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RESUMEN

La presente investigacion plantea como objetivo analizar el desempeno financiero
atraves de losindicadores de rentabilidad del sector turistico de Ecuador registrado
en la Superintendencia de Companias, durante el periodo 2007 - 2017, con una
muestra de 223 empresas. El analisis de la informacion se realizo a traves de datos
panel con efectos fijos y aleatorios, con la aplicacion de correlacion estadistica,
ademas por la dispersion de datos del sector se aplico el procedimiento de media
+- 3, para disminuir los terminos de media y varianza.

Los resultados obtenidos determinaron que la rentabilidad financieray economica
estan relacionadas con algunas variables como el Margen Bruto, Periodo Medio
de Pago y Periodo Medio de Cobro, a pesar de gue en algunos casos esta relacion
es baja.

Palabras clave: andlisis, rentabilidad, expresas turisticas, correlacion, datos
panel.

ABSTRACT

The objective of the present investigation is the financial activity shown in the
Superintendency of Companies, during the period 2007 - 2017/, with a sample of
223 companies. The analysis of the data has become a data panel with fixed and
random effects, with the application of correlation, in addition to the dispersion of
data in this sector the procedure of means of communication + - 3 is applied, in
order to decrease the terms of mean and variance.

The results obtained determined that financial and economic profitability are
related to some variables such as the Gross Margin, Average Payment Period and
Average Collection Period, although in some cases this ratio is low.

Keywords: analysis, profitability, tourist expressions, correlation, data panel.
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Introduccion

El sector empresarial es uno de los compontes
importantes de laeconomiade los paises, puesto
gue el aporte al entorno macroeconomico
es fundamental para el desarrollo, el cual esta
condicionado a la capacidad que tienen las
empresas para generar rentabilidad o utilidad
con base a las decisiones, paliticas y estrategias
aplicadas por la administracion para alcanzar
los objetivos financieros.

Por tanto, es imperante para las empresas
evaluar de constantemente los resultados
economicos de la gestion empresarial, que
permita no solo establecer cuales son las
fortalezas 'y debilidades, sino conocer la
evolucion economica vy financiera a lo largo de
SuU operacion.

El analisis de la rentabilidad es la herramienta
de gestion que aporta una perspectiva global
de la empresa para la distribucion adecuada de
los activos y recursos a las areas que generan
mayor beneficio, y el mejoramiento de los
componentes que generan menor rentabilidad.

Con estos antecedentes, se realizé el presente
estudio enfocado en analizar la rentabilidad del
sectorturisticoecuatoriano, atravesdelarelacion
de la estructura de capital de las empresas, la
rentabilidad economica y financiera; tomando
como base la informacion registrada en la
Superintendencia de Companias, Valores y
Sequros, con la utilizacion de procedimientos
estadisticos.

Método

La presente investigacion tuvo un enfogue
MmIxto, porque combina aspectos cualitativos,
investigacion documental de estudios previos
sobre rentabilidad del sector turistico y datos
cuantitativos, pues se describe y analiza
por medio de la estadistica descriptiva, el
comportamiento y relacion de variables
economicas de las empresas turisticas del
Ecuador; el enfogue mixto de la investigacion
implica  un conjunto de procesos de
recoleccion, analisis e integracion de datos
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cualitativos y cuantitativos en un mismo estudio
O una serie de investigaciones para responder
al planteamiento del problema.

Lametodologiadeinvestigacionfueexploratoria
secuencial,  descriptiva,  correlacional y
explicativa. Respecto del diseno exploratorio
secuencial, Hernandez (2014) sostiene que
este tipo de diseno “implica una fase inicial
de recoleccion y analisis de datos cualitativos
seguida de otra donde se recaban y analizan
datos cuantitativos” (p. 551). La investigacion
exploratoria tiene por objetivo el estudio de
un problema para facilitar la investigacion vy
aumentar el conocimiento sobre determinado
fendmeno poco estudiado (Cazau, 20006).

El diseno descriptivo pretende “medir o recoger
informacion independiente o conjunta sobrelos
conceptos olasvariables alas que se refieren”. Es
de tipo correlacional porque busca, conocer la
relacion o grado de asociacion que exista entre
dos o mas conceptos, categorias o variables
en una muestra o contexto en particular. En
ocasiones solo se analiza la relacion entre dos
variables, pero con frecuencia se ubican en
el estudio vinculos entre tres, cuatro o mas
variables (Hernandez 2014, p. 94).

Finalmente es investigacion explicativa, ya que
parte de problemas identificados, en los cuales
es necesario el conocimiento de relaciones
causa- efecto. En este tipo de estudio pretenden
explicar las causas del problema o cuestiones
intimamente relacionadas con estas (Jimenez,
1998, pag. 13).

Para la presente investigacion se realizd el
analisis documental de articulos relacionados
a la gestion financiera de las empresas del
sector turismo; optando por la recopilacion de
informacion real, sobre los estados financieros
de las empresas turisticas del Ecuador, que
permita describir cada uno de los componentes;
con los cuales se establecio la vinculacion de
las variables, y la aplicacion de indicadores: por
medio de un razonamiento logico generar una
explicacion de las causas y las condiciones del
rendimiento financiero del sector turistico del
Ecuador con base a los resultados obtenidos.
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Segun la informacion registrada en 1a
SUPERCIAS, el sector turistico del Ecuador
estuvo conformado por 2.091 empresas en el
ano 2017.

Luego del establecimiento de la poblacion se
realizO una depuracion del sector, descartando
asi aquellas que no presentan informacion en
algunos anos o cuya actividad se sitian en anos
recientes al presente estudio, s seleccionando
unicamente las empresas que presentan
actividad ininterrumpida durante los anos del
periodo analizado.

De acuerdo con este procedimiento se
consideraron Z2/23 empresas entre 2007 al 2017,
homogenizando asi la fuente de informacion
utilizada de la base de datos.

Resultados
Analisis de correlacion

Este enfoque estadistico determina el grado de
relacion lineal entre una variable dependiente
con dos o mas variables independientes, de tal
forma gue el analisis permitio la cuantificacion
de la direccion y fuerza de asociacion que
glercen las variables independientes sobre
la dependiente, revelando asi el grado de
influencia existente entre las variables de
estudio.

La cuantificacion de lafuerza delarelacionlineal
entre dos variables cuantitativas se estudia por
medio del calculo del coeficiente de correlacion
de Pearson. Dicho coeficiente oscila entre -1y
+1. Unvalor de 1 indica relacion lineal perfecta
positiva, un valor de — 1 indica unarelacion lineal
perfecta negativa. Una correlacion proxima a
cero indica que no hay relacion lineal entre las
dos variables.

Para evaluar el grado de asociacion entre dos
O mas variables, en los estudios correlacionales
primero se mide cada una de estas y despues
se cuantifican, analizan 'y establecen las
vinculaciones. Tales correlaciones se sustentan
en hipotesis sometidas a prueba. (Hernandez,
2014, p. 94)
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Analisis  descriptivo  estadistico  (Medias de
tendencia central)

Se presenta el analisis de datos a traves de la
correlacion a traves de datos panel con efectos
fijos y aleatorios, con el objetivo de medir la
rentabilidad de las empresas turisticas del
Ecuador entre 2007 al 2017.

El  objetivo  principal es capturar 13
heterogeneidad no observable, ya sea entre
agentes economicos o de estudio, asi como en
eltiempo, puesto que esta No se puede detectar
con estudios de series temporales como con los
de corte transversal (Baranio y Vianco, 2014).

Tabla 1. Datos medios de tendencia central

Varigble Vean  Std. Dev. Min Max | Observations

RO overall | .2039542 889309 -18.0099  10.4339 N=
between 3369712 -1.683125  1.408284 n= 13
within 825730 -16,10282  9.447993 | T-har = 10,9462

ROA overall | 0620467 2614552  -6.3342 RIK = 24
between 178979 -.6004837 413529 =0

within J339763 -5.67087  1.312858 | T-bar = 10,9821

1B overall [ 662901 1.099585  -5.2639 51,0013 = 25

between 3605693 0 47 n=
within 103904 -4.641147 46.93681 T= 1l
EA overall | 6799624 152124 I 45.45% = 244
between 457839 0 7.0m303 n= 0
within 1331481 -5.93494  39.54703 T=10.%21
BC overall | 3NATMT 7333338 461561 958,228 W= U3
between 54,4785 1 549,019 n=
within 54,6216 -379.3887  758.4412 | T-har = 10,9103
PP overall [ 1025771 1531487 [ 0%.54 =%
between §8.81789 0 368.6072 =
within 128.0483 -266.2300 67,3327 | D-bar = 9.7578
I overall | 4.16303 16,6401 0 37466 =24
between 1.399%67 0 36,8025 = 3
within 1492251 -48.16235  337.9213 | D-bar = 10.9731

Fuente: Stata

Al realizar el analisis de la tabla 1, se presentan
los siguientes resultados con relacion a la
media de tendencia central. Se observa que
existe un estudio promedio maximo de 2.447
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datos, trasversalmente son 223 empresas y 11
observaciones.

El indicador financiero de rentabilidad
financiera (ROE) se encuentra entre -18,00 y
10,43, presenta un promedio de 0,22 con una
desviacion estandar de 0,89 existiendo una
dispersion baja de este indicador. Los datos
determinan gue el rendimiento financiero de
las empresas turisticas dio a las accionistas el
22% de ganancias del capital invertido, pero es
necesario observar que el valor minimo es de
-18,00 evidenciando que existen empresas del
sector gue generan perdida a los accionistas.
Todo esto, considerando que como minimo la
rentabilidad financiera debe ser positiva o igual
a las expectativas que tengan los duenos de la
organizacion.

La desviacion tipica entre las empresas es
de 0,34, y la desviacion tipica dentro de las
empresas es de 0,082, o destacando que en el
tiempo existe mayor variacion en la evolucion
del rendimiento financiero entre las empresas
que dentro de estas.

El indicador financiero de rentabilidad (ROA)
se encuentra entre -6,33 y 0,91, muestra una
media 0,63; con una desviacion estandar de
0,26 coeficiente bajo, revelando que el sector
Turistico del Ecuador presenta un crecimiento
economico, pues por cada dolar invertido
en activos el sector obtuvo una ganancia del
62%, esto independientemente de la forma de
financiar el activo sea con recursos propios o
terceros.

Ladesviaciontipicaentrelasempresasesde 0,12
y la desviacion tipica dentro de las empresas es
de 0,23 muestra que en el tiempo existe mayor
variacion en la evolucion del crecimiento
economico dentro de las empresas, que entre
ellas.

El ratio de la Margen Bruto (MB) se muestra
entre -5,26 y 51,00, registro una media de 0,66
y una desviacion estandar de 1,01; siendo el
coeficiente de variacion alto, revelando que por
cada dolar de ventas que realizan las empresas
del Sector I, generan beneficio directo del 66%.
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La desviacion tipica del margen bruto entre las
empresas es de 0,36y la desviacion tipica dentro
de cada empresa es de 1,03 representando
gue en el tiempo existe mayor variacion de la
evolucion del beneficio dentro de las empresas,
qgue entre ellas.

El indicador de endeudamiento del activo
(EA) se encuentra entre 0 y 45,45, muestra un
promedio de 0,68 y una desviacion estandar
de 1,52 alta, representando que el 68% del
activo se financia por deudas a largo plazo y
el resto por el patrimonio de las empresas, por
lo tanto, se reflexiona que las empresas tienen
dependencia mediana de los acreedores,
permitiendo  una moderada  autonomia
financiera, no siendo tan riesgoso para el
sector. Sin embargo, el dejar gran parte de la
financiacion de las deudas a terceros, motiva a
gue las organizaciones pierdan autonomia en
la administracion y gestion, sin descuidar los
intereses a pagar.

La desviacion tipica del endeudamiento del
activo entre las empresas es de 0,/5 vy la
desviacion tipica dentro de cada empresa
es de 1,33, evidenciando qgue en el tiempo
existe mayor variacion de la evolucion del
endeudamiento del activo en cada empresa,
gue entre estas.

El indicador Periodo Medio de Cobranza
(PMC) se encuentra entre 4,61 y 958, refleja
un promedio obtenido de 37,1/, con una
desviacion estandar de /3,33 observando
una dispersion alta, lo cual representa que 1as
empresas del sector | tardan en promedio 3/
dias entre la emision de facturas de ventas vy la
recepcion del pago a los clientes. En la practica
el comportamiento afecta a la liquidez de la
empresa, frente a la posibilidad de un periodo
pastante largo entre el momento que cobre las
facturas, no obstante, se debe analizar con el
PMP para profundizar el poder negociados de
las empresas turisticas

La desviacion tipica del periodo medio de
cobranza entre las empresas es de 54,47 vy la
desviacion tipica dentro de cada empresa es de
54,62, 0 sea gue en el tiempo existe una igual
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evolucion del periodo medio de cobranza tanto
al interior de las organizaciones, como entre las
empresas.

El ratio Promedio Medio de Pago (PMP se
encuentra entre 155y 695; registro una media
de 103, con una desviacion estandar de 155
siendo una dispersion alta, mostrando que las
empresas turisticas tardan 103 dias en realizar el
pago a los proveedores, al comparar la media
con el PMP gque es menor, se identifica que se
estan desenvolviendo con normalidad, pues
realizanlos cobrosy cancelan alos proveedores.

La desviacion tipica del Periodo Medio de Pago
entre las empresas es de 88,89 y la desviacion
tipica dentro de cada una es de 128,04 con
dispersion alta; significa que en el tiempo existe
mayor variacion de la evolucion del PMP dentro
de cada empresa, que entre ellas.

Con estos datos, al considerar que el PMP>PMC
se evidencia gue las empresas se encuentran
en situacion de normalidad, o sea primero
cobra a los clientes y posteriormente realiza los
pagos a los proveedores.

El ratio liquidez corriente (LC) se encuentra
entre 0 y 377/, evidencia una media de 4,16
y una desviacion tipica para el conjunto
de datos de 16,64 coeficiente alto, es decir
gue las empresas tienen 4,16% mas activos
corrientes gue Los pasivos corrientes, teniendo
una buena capacidad de pago para afrontar
las obligaciones a corto plazo. Sin embargo,
resultados muy por encima de la unidad,
senalan un exceso de bienes sin inversion e
Improductivos.

La desviacion tipica entre las empresas es
de 7,39 y la desviacion tipica dentro de las
organizaciones es de 14,92 representando
gue en el tiempo existe mayor variacion de la
evolucion de la liquidez corriente dentro de
cada una, que entre las empresas turisticas. Sin
embargo, es necesario tomar en cuenta que €l
valor minimo es de -48,16 que representa una
considerable cantidad de empresas no tiene
capacidad para cubrir las obligaciones a corto
plazo.
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Analisis de relacion de variables

Tabla 8. Datos de analisis correlacional

BB oW o K

e

Fuente: Stata
Elaborado por: La autora

Con referencia a la correlacion de variables,
como se observar en la Tabla 8 la rentabilidad
economica 'y la rentabilidad financiera,
presentan un coeficiente de 0,30 siendo una
relacion positiva debil, o gue evidencia que
el crecimiento entre ellas, pues el incremento
de un ratio esta asociado en el crecimiento del
otro.

Con respecto a la correlacion entre el ROE vy
el Margen Bruto se evidencia una correlacion
positiva  deébil  (0,038); existiendo  una
relacion entre los dos indicadores, pero no
necesariamente existe una dependencia de
crecimiento entre ellas, en caso contrario se
determina una correlacion positiva debil de la
rentabilidad financiera con el endeudamiento
del activo 0,0055; el periodo medio de cobro
0,0087 vy una relacion debil negativa con la
liquidez corriente -0,0246; estableciendo que el
endeudamiento del activo en el PMC y el P no
afectaria la rentabilidad.

Con relacion al | margen bruto se evidencia
gue existe una correlacion positiva debil del
0,022 respecto a la liquidez corriente; 0,059
con el PMC y un 0,035 con el PMP, por lo
gue los indicadores no estan relacionados
directamente al margen bruto de las empresas.
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Ademas, el margen bruto tiene una relacion
negativa debil con el endeudamiento del activo
con un coeficiente de 0,017.

El indicador de endeudamiento financiero con
respecto al periodo medio de PMP-0,0091; vy la
liguidez corriente con un coeficiente de -0,035
observando que la relacion es inversa.

Discusion

Losresultados del presente estudio muestran un
ROE promedio de 0,22, siendo un ratio positivo
gue aporta el 22% de ganancias del capital
invertido, al comprar con una investigacion
realizada por Gallurt 'y Cordobeés (2012)
en Anzaluz con respecto al sector turistico,
identificd que para los anos 2010(0,1%];
201 1(-4%); 2012(-1%) vy 2013(1%) lo cual
es disimil a lo observando en las empresas
turisticas ecuatorianas, denotando gue estas se
encuentran con situaciones favorables para el
negocio.

Por otro lado, Amat (2015) en un estudio
sobre alojamientos turisticos y otro servciios,
evidencio que para el ano 2013 mostro un ROA
del 9%, 2014 de /% vy para el 2015 del 10%,
valores inferiores al observado en el presente
estudio que muestra un valor del 62%, esto
independientemente de la forma de financiar
el activo sea con recursos propios o terceros.

En la presente investigacion se evidencio que
el MB genera beneficio directo del 66%, no
obstante, en un estudio realizado por INMARK
(2015) observo un valor de 17,2% inferior al
encontrado en el sector turistico ecuatoriano.
Con respecto al indicador de endeudamiento
del activo (EA) el 68% del activo se financia
por deudas a largo plazo y el resto por el
patrimonio de las empresas, sin embargo, un
estudio realizado por Oria (2014) encontro un
ratio de endeudamiento para las empresas del
sector turismo de Cantabria en el 2010 de 2,09,
2011 de 2,48 y para el 2012 de 2,46 valores
inferiores al encontrados en esta investigacion.

El indicador Periodo Medio de Cobranza
(PMC) de las empresas del sector | senala que
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tardan en promedio 37 dias entre la emision
de facturas de ventas y la recepcion del pago
a los clientes, una investigacion realizada en el
sector turistico de Guayaqguil observo un PMC
de 35 dias, en tanto que el PMP de 169 dias
(Media y Santana, 2014), datos diferentes a o
identificado en este estudio, pues el PMP fue
de 103 dias.

El ratio liquidez corriente (LC) senala que las
empresas tienen 4,16% mas activos corrientes
que los pasivos corrientes, teniendo una
buena capacidad de pago para afrontar las
obligaciones a corto plazo. Un estudio realizado
Yagual (2017) mostro en 2014 una liquidez de
1,48 y para el 2016 de 1,43 valores distintos a
los registrados en esta investigacion

Con todos estos antecedentes, los datos
recopilados sobre la actividad economica de
las empresas del sector | en el periodo 200/
- 201/ evidencian que el sector tiene un
crecimiento positivo, 1o gque concuerda con
estudios del MINTUR (2018) gue determina
que la balanza turistica de Ecuador para el
ano 2017 registro un saldo positivo con un
porcentaje de crecimiento del 38,7/%; lo que
significa que hubo mas ingreso de divisas por
concepto de gasto de turismo receptor.

Los resultados del estudio muestran que 1as
empresas turisticas del Ecuador entre 2007/
al 2017 aportan a los accionistas el 22% de
ganancias del capital invertido, lo que es
coherente con el articulo de Rosillo (2017)
gue establece que por la inversion de grandes
cadenas hoteleras en el Ecuador se refleja un
crecimiento de ingresos del 22% en los ultimos
anos. Logrando varias mejoras € infraestructura,
transporte y servicio al turista, todo esto se
traduce en crecimiento del sector turistico.

De acuerdo con el estudio o se observa al
analizar el Margen Bruto conrelacion al Periodo
Medio de Pago y Periodo Medio de Cobro
existe una relacion positiva lo que es coherente
con el estudio de Serrano (Z018) que establece
gue el margen bruto con efectos aleatorios, las
variables que tiene efectos significativos son el
periodo medio de cobro (PMC) y el periodo
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medio de pago (PMP).

Ademas, los resultados revelan que respecto a
la relacion entre el Promedio Medio de Cobro y
la Liquidez Corriente existe una relacion positiva
depil.
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