion estandar en el grupo de las mayores pagadoras es de 1,21 y el grupo de las

menores pagadoras es de 0,84.

El valor minimo en la rotacion de ventas para los dos grupos de estudios son de las
empresas Telbec S.A con 1,04 y la empresa 1,11 Plasticos Panamericano Plapasa S.A. sus

valores son mayor a uno indicando las unidades vendidas por cada unidad que se invirti6.

El valor maximo en rotacién de activos para los dos grupos es de la empresa Avicola Vitaloa
S.A. Avitalsa 5,71 y de la empresa Metrocar S.A. 3,38, nos indica el nimero de unidades

vendidas por cada unidad que se invirtio.

El periodo medio de cobranza para ambos grupos es de 39 y 75 dias por lo que hay buena
marcha y la habilidad de la empresa para recuperar su dinero generado por sus ventas. Con

una desviacion estandar de 9,89 en el grupo de mayores pagadoras y de 5,78.

El valor minimo en el periodo medio de cobranza para los dos grupos es de las empresas,
Compainia Verdu Sociedad Andénima con 5 dias y de Talleres Para Maquinaria Industrial

Agricola S.A. es de 10 dias de cobranza.

El valor maximo en el periodo de cobranza para los grupos mayores y menores pagadores
es de las empresas Compafia De Laminados Y Textiles Lamitex S.A. con 145 dias y la
Empacadora Grupo Granmar S.A. con 248 dias Empacadora Grupo Granmar S.A. son
valores para el tipo de empresa poseen un buen manejo en sus cuentas por cobrar ya todo

depende de la habilidad que tienen los empresarios de recuperar su dinero.

El periodo de pago medio de las sociedades mayores y menores pagadoras es de 202 y
236 dias que tienen las empresas para cancelar sus obligaciones por los dias dependeria de
las politicas de los proveedores ya que son empresas que cuentan con liquidez. La

desviacion estandar en ambos grupos es de 2,43y 6,57.

El valor minimo en el periodo de pago medio en el primer grupo es de 0 dias de la empresa
Telbec S.A aqui este tipo de empresas cubre sus obligaciones al contado. EI segundo
grupo dos en valor minimo es de la empresa Imporpoint S.A. con 1 dia ambos grupos

cancelan sus deudas inmediatamente por la liquidez que tiene cada una.
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El valor maximo del periodo de pago medio de los dos grupos de estudio es de 95 dias de la
empresa Tadel S.A. y 70 dias de la empresa Rosaprima Cia. Ltda., de la misma manera que

cancelan sus obligaciones en el mismo afio son empresas que tienen liquidez.

En el Impacto de gastos administrativos y ventas en el grupo de las mayores pagadoras
es del 55% y el de menores pagadoras de un de 44% son valores que no estan
directamente involucrados con el funcionamiento directo de la empresa pero que son
necesarios para la eficiencia de una sociedad ya que se relaciona con las ventas. La

desviacion estandar para los dos grupos es de 5,23 y de 0,23.

El valor minimo del impacto de gastos administrativos y ventas para los dos grupos de
estudio, es de las empresas Flexiplast S.A. con el 15% vy la empresa Mabe Ecuador S.A

Flexiplast S.A. con el 20% son valores que se relacionan con las ventas.

El valor maximo del impacto de gastos administrativos y ventas de los dos grupos es de la
empresa Tesca Ingenieria Del Ecuador S.A. con 45 % y la empresa Genommlab Ecuador

S.A. con un 48% en gastos.

El Impacto de carga financiera del grupo de las mayores pagadoras es del 12% este valor
no es aconsejable ya que se indica que todas las empresas no reportan un margen
operacional superior al 10% para que se pueda pagar dichos gastos financieros en cambio
las menores pagadoras poseen un 3% para cancelar los gastos financieros, en este caso
los intereses.

Con una desviacién estandar del grupo de las mayores pagadoras es de 0,07 y el grupo de

las menores pagadoras es de 0,03.

Los valores minimos en la carga financiera en los dos grupos es del 3% en la Concesionaria
Norte Conorte S.A. y la empresa de Talleres Para Maquinaria Industrial Agricola S.A. estas
empresas se encuentran por debajo del 10% del margen operacional por ende se puede

hacer frente a los gastos financieros.

Los valores maximos en la carga financiera de los dos grupos mayores y menores
pagadoras es de la empresa y Avicola Vitaloa S.A. Avitalsa con el 5% y la empresa Ferrero

Del Ecuador con el 8%.
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Tabla 12: Indicador de rentabilidad

Grupo N
mayor
pagadora
S
Media 50

Desviacion 50
estandar

Minimo 50

Maximo 50

R. Neta

activo

0,15
0,09

0,05
0,07

Marge
n bruto

0,43
0,35

0,08
0,38

Marg
en
opera
ciona
I

0,76
8,02

0,10
0,57

Neta -
ventas

0,62
7,56

0,11
0,43

Fuente: Base superintendencia de compafiias.
Elaborado por: La autor
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0,16
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0,36
0,31

0,12
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6,74
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El Rendimiento del Activo (ROA) en el grupo de las mayores pagadoras es del 15% por
afio y menor pagadoras del 12% por afio indicando asi que los activos estan aportando a las
utilidades de las sociedades, haciendo la relacion entre los dos grupos el beneficio logrado
en un determinado periodo nos muestra la eficiencia, el buen manejo y la capacidad de los
activos que tiene una empresa para generar renta por ellos mismos.

La desviaciéon estandar 0,09 para el grupo mayores pagadoras y 0,08 para el grupo de las

menores pagadoras.

El valor minimo en el rendimiento del activo en los dos grupos de estudios es del 5% para la
empresa Seafman Sociedad Ecuatoriana De Alimentos y Frigorificos Manta C.A. y la
empresa Langostino S.A. Lanconor con el 9%, el ROA en estas empresas van en creciente
es decir cuanta rentabilidad se obtiene por cada délar invertido y asi lograr generar mayor

rentabilidad por el apalancamiento que anteriormente tuvieron.

El valor maximo en el rendimiento del activo para los grupos mayores y menores pagadores
el del 7% de la empresa Pollo Favorito S.A. Pofasa de la industria manufacturera y la
empresa Producargo S.A. Productora De Alcoholes con el 8%, esto significa que las
empresas generaron rentabilidad en las ventas con la rotacion producida en el activo total de

las empresas.

El Margen Bruto en el grupo de mayor pagadoras es del 53% y el de las menor pagadoras
56% ambos datos son valores positivos se muestran los beneficios directos de la actividades
de las empresas luego de descontar los costos de operacion son las ganancias que poseen
las empresas, en ambos grupos son rentables.

La desviacion estandar para ambos grupos es de 0,35 y 0,31 son valores que nos estan

dispersos de la media.

El valor minimo en el margen bruto de las sociedades mayores y menores pagadoras es del
8% en la empresa Tesca Ingenieria Del Ecuador S.A 'y del 2%, en la empresa Metrocar S.A,
estos valores indican la utilidad bruta que generaron, este indice permite conocer la

rentabilidad una vez descontados los gastos de fabricacion.

El valor maximo en el margen bruto en los dos grupos objetos de estudio son del 38% en la
empresa Levapan Del Ecuador S.A. y 40%. Triboilgas Cia. Ltda. Estas empresas generan

muy buena rentabilidad ya que poseen estos ingresos restando los gastos.

El Margen Operacional como se muestra en la tabla 12, del grupo de las mayor pagadores
es del 76% y de las menor pagadoras del 16% nos indica la rentabilidad que tienen los
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empresarios de la inversiones realizadas, sin tomar en cuenta los gastos financieros ni los
impuestos con respecto al total de ventas. La desviacién estandar del grupo 1 es de 8,02 y
del grupo 2.

El valor minimo en el margen operacional para los dos grupos de estudio es del 10% en la
empresa Trecx S.A. y del 20%.; la empresa Suramericana de Telecomunicaciones S.A.
Suratel, estos valores muestra la rentabilidad que obtienen los empresarios por la inversion
que han realizado de la misma restando ya los gastos financieros y los impuestos, el que

genera mayor utilidad es el segundo grupo respecto de las ventas

El valor maximo en el margen operacional para los dos grupos es del 57% de la empresa
Tadel S.A. y del 66% de la empresa Ferrero Del Ecuador estas dos empresas pertenecen al
sector manufacturero, poseen un buen margen operacional por ende generan mayor
utilidad.

La Rentabilidad Neta de Ventas en el grupo de las mayores pagadoras es 62% de las
menos pagadores es del 14% estos indices indican la rentabilidad de ventas, muestran la
utilidad de la empresa por cada unidad de venta. Con una desviacion estandar para ambos
grupos de 7,56 y 0,15.

Con valores minimos en la rentabilidad neta en ventas, para el primer grupo Tesca
Ingenieria Del Ecuador S.A. con el 11% y el segundo grupo Empacadora Grupo Granmar

S.A. 13% estos valores muestra la utilidad por cada unidad vendida.

El valor maximo en la rentabilidad neta de ventas para los dos grupos es del 43% Abb
Ecuador S.A y la sociedad Producargo S.A. Productora De Alcoholes 57% este margen por
si solo no genera rentabilidad sino que muestra la utilidad por cada unidad vendida

restandole los impuestos.

La Rentabilidad Operacional de Patrimonio en las mayores pagadoras es del 40% y
menor pagadoras del 36% indican el porcentaje de rentabilidad esto ya restando con costos
y gastos que indican el porcentaje que se les ofrece a los socios o0 accionistas del capital
gue han invertido en la empresa, sin tomar en cuenta los gastos financieros ni de impuestos
ni de participacion de trabajadores. La desviacion estandar para el grupo de las mayores

pagadoras es de 0,22 y el grupo de las menores pagadoras es de 0,31.

El valor minimo en la rentabilidad operacional del patrimonio de los dos grupos de estudio es
de 20% para la empresa Plasticos Ecuatorianos S.A. y del 12 % para la empresa
Imporpoint S.A. son los valores que les ha generado a los inversionistas después de haber

invertido su patrimonio
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El valor maximo en la rentabilidad operacional de la empresa es del 63% de las Pinturas
Ecuatorianas S.A. Pintuco sector manufacturero y 55%. Empacadora Grupo Granmar S.A.
sector agricola, en estas dos empresas es evidente que las ganancias para los

inversionistas es muy elevado y resulto positiva la inversién en el patrimonio.

La Rentabilidad Financiera en la tabla 12, se observa que el grupo de las mayores
pagadoras es de 57% y de las menor pagadoras es del 38%, con relacion a la inversién de
los propietarios de la empresa, se observa segln la comparacion entre el beneficio
generado y los recursos empleados invertidos por lo tanto se puede decir que la rentabilidad
financiera es superior a la renta neta del activo.

La desviacion estandar en el grupo de las mayor pagadoras es de 8,47 y de las menores

pagadoras es de 6,74.

El valor minimo en la rentabilidad financiera del grupo de mayores pagadoras es del 33% de
la empresa Vicunha Ecuador S.A. y de las menores pagadoras es del 42% de la empresa
Rosaprima Cia. Ltda, estos valores nos indica los beneficios obtenidos por invertir dinero en
recursos financieros, es decir, el rendimiento que se obtiene a consecuencia de realizar

inversiones.

El valor maximo en la rentabilidad financiera del primer grupo es del 58% es de la empresa
Mabe Ecuador S.A y la del segundo grupo es del 62% de la empresa Talleres Para
Maquinaria Industrial Agricola S.A.; estas empresas han obtenido su beneficio una vez
restado los gastos financieros, impuestos y participacion de trabajadores las expectativas de
los accionistas 0 socios estan representadas por el denominado costo de oportunidad para

gue los accionistas vuelvan invertir.
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CONCLUSIONES

Las razones financieras en término de liquidez indica que en ambos grupos es
positiva, sus activos son mayores a sus pasivos, por lo que los dos grupos han

cumplido con sus obligaciones a corto plazo de manera satisfactoria.

Al realizar en analisis de los indicadores como son la rotacion de cartera, rotacion de
ventas, periodo medio de cobranza, periodo medio de pago, impacto de los gastos
administrativos e impacto de carga financiera, los valores que arroja el programa se
encuentran en un rango positivo para las mayor pagadoras, es evidente que tienen

una buena gestion por parte de los administrativos.

La rentabilidad del patrimonio es mayor a la rentabilidad del activo en el grupo de las
mayores pagadoras demostrando que el dinero invertido en las empresas resulta de

su actividad econdmica que de terceros.

En referencia al analisis se puede referir que siendo sociedades mayores pagadoras
de impuesto a la renta, este pago no ha afectado a las empresas y estas siguen

siendo solventes y rentables.

El apalancamiento financiero en el primer grupo es mas elevado son sociedades que
han invertido los fondos propios y han solicitado créditos y esto ha resultado

positivo por lo que le ha generado ganancias.
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RECOMENDACIONES

e Este tipo de analisis las empresas lo deberian realizar frecuentemente para asi
poder determinar si los ingresos econdémicos estan acordes con las proyecciones
gue mantienen los empresarios y también asi llevar un mejor control afio a afio y

conocer si hay un aumento o un descenso financiero para la toma de decisiones.

¢ Realizar este andlisis financiero en empresas pequefias y medianas utilizando
programas estadisticos, cambiando el nimero de muestra y en periodos mas
actuales 2010- 2017.

e Este analisis financiero de las sociedades mayores pagadoras se deberia hacer
también por tipo de actividad econdmica y en periodo de dos afios para tener un

analisis profundo de los ratios de liquidez, gestién, solvencia y rentabilidad.
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