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RESUMEN

El propdsito de este estudio es examinar los determinantes de la rentabilidad de las microempresas que pertenecen al sec-
tor comercio al por mayor y menor de la provincia del Guayas. La muestra del estudio contiene 788 empresas que reportaron
sus estados financieros a la Superintendencia de Companias, Valores y Seguros en el afio 2019. Para esta investigacion se
utilizé un anédlisis de regresion lineal multiple para establecer las variables que explican la rentabilidad financiera de estas
empresas. Los resultados de este trabajo indican que la antigliedad de la empresa, el nivel de endeudamiento y la liquidez
corriente inciden positivamente en la rentabilidad financiera mientras que la antigliedad de la microempresa y su tamano,
medido como el total de activos que posee la microempresa, tiene una relacion inversa con el rendimiento. El presente
trabajo muestra cuales son los factores financieros que pueden afectar significativamente al rendimiento y es, por tanto, de
utilidad préctica para las empresas que operan en este sector.

Palabras clave: Rentabilidad, liquidez, endeudamiento, microempresas, tamafio
ABSTRACT

The purpose of this study is to examine the determinants of the profitability of microenterprises belonging to the wholesale
and retail trade sector in the province of Guayas. The study sample contains 788 companies that reported their financial
statements to the Superintendence of Companies, Securities and Insurances as of 2019. For this research, a multiple linear
regression analysis was used to establish the variables that explain the financial profitability of these companies. The results
of this work indicate that the age of the company, the level of debt and current liquidity have a positive effect on financial
profitability, while the age of the microenterprise and its size, measured as the total assets owned by the microenterprise, has
an inverse relationship with performance. This paper shows which financial factors can significantly affect performance and
is therefore of practical use to enterprises operating in this sector.

Keywords: profitability, microenterprises, liquidity, debt, size.
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INTRODUCCION

Los objetivos principales de cualquier empresa es maxi-
mizar sus beneficios y ser sostenible en el tiempo en cual-
quier entorno competitivo. Para lograr estos obijetivos, es
necesario que la empresa desarrolle, aplique y mantenga
estrategias que puedan mejorar su rendimiento que solo
se alcanza analizando los factores internos y externos
que tienen un impacto en la rentabilidad de la empresa.
La identificacion de estos factores que generan una ma-
yor rentabilidad depende de la capacidad de gestion, ex-
periencia y calidad de los directivos que tiene la empre-
sa. Por ello, el estudio de sus fuentes de variacion es un
tema importante de investigacion en economia.

La rentabilidad, en términos generales, son las ganancias
que se generan a partir de los ingresos tras deducir los
costos y los gastos incurridos en el ejercicio. La renta-
bilidad es considerada uno de los factores méas impor-
tantes que refleja el éxito de la gestion de sus directivos
ademas de ser un atractivo para los potenciales inversio-
nistas y de asegurar escenarios de sostenibilidad en el
largo plazo (Alarussi & Alhaderi, 2018)scant attention has
been paid to the factors that affect profitability in develo-
ping countries. This study investigates the factors affec-
ting profitability in Malaysian-listed companies. Design/
methodology/approach: This research is based on five
independent variables that were empirically examined
for their relationship with profitability. These variables are:
firm size (as measured by total sales.

Uno de los problemas que existe en la gestion empre-
sarial es que los directores de las compafiias conocen
tanto el concepto como la importancia de la rentabilidad,
pero desconocen como mejorarla y cuales son los facto-
res que la afectan. Esto se puede evidenciar cuando en
escenarios de crisis, algunas empresas toman medidas
arriesgadas para intentar mantener su situacion financie-
ra pero debido a su desconocimiento y poca experiencia,
estas decisiones la empeoran.

Una de las principales preocupaciones de los investiga-
dores es identificar los factores que inciden en la rentabi-
lidad. Los resultados de trabajos previos sefialan que los
determinantes que inciden en la rentabilidad son aque-
llos elementos propios de la empresa como el tamafo; la
edad de la compafiia; la liquidez; el endeudamiento. Sin
embargo, los resultados de estas investigaciones previas
no coinciden lo que hace mas dificil una generalizacion.

El presente trabajo presenta un andlisis empirico de los
factores que influyen en la rentabilidad financiera de las
microempresas del sector comercio de la provincia del
Guayas. De acuerdo con la literatura revisada, este es el
primer estudio empirico sobre las variables explicativas

de la rentabilidad que se realiza a las microempresas de
un sector en particular en Ecuador. Ademas de contribuir
con evidencia empirica en esta area de investigacion, el
proposito de este estudio es confirmar que la informacion
proveniente de los estados financieros de las empresas
que son objeto de analisis es de utilidad y que permite
desarrollar modelos que permitan explicar la rentabilidad
financiera.

La estructura de esta investigacion se la detalla a conti-
nuacion. Inicialmente se realiza una revision de estudios
que se han realizado sobre la rentabilidad; luego se de-
finen tanto la variable dependiente como las variables
independientes que se usaran en el estudio con sus res-
pectivas hipotesis; después se explica la seleccion de la
muestra que es la base de empresas que son objeto de
estudio. Finalmente, en los dos Ultimos apartados se pre-
sentan los resultados obtenidos y las conclusiones de la
investigacion realizada.

Revision Literaria

La rentabilidad refleja el grado de eficiencia con que la
compafia administra sus recursos para generar ganan-
cias. Estda demostrado que una empresa que genera
rentabilidad tiene mayores probabilidades de evitar es-
cenarios de insolvencia financiera y fracaso empresarial.
En cambio, una empresa rentable tiene la capacidad de
recompensar a sus propietarios con un alto rendimiento
de su inversion.

La direccion de una empresa tiene que tomar las todas las
medidas posibles con respecto a los factores econémi-
cos para facilitar que la empresa genere rentabilidad (Al
et al., 2019). Por tanto, es necesario conocer los factores
internos y externos que inciden significativamente y de-
terminan la rentabilidad en las empresas. Investigaciones
previas y recientes han intentado determinar estos fac-
tores y la relacion tedrica que tienen con el rendimiento,
como el tamafio; el tiempo que tiene la compania operan-
do en el mercado; el nivel de endeudamiento; la liquidez
corriente; la rotacion de activos; el margen de ganancia
neto. Algunos de estos trabajos son de caréacter descrip-
tivo y otros empiricos que muestran la relacion entre la
rentabilidad y sus determinantes.

La revision de la literatura muestra que la rentabilidad
se la puede medir en base al rendimiento sobre activos
(ROA — return of assets) o mediante el rendimiento so-
bre el capital (ROE - return of equity) lo que ha llevado
que no exista una homogeneidad en cuanto a la medi-
cion del desempefio empresarial en términos de rendi-
miento (Zygmunt, 2013). Los hallazgos en trabajos pre-
vios han presentado, en términos generales, una serie
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de variables que tienen una incidencia significativa en
el rendimiento de las empresas. Las variables utilizadas
con frecuencia por los investigadores y que explican el
comportamiento de la rentabilidad se las puede dividir
en tres categorias: (i) factores propios de la empresa,
aquellas que provienen de los estados financieros como
los indices financieros y otras como el tamafio, numero
de empleados, la edad de la empresa, publicidad y la
inversion en investigacion y desarrollo; (i) factores exo-
genos, como la industria a la que pertenece, ubicacion
geogréfica de la compalfiia, participacion en el mercado e
indicadores macroecondmicos como inversion extranjera
directa, inflacién y tasa de interés; (iii) factores asociados
a la capacidad de gestion del empresario en las que se
destacan, edad del empresario, género, estado civil, nivel
de instrucciéon académica, experiencia y la capacidad de
innovacion.

Uno de los factores mas estudiado por los investigadores
y que podria influir en la rentabilidad de las empresas es
la liquidez. La liquidez es una de las principales preocu-
paciones de los usuarios tanto internos como externos de
la organizacion, ya que afecta al costo financiero, al giro
del negocio, a los niveles de riesgo de la empresa y como
consecuencia a la rentabilidad. Para Zygmunt (2013) el
nivel de liquidez que posea la empresa es un factor im-
portante para su desarrollo y, al mismo tiempo es uno de
los factores enddégenos responsable de la posicion de
la empresa en el mercado. Cada nivel de liquidez tiene
un efecto diferente para cada nivel de rentabilidad. Por
tanto, las empresas deben determinar la cantidad 6ptima
de efectivo que les permita alcanzar un equilibrio entre la
rentabilidad y la liquidez (Alshatti, 2014)Quick ratio, capi-
tal ratio, net credit facilities/ total assets and liquid assets
ratio, while return on equity (ROE.

Los estudios que han analizado la liquidez utilizan, con
frecuencia, varios ratios para medir la rentabilidad. Uno
de ellos es la razéon circulante, que mide la capacidad
que tiene la empresa para cumplir con sus obligaciones
en el corto plazo. Por lo general se espera que los activos
circulantes sean mayores que sus pasivos circulantes.
Otro indicador que se suele utilizar es la razéon rapida,
este indicador financiero mide la capacidad de pago de
deudas a corto plazo que tiene la compafia con los ac-
tivos mas liquidos. Por ejemplo: los resultados hallados
por Zygmunt (2013) muestran la existencia de una rela-
cion significativa entre la liquidez y la rentabilidad. Para
Alshatti (2014)Quick ratio, capital ratio, net credit facilities/
total assets and liquid assets ratio, while return on equity
(ROE la razodn rapida tiene una relacion positiva y signifi-
cativa con la rentabilidad mientras que el ratio de liquidez

corriente tiene una relacion inversa pero significativa con
la rentabilidad.

Gran parte de los estudios realizados han examinado el
efecto del crecimiento de la empresa en la generacion de
beneficios (Alarussi & Alhaderi, 2018; Ali et al., 2019). El
crecimiento de la empresa se refiere a un proceso conti-
Nnuo O a una practica progresiva, estructurada y ordena-
da que afecta a la rentabilidad. Se mide por la diferencia
entre las ventas netas del ano actual y del afio anterior,
dividida por las ventas del afio anterior (Ali et al., 2019),
aunque otros autores como Rasiah et al. (2014) miden el
crecimiento como la diferencia entre los activos del afio
actual y del afno anterior, dividido por los activos del ano
anterior. La variable crecimiento sea convertido en un fac-
tor esencial que refleja el éxito de una empresa.

Otro grupo de investigaciones, han analizado el efecto
de la administracion del capital de trabajo y su inciden-
cia en la generacion de rentabilidad de las empresas. Se
considera como capital de trabajo a la administracion de
aquellas cuentas que se encuentran dentro del grupo de
activos y pasivos circulantes, como son: efectivo, cuentas
por cobrar, cuentas por pagar, nivel de inventario y razo-
nes de eficiencia como el periodo promedio de cobro, pe-
riodo promedio de pago, rotacion de inventario, periodo
promedio de inventario, rotacion de cuentas por cobrar,
rotacion de activos, entre otras. Akoto et al. (2013) mues-
tra que la rentabilidad tiene una relacion significativamen-
te negativa con el periodo promedio de cobro. También
concluye que la rotacion de activos corrientes, el ciclo de
conversion del efectivo y el tamafio tienen una relacion
positiva y significativa con la rentabilidad. Los resultados
de Kartikasary et al. (2021) indican que la rentabilidad
tiene una relacion significativa con la administracion del
capital de trabajo, la rotacion de activos fijos y el nivel de
endeudamiento.

Al igual que en investigaciones anteriores, esta investiga-
cién define como variable dependiente a la rentabilidad
financiera, es decir, el rendimiento sobre el patrimonio
calculado como el beneficio neto de la empresa después
de impuestos dividido para el capital contable

La literatura denomina variables independientes a aque-
llos factores que pretender explicar o pronosticar la varia-
cion de la rentabilidad financiera. En investigaciones pre-
vias basadas en el ciclo de vida de la empresa, la relacion
entre la edad de la compafia y su desempefio en térmi-
nos de rentabilidad es compleja (Kartikasary et al., 2021).
Para Adekunle (2011) existe una relacion inversa entre
la edad y la rentabilidad de las empresas. Mientras que
para Yazdanfar et al. (2013) la relacion entre la edad y la
rentabilidad es positiva y significativa. Para comprobar la
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hipdtesis en este estudio, las empresas se clasificaron en
tres grupos, utilizando una variable categdrica que refleja
la edad en intervalos de 1 a menores de 5 afios, de 5 a
menores de 10 afos y mayores de 10 afnos.

El ratio de endeudamiento, definido como las deudas to-
tales de la compafnia dividido para los activos totales, es
uno de los factores de mayor importancia al momento de
analizar el desempefo empresarial y, su incidencia en la
rentabilidad de la compafiia depende de factores exter-
nos a la organizacion como los son el sector al que perte-
necen y su ubicacion geogréfica (Castillo Valero & Garcia
Cortijo, 2013). Para Salazar-Mosquera (2017), el nivel de
endeudamiento tiene una relacion positiva con respecto
a la rentabilidad econdmica pero una relacion negativo
si se analiza la rentabilidad financiera. En cambio Lin &
Rowe (2006) y Shahnia et al. (2020) sostienen que el ni-
vel de endeudamiento de las empresas tienen un impac-
to negativo sobre la generacion de rentabilidad. Mientras
que Castillo Valero & Garcia Cortijo (2013) y Kartikasary et
al., (2021) concluyen en sus investigaciones que propor-
cién de deuda con respecto a los activos no tiene ningu-
na incidencia en el desempefio empresarial.

El tamafo de la empresa suele considerarse un factor im-
portante para explicar la rentabilidad (Budisaptorini et al.,
2019). De acuerdo con la teoria, las grandes empresas
tienen mas posibilidades de acceder a los mercados de
deuda y obtener mejores tasas de financiamiento ya que
aprovechan las economias de escala. Segun (Yazdanfar
et al., 2013) el tamafio tiene un efecto significativamente
positivo en la rentabilidad. Por el contrario, Asche et al.
(2018) sostienen que existe una relacion inversa entre el
tamario y el rendimiento de la empresa.

Actualmente, no existe un consenso con respecto a la de-
finicion de tamafio, hay estudios que se refieren al tamafio
de la empresa como el total de activos, nivel de ventas o
cantidad de empleados. En el presente estudio, el tama-
Ao de la empresa se mide como el logaritmo natural de
los activos totales de la compania.

Sin duda, una administracion adecuada de liquidez en las
empresas es fundamental a la hora de analizar su nivel
de rentabilidad y en algunos casos puede evitar escena-
rios de estrés financiero y fracaso empresarial (Ismail et
al., 2019). Estudios anteriores establecen que el nivel de
liquidez no inciden significativamente en la rentabilidad
(Durrah et al., 2016; Ismail et al., 2019). En cambio, otros
estudios establecen que el nivel de solvencia a corto pla-
z0 a través del ratio de liquidez corriente tienen una rela-
cion inversa con el desempefio empresarial (Asche et al.,
2018).

Para Yameen et al. (2019) y Almaqtari et al. (2019)namely,
return on assets (ROA el nivel de liquidez en el corto pla-
zo tiene una incidencia significativamente positiva ya que
permite que la empresa tenga potencial para seguir de-
sarrollandose y obtener mejores resultados. Con el obje-
tivo de normalizar los datos, para esta investigacion se
estimo el logaritmo natural del ratio de liquidez corriente.

Esta investigacion examina los determinantes de la renta-
bilidad financiera de las microempresas que pertenecen
al sector comercio de la provincia del Guayas, se han ele-
gido las variables méas frecuentes que se han utilizado en
investigaciones previas. Los resultados de este estudio
seran de gran utilidad para las partes relacionadas a la
compafifa como la direccion, los accionistas, analistas fi-
nancieros y potenciales inversionistas.

Con estos antecedentes tedricos, las hipoétesis para esta
investigacion se plantean a continuacion:

Hipotesis 1 (H1): Segun la perspectiva del ciclo de vida,
la edad de una microempresa influye negativamente en
Su rentabilidad.

Hipdtesis 2 (H2): El nivel de endeudamiento de la compa-
Aia tiene una relacion positiva en la rentabilidad financiera.

Hipotesis 3 (H3): El tamano de la empresa tiene una rela-
cion inversa con su rentabilidad.

Hipdtesis 4 (H4): La liquidez corriente influye significativa-
mente en la rentabilidad financiera de las microempresas.

MATERIALES Y METODOS
Seleccion de la muestra

Los datos utilizados en este estudio provienen de los
estados financieros que las empresas reportaron a la
Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros
(SCVS), institucién que registra una amplia base de datos
de informacion contable y financiera de todas las compa-
Afas en Ecuador. La poblacion objetivo de esta investiga-
ciéon fueron las microempresas que no cotizan en bolsa
y que pertenecen al sector de comercio al por mayor y
menor. De acuerdo con la legislacion ecuatoriana, se con-
sidera como microempresa a aquella compafiia que tiene
ingresos menores a USD100 mil y cuenta con menos de
diez empleados.

El procedimiento para el tratamiento de los datos fue el
siguiente: (i) se escogieron a aquellas microempresas
que se encuentran activas al afio 2019; (ii) se eliminan
de la muestra las empresas con datos perdidos y/o con
observaciones atipicas; (iii) se consideré microempresas
cuyo patrimonio sea mayor a USD800 y (iv) que hayan
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generado ganancias en el periodo analizado. Finalmente, sobre la base de este muestreo se seleccionaron 788 mi-
croempresas para este estudio.

La metodologia utilizada es cuantitativa de tipo correlacional-causal. Se utilizd un modelo empirico que permitié iden-
tificar los determinantes de la rentabilidad de las microempresas del sector comercio de la provincia del Guayas, para
el cual se utilizaron datos de corte transversal tomando como periodo de analisis el afio 2019. La especificacion del
modelo empirico es la siguiente:

ROE = p, + B,Edad + ,Endeudamiente + SyTamatno + 5, LiquidezCorriente + £ (1)
Donde,

Bu, B1. B2, Ba. Bs sON los coeficientes de las variables que explican el modeloy es el término de error.

RESULTADOS Y DISCUSION

La Tabla 1 detalla el resultado del andlisis descriptivo de la muestra. Como se puede apreciar, se han tomado las varia-
bles que se estiman el modelo ademas de otros valores que pueden ser de interés para entender el sector escogido.
El promedio de activos para el sector comercio es de USD74,562.79, el monto minimo de activos es de USD804.94
mientras que el valor maximo es de USD336,487.00. Con respecto al patrimonio, el promedio es de USD15,078.56,
el cincuenta por ciento de las microempresas posee un patrimonio por encima de USD7,549.53 y monto maximo de
USD98,225.73. Las ventas promedio de este sector son de USD39,144.91, el monto minimo de ingresos para el afio
2019 fue de USD1,054.62 y su monto maximo de USD99,927.00. En cuanto a los indicadores financieros, la liquidez
corriente presenta una media de USD47.73; el endeudamiento promedio para el sector comercio fue del 54.33%, un
aspecto importante a destacar es que el cincuenta por ciento de las microempresas del sector comercio de la provin-
cia del Guayas tienen el financiados sus activos por encima del 62%. La rentabilidad econémica (ROA-return of assets)
en promedio es de 19.62% mientras que el promedio de la rentabilidad financiera (ROE-return of equity) es de 50.48%.
Esta diferencia positiva llamada efecto apalancamiento confirma que los activos fueron financiados por deuda lo que
provoco que la rentabilidad financiera del sector haya crecido.

Tabla 1. Analisis descriptivo de la muestra

Variable Media Mediana Minimo Maximo Desv.Estandar

Total activo 74,562.79 28,966.84 804.94 336,487.00 173,648.30
Patrimonio 15,078.56 7,5649.53 800.00 98,225.73 18,836.60

Total ingresos 39,144.91 33,797.72 1,054.62 99,927.00 28,986.51
Liquidez corriente 47.734 2.0639 0.5467 609.1754 89.7921
Endeudamiento 0.5433 0.6193 0.0112 0.8894 0.3472

ROA 0.1962 0.6235 0.0671 2.3569 0.3022

ROE 0.5048 0.2660 0.0939 3.8346 0.6417

Fuente: Elaboracion propia a partir de la SCVS (2020)

Una de las variables utilizadas en el modelo para explicar la rentabilidad financiera fue la antigiedad de las compafiias
en el mercado. Para este estudio se clasificaron las empresas en tres categorias: (i) “joven” aquellas microempresas
cuya edad en el mercado es menor a 5 afios, (ii) “madura” aquellas compafifas cuya antigliedad oscila entre 5y 10
afos vy (iii) “experimentada” si tiene mas de 10 afios en el mercado. La figura 1 presenta la distribucion de las com-
pafias del sector comercio segun el rango de edad establecido. Las empresas que tienen menos de 5 afios en el
mercado representan el 32%, compafias que tienen entre 5y 10 afios en el sector representan el 25% de la muestra
mientras que las empresas que tienen mas de 10 afios en el mercado conforman el 43%.

Un aspecto importante para destacar, dentro del analisis descriptivo de la muestra, es el género del representante
legal de la compania. La figura 2 muestra que el 59% de la empresa estan lideradas por hombres mientras que el 41%
de la muestra se encuentra bajo la direccion de una muijer.
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Figura 1 Antigledad de las microempresas en el sector comercio

= loven

m Madura

= Expermentada

Fuente: Elaboracion propia a partir de la SCVS (2020)

» Hombre

n Mujer

Figura 2. Género del representante legal
Fuente: Elaboracion propia a partir de la SCVS (2020)

La Tabla 2 muestra la correlacion entre las variables independientes y la variable dependiente para este estudio. Los
resultados muestran que la edad de la empresa es negativa y débilmente correlacionada con la rentabilidad financiera
, el tamafio de la empresa tiene una correlacion moderada positiva . Los resultados también muestran que la liquidez
estd débilmente correlacionada de forma negativa y que el nivel de endeudamiento tiene una correlaciéon positiva
moderada con la rentabilidad financiera.

Tabla 2. Correlacion de las variables independientes

Rentabilidad Financiera
Variable -
Coeficiente de correlacion de Spearman (r) P-valor
Edad -0.1914 0.0000*
Tamafio 0.4287 0.0015%
Liquidez -0.2137 0.0000*
Endeudamiento 0.5313 0.0000*

Fuente: Elaboracion propia a partir de la SCVS (2020)

Las estadisticas resumidas de la ecuacion de regresion estimada se presentan en la Tabla 3. Los resultados muestran
que la ecuacion de la regresion es estadisticamente significativa al 0.05 , 1o que implica que existe una asociacion
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entre el rendimiento del patrimonio y las variables inde-
pendientes. El valor del R-cuadrado es de 0.5393. Esto
indica que las cuatro variables independientes en con-
junto explican el 54% de la variacion de la rentabilidad
financiera. Por lo tanto, el efecto que tienen la edad de
la empresa, el nivel de endeudamiento, el tamafno y la
liquidez corriente sobre la rentabilidad financiera de las
microempresas del sector comercio de la provincia del
Guayas es moderadamente alto.

Tomando como referencia los coeficientes de regresion
de cada una de las variables independientes, los resulta-
dos muestran que todos los coeficientes son significativos
al 0.05 . El coeficiente del nivel de endeudamiento es po-
sitivo , lo que significa que un aumento del financiamiento
externo aumenta la rentabilidad financiera. La solvencia
de corto plazo interpretado por el indice de liquidez co-
rriente tiene un coeficiente positivo lo que indica que a
medida que aumenta la liquidez, aumenta el rendimiento
de los fondos propios. En cambio, la edad y el tamafio
tienen una relacion inversa con la rentabilidad financiera
de las microempresas del sector comercio de la provincia
del Guayas.

Tabla 3. Regresion estimada

Variables Coeficientes | Estadistico t | P-valor
weiua 990 o |00
Experimentada
Endeudamiento 0.5304 -2.20 0.000*
Tamafio -0.6227 5.90 0.000*
Liquidez corriente | 0.1340 3.70 0.002*
F 98.83 -3.15 0.000
R2 0.5393

Fuente: Elaboracion propia a partir de la SCVS (2020)

Este estudio examina la relacion de la liquidez, tamafio de
la empresa, edad y nivel de endeudamiento con la renta-
bilidad financiera de las microempresas del sector comer-
cio de la provincia del Guayas. Esta investigacion utilizé
informacion contable y financiera de 788 empresas que
reportaron sus estados financieros a la Superintendencia
de Compafias, Valores y Seguros en el afio 2019. Los
resultados de este trabajo muestran que la liquidez co-
rriente tiene una incidencia positiva y significativa con la
rentabilidad. Este resultado coincide con los obtenidos
por Yameen et al. (2019), Alshatti (2014)Quick ratio, capi-
tal ratio, net credit facilities/ total assets and liquid assets
ratio, while return on equity (ROE y Zygmunt (2013).

A pesar de que gran parte de las investigaciones sefialan
que el endeudamiento incide de forma negativa (Islam &

Ullah, 2020; Kartikasary et al., 2021)"abstract”:"The pur-
pose of this study is to analyze the impact of working capi-
tal management, fixed assets and debt ratio on company
profitability. The study uses a sample of consumer goods
sector companies listed on the Indonesia Stock Exchange
from 2017 to 2019. The researchers use working capital
management by the number of number of days accou-
nt receivable (ARDays, los resultados de este trabajo in-
dican que el nivel de financiamiento externo que tienen
las microempresas de la provincia del Guayas (ratio de
endeudamiento) tiene una incidencia significativamente
positiva en la rentabilidad financiera que coincide con la
investigacion de Salazar-Mosquera (2017).

Un aspecto importante para considerar es que el tiem-
po que tienen las microempresas del sector comercio en
el mercado incide de negativamente en el rendimiento
financiero, es decir, a medida que mas tiempo tiene la
empresa operando menor sera su rentabilidad. Estos re-
sultados se comparan con los obtenidos por Kartikasary
et al. (2021).

El tamafio, que para este trabajo es calculado como el
logaritmo natural de los activos, tiene una relacion inversa
con el rendimiento financiero, resultado que coincide con
el estudio de (Asche et al., 2018).

CONCLUSIONES

Los hallazgos de esta investigacion indican la importan-
cia que tienen la liquidez corriente, el endeudamiento, el
tamanfo y la edad para influir en la rentabilidad financiera
de las microempresas de la provincia del Guayas.

Este estudio, como cualquier otro, tiene limitaciones. La
base de informacion se limita a 788 empresas que perte-
necen a un sector de la economia ecuatoriana por lo que
los resultados pueden no ser aplicables a otros sectores
de la industria. Debido a la disponibilidad de informacion,
este estudio solo ha considerado factores internos de la
empresa. Se pretende, en el futuro, beneficiar esta inves-
tigacion con la inclusion de factores asociados al entorno
de la empresa como variables macroeconémicas y am-
pliar el anélisis para los demas sectores de la industria.

Los aportes de este estudio proporcionan orientaciones
a las empresas del sector sobre las medidas que mejor
se pueden utilizar para evaluar el rendimiento, de modo
que se puedan adoptar las estrategias adecuadas para
mejorar el desempefio empresarial.
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