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Resumen:

El presente articulo académico tiene como objetivo principal analizar la rentabilidad del
Servicio Movil Avanzado (SMA) del sector privado en el Ecuador durante el periodo 2015
— 2019y, al mismo tiempo, identificar las variables que inciden en su rentabilidad, ademas
se plantea una propuesta de valor que permita incrementar la rentabilidad del mismo. La
investigacion es de tipo descriptiva y longitudinal bajo un enfoque explicativo e inductivo,
adicional, se empled el método de analisis financiero para identificar la situacion financiera
del sector y el método estadistico mediante el modelo de regresion lineal multiple por pasos
para determinar las variables que inciden en la rentabilidad del mismo. Dentro de los
resultados obtenidos se puede mencionar: que la rentabilidad de las empresas de SMA del
sector privado esta determinada por tres indicadores financieros que son el endeudamiento
del activo, impacto de gastos administrativos y ventas, y la rentabilidad de los activos. Con
este hallazgo se deduce que para incrementar la rentabilidad se debe direccionar medidas
para aumentar las ventas y activos de forma equitativa, y manejar un nivel bajo de gastos
administrativos y de ventas. Finalmente, para dar respuesta a los objetivos del estudio se
propuso estrategias financieras en relacion a las variables que inciden de manera

significativa en la rentabilidad del SMA del sector privado del Ecuador.

Palabras Clave: Servicio movil avanzado. Rentabilidad. Andlisis financiero. Indicadores
financieros. Propuesta de incremento de rentabilidad.
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Abstract:

The main objective of this academic article is to analyze the profitability of the Advanced
Mobile Service (SMA) of the private sector in Ecuador during the period 2015 - 2019 and,
at the same time, identify the variables that affect its profitability, in addition, a proposal is
proposed. proposal. of value that allows you to increase your profitability. The research is
descriptive and longitudinal under an explanatory and inductive approach, additionally the
financial analysis method was used to identify the financial situation of the sector and the
statistical method through the step-by-step multiple linear regression model to determine
the variables that affect its profitability. Among the results obtained, it can be mentioned:
that the profitability of the SMA companies in the private sector is determined by three
financial indicators that are the indebtedness of the asset, the impact of financial expenses
and sales, and the profitability of the assets. With this finding, it follows that to increase
profitability, measures should be aimed at increasing sales and assets equally and managing
a low level of administrative and selling expenses. Finally, to respond to the objectives of
the study, they are based on financial strategies in relation to the variables that significantly
affect the profitability of the SMA of the private sector in Ecuador.

Keywords: Advanced mobile service. Profitability. Financial analysis. Financial
indicators. Profitability increase proposal.
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Introduccion

En los Gltimos afios se ha evidenciado un desarrollo tecnolégico en el Ecuador, en
donde la industria de telecomunicaciones ha tenido un crecimiento prometedor (Ministerio
de Telecomunicaciones y de la Sociedad de la Informacion [MINTEL], 2018). Las
telecomunicaciones en el pais ofrecen al publico servicios de: telefonia fija, movil
avanzado, acceso a internet, TV pagada, radiodifusion sonora, etc. (Agencia de Regulacién
y Control de las Telecomunicaciones [ARCOTEL], 2019). El servicio de telefonia mévil ha
mejorado la comunicacion entre los usuarios en los ultimos afios, debido a la necesidad de
mantenerse comunicados de forma inmediata e inalambrica (Velastegui, 2019). La
evolucidn tecnologica para la telefonia movil dio paso al servicio mdvil avanzado el cual
segun (Fernandez & Reino, 2017) es un servicio final de telecomunicaciones. Este servicio
permite la comunicacion entre usuarios mediante voz, mensajes de texto, video llamada,

internet, etc. a través de teléfonos o médem celulares (ARCOTEL, 2021).

Llanes (2014) menciona que, en Ecuador, el mercado de servicio mdvil del sector
privado es dirigido por un oligopolio internacional integrado por CONECEL y OTECEL
con sus marcas comerciales Claro y Movistar/Tuenti, respectivamente. Este mercado tiene
restringido el ingreso de nuevos operadores que implica altos costos de redes,

infraestructura de telecomunicaciones y constantes reformas a la ley.

Para el afio 2019 la participacion de mercado del SMA fue del 81,68% para el sector
privado, del cual CONECEL representa el 53,57% y OTECEL el 28,11% (ARCOTEL,
2020). De esta manera, el SMA del sector privado tiene una mayor participacion del
mercado respecto al sector publico. El conectarse de manera inalambrica se ha convertido
en una necesidad bésica para los ecuatorianos, por ello, el SMA es uno de los servicios mas
demandados en el pais debido al constante aumento de usuarios (ARCOTEL, 2020). La
permanente competencia entre OTECEL y CONECEL ha obligado a ofrecer mas y mejores
servicios mediante la innovacion de sus productos que permitan diferenciarse (Maza,
2016).

En este contexto, el presente articulo académico tiene como objetivo principal

analizar la rentabilidad del Servicio Moévil Avanzado (SMA) del sector privado en el

Dunia Karina Escanddn Ledn 12
Maria Gisella Romero Galarza



UCUENCA

Ecuador durante el periodo 2015 — 2019 y a su vez responder a los siguientes objetivos
especificos: identificar las variables financieras que inciden en la rentabilidad del sector y
elaborar una propuesta que permita incrementar la rentabilidad del mismo. Se pretende
realizar este estudio mediante un andlisis financiero y estadistico utilizando un modelo de
regresion lineal multiple que explique las variables significativas que influyen en la

rentabilidad del sector.

Marco Tedrico

Servicio Movil Avanzado (SMA)

La ARCOTEL (2020) define al SMA como el servicio movil terrestre final de
telecomunicaciones, el cual permite el intercambio, transmisién, emision y recepcion de
datos o informacion mediante voz, mensajes de texto, video llamada, internet, etc.
concediendo a los usuarios la posibilidad de comunicarse de manera inalambrica a través de

teléfonos 0 mdédem celulares con cobertura nacional (ARCOTEL, 2021).

Las empresas que brindan el SMA en el sector privado del Ecuador son el
Consorcio Ecuatoriano de Telecomunicaciones, S.A. (CONECEL) y OTECEL S.A, sus
marcas comerciales son: Claro y Movistar/Tuenti respectivamente, y en el sector publico la
Corporacion Nacional de Telecomunicaciones (CNT) (ARCOTEL, 2020). Las regulaciones
al SMA impuestas desde el afio 2008 ayudaron a mejorar la competencia en el mercado de
telefonia celular dominado por CONECEL y OTECEL, debido a que se considerd a las
telecomunicaciones como un sector estratégico lo que implic6 mejorar el servicio mavil

avanzado y ofrecer mayor acceso a usuarios que lo desconocian (Cérdova & Tapia, 2016).

Rentabilidad

Segun Valencia et al. (2020) la rentabilidad mide la capacidad de la empresa de
obtener un rendimiento que pueda ser repartido a los accionistas, y permite determinar la
eficiencia en el manejo total de los recursos invertidos en la actividad. Ademas, la

rentabilidad es el objetivo principal de cualquier negocio, por ello, se considera un
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indicador clave que refleja el crecimiento de las inversiones realizadas en el negocio

durante un periodo determinado (Quinde & Ramos, 2019).

El anélisis de rentabilidad se realiza en dos niveles, el primero es la rentabilidad
econdémica o del activo y el segundo, a la rentabilidad financiera (Santiesteban-Zaldivar
etal., 2020). La rentabilidad econdmica, segun Santiesteban-Zaldivar et al. (2020) es el
rendimiento de la inversion de la empresa, ya que relaciona el resultado antes de intereses

con la totalidad de capitales econémicos invertidos sin considerar el financiamiento.

La rentabilidad financiera (ROE), segun Valencia et al. (2020) es la medida de
rendimiento obtenido en un periodo determinado de tiempo por los capitales propios de la

empresa independientemente de la distribucion final de resultados.

En este sentido, la rentabilidad garantiza la permanencia y crecimiento de la
empresa en el largo plazo, al igual que el aumento de su valor (Ldépez, 2019), sin

rentabilidad la empresa no sobrevivira en el largo plazo (Quinde & Ramos, 2018).

Analisis Financiero como Herramienta para medir la Rentabilidad

El andlisis financiero es una herramienta clave para la gestion financiera, ya que las
organizaciones son capaces de mejorar su proceso en la toma de decisiones (Cabrera-Bravo
etal., 2017). Este andlisis financiero es fundamental porque permite detectar posibles
dificultades a futuro y predecir la situacion econdmica — financiera de la empresa (Ochoa-
Gonzales et al., 2018).

En concordancia con lo anterior, mencionan que la finalidad de un anélisis
econdmico financiero es identificar los principales problemas de una empresa para lograr su
desarrollo, y constatar las reservas que dispone para mejorar su efectividad y aplicar

estrategias acertadas (Puerta et al., 2018).

Este instrumento financiero es el medio mas apto para evaluar e interpretar la
informacién contable sobre el uso de los recursos financieros disponibles en la
organizacion, de tal forma que permita detectar posibles falencias en su gestion (Ochoa-
Gonzales etal., 2018) (Nogueria-Rivera et al., 2017). Por lo tanto, diagnostica la salud
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financiera de la organizacion tomando informacion de los estados financieros como son el

balance general y el estado de resultados (Ochoa-Gonzéles et al., 2018).

En este sentido, el balance general muestra informacién sobre los recursos y
obligaciones financieras de una empresa en un tiempo concreto (Roman, 2017) (Martinez,
2018). Por otro lado, el estado de resultados muestra los ingresos y gastos de la empresa, en
donde el resultado puede ser ganancia o pérdida en un periodo determinado (Guajardo &
Andrade, 2018) (Elizalde, 2019).

Para lograr un completo andlisis financiero es necesario incluir el analisis de
indicadores financieros, es asi como, Cabrera-Bravo et al. (2017) mencionan que el analisis
financiero se fundamenta en el calculo de indicadores de liquidez, solvencia, eficiencia

operativa y rentabilidad de la organizacion, lo cual permite predecir su éxito o fracaso.

Analisis Horizontal y Vertical

Anélisis Vertical

El andlisis vertical analiza la composicion interna de los estados financieros en un
periodo definido (Ochoa-Gonzaéles et al., 2018), el mismo que muestra comportamiento
estatico (Puerta et al., 2018). De esta manera, el analisis vertical se emplea en el balance
general mediante el calculo de la participacion de cada partida sobre el activo total y en el
estado de resultados, estableciendo la participacion sobre las ventas (Coello, 2015). La
importancia del analisis vertical en el estado de resultados es determinar qué porcentaje de
las ventas consumen el resto de partidas financieras, en cambio en el balance general, el
analisis vertical indica el porcentaje de los activos totales exigidos por los propietarios y el
porcentaje comprometido con los acreedores (Yindenaba, 2017).

Las ventajas de realizar este analisis segun Coello (2015) son: un diagndstico
general de la estructura financiera, evidencia las cuentas significativas dentro del estado
financiero permitiendo la toma acertada de decisiones debido a que refleja la relacion de
inversion y financiamiento entre activos y pasivos, ademas, facilita seleccionar la estructura

financiera 6ptima que indique un nivel alto de rentabilidad, el cual es utilizado como medio
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de control para alcanzar la rentabilidad méxima. En este sentido, el analisis vertical sirve
como herramienta para verificar si la empresa realiza una distribucion equitativa segn sus

necesidades operativas y financieras.

Analisis Horizontal

Por otro lado, el analisis horizontal o de variacion, compara las partidas de los
estados financieros de un periodo respecto a otro, centrandose en aquellas variaciones mas
relevantes (Carballedo et al., 2021), con la finalidad de identificar las fluctuaciones en las
actividades y determinar si los resultados son positivos o negativos, 10s mismos que sirven
para la toma de decisiones (Monterrosa-Castro et al., 2018). Ademas, este analisis es
dindmico debido a que se realiza un estudio a los estados financieros en diferentes periodos
de tiempo, por lo tanto, examina la evolucién de la organizacion en base a los incrementos
o decrementos en los resultados, permitiendo realizar futuras proyecciones de acuerdo a sus
tendencias (Puerta et al., 2018).

Indicadores Financieros

La aplicacion de los indicadores financieros permite a la empresa identificar de
forma objetiva su comportamiento ya que muestra una imagen de la empresa respecto a la
relacion entre las cuentas de los estados financieros en un tiempo determinado (Garces,
2019), los cuales sirven para examinar la liquidez, solvencia, actividad y rentabilidad de la
organizacion (Imaicela et al., 2019). Estos indicadores financieros permiten evaluar los
resultados de las operaciones de la compafiia (Guajardo & Andrade, 2018) y conocer su
valor y perspectivas econdmicas, ademas de ser una herramienta Util para la toma de

decisiones (Romero, 2019).

Adicional, muestran el comportamiento histérico de las empresas a través del
tiempo, lo cual proporciona informacion relativa de una cuenta respecto a otra (Andrade,
2017). (Correa-Garcia etal., 2018) concuerdan con lo antes mencionado, puesto que
definen a los indicadores financieros como una razon entre dos o mas variables, datos
tomados de la informacion financiera de la empresa para su analisis y posterior evaluacion,
segun su significancia. Estas razones financieras sirven para evaluar el desempefio

empresarial de la organizacién (Leyva, 2018).
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En este contexto, Ollague et al. (2017) mencionan que los indicadores financieros
se clasifican en cuatro grupos que representan la totalidad de las cuentas tanto del estado de
resultados como del balance general; estos son: indicadores de liquidez, endeudamiento,
actividad y de rentabilidad. Gitman & Zutter (2016) afirman que los grupos de indicadores
financieros son los antes mencionados, sin embargo, afiaden el grupo de indicadores de
mercado los cuales determinan el riesgo y rendimiento que presenta la empresa. En la

tablal, se muestra la clasificacion de indicadores:

Tabla 1

Clasificacion de los indicadores financieros

Indicador financiero Definicion

) o Miden la capacidad suficiente de la empresa para cubrir sus
Indicadores de liquidez o
obligaciones del corto plazo.
) o Miden la eficiencia de la empresa respecto al manejo del total de
Indicadores de actividad ) ) ) ) ]
activos. Mide la rapidez de las cuentas en convertirse en efectivo.
Miden el grado en el que la empresa esta financiada por deuda,
cuanto mayor sea la deuda mayor sera el nivel de riesgo de no
cumplir con las obligaciones contraidas e indican cuanto dinero de
Indicadores de terceros es utilizado para la generacion de utilidades (Herrera et al.,
endeudamiento 2017). No existe un indice de endeudamiento comln que sirva para
todas las empresas, porque ciertas empresas son capaces de
mantener rendimientos estables con altos niveles de endeudamiento
sin ser una situacion riesgosa.
) - Permiten medir el nivel de ganancias de la empresa respecto a las
Indicadores de rentabilidad ) ] ) y o
ventas, al nivel de activos o a la inversién de los propietarios.
Asocian el valor de mercado de una empresa, a través del precio de
) mercado de sus acciones con contables determinados. De tal modo
Indicadores de mercado ) ) )
que evidencia el desarrollo de la empresa respecto al riesgo y

rendimiento conforme a inversionistas del mercado.

Nota. Fuente: Gitman & Zutter (2016)
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Regresion Lineal Multiple

El modelo determina la relacion causa y efecto entre la variable dependiente y las
variables independientes, ademas, establece el grado de correlacién y significancia entre
estas variables (Forero & Martinez, 2020). Esta técnica estadistica es un instrumento
descriptivo porque permite encontrar la mejor ecuacién de regresion lineal Optima,
controlar y evaluar factores que aporten al modelo y encontrar relaciones causa-efecto. Este
instrumento es inferencial ya que permite decidir si no existe relacion lineal entre la
variable dependiente y el resto de las variables independientes y asimismo decidir, si una
variable independiente no afecta linealmente a la variable dependiente una vez realizado un

ajuste en las demas variables independientes (Silva et al., 2017).

Segun Carrasquilla-Batista et al. (2016) la estructura del modelo de regresion lineal

maultiple es el siguiente: EI nUmero de datos es mayor o igual que k + 2
Yi = Bo + Brxyi + o + B + 1
i=123,..,n

Donde:

y; €s la variable dependiente del modelo.
B, €s la intercepcion o el término constante del modelo.

B1, Ba, ..., B son parametros desconocidos que expresan el efecto de las variables

explicativas sobre la dependiente ;.
u es el error del modelo.

Por otro lado, segun Vila et al. (2019) para poder estimar y evaluar el modelo de
regresion lineal multiple se debe cumplir con los siguientes supuestos que se muestran en la
tabla 2:
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Tabla 2
Supuestos del modelo de regresion lineal maltiple

Supuestos Descripcion

Linealidad Debe existir una relacion lineal entre la variable dependiente y las variables
independientes.

Independencia Los residuos de las variables explicativas deben ser independientes entre si.
Homocedasticidad La varianza de los errores debe ser constante.

Normalidad Los residuos siguen una distribucién normal y la media aritmética de los

residuos es igual a cero.

No colinealidad Las variables independientes no deben estar correlacionadas entre si, porque
se puede presentar una multicolinealidad, sin embargo, en la préctica es
dificil encontrar que las variables independientes no tengan un tipo de
relacién entre si.

Nota. Fuente: Vila et al. (2019) y Lind et al. (2012)

Método de Seleccion de Variables

La seleccion de variables es una técnica que elige al subconjunto de mejores
variables de un conjunto de variables predictoras para un modelo de regresion lineal
maultiple, por lo cual, esta herramienta debe ser l6gica y ordenada. La aplicacion de la
seleccion de variables al modelo permite reducir la varianza y la simplicidad, al igual que la
eliminaciéon de variables explicativas puede mejorar el modelo y reducir la
multicolinealidad. Los métodos de mejor aceptacion en la seleccion de variables son el

método stepwise y el método best subset.

Meétodo Stepwise. Este método es utilizado para evaluar la capacidad predictiva de
las variables independientes sobre la variable dependiente (Maluenda etal., 2021). El
método de seleccion paso a paso es la combinacion del método Forward y método

Backward, y su objetivo es mejorar ambos métodos (Medina, 2018). EI modelo comienza
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vacio y se comienza a introducir la variable con mayor valor absoluto y luego se
comprueba si es significativa para después afiadirla al modelo y cuando no lo sea se
elimina, este proceso termina cuando al afiadir o eliminar una variable no existan mejoras
significativas (Hernandez, 2019). Por lo cual, en cada paso se verifica si ingresa una nueva
variable explicativa o se elimina una que se encuentra en el modelo (Guerra, 2016).
Asimismo, este proceso necesita dos niveles de significancia, el primero para ingresar

variables y el otro para verificar si se mantienen en el modelo (Medina, 2018).

Meétodo Forward. Este método es conocido también como seleccion hacia delante
porque parte de un modelo sencillo en el cual se van afiadiendo variables de acuerdo a
ciertos criterios establecidos el mismo que resulte significativo para el modelo, hasta un
limite en donde ya no se afiade mas variables basado en una regla de parada (Gonzales,
2016). La ventaja de este modelo es que requiere de menos capacidad de célculo, ya que
inicia con pocas variables, pero el algoritmo no es capaz de eliminar alguna variable que no
es significativa causando un error de especificacion, siendo este método poco utilizado en
la préactica (Guerra, 2016). La eleccion para afiadir variables se basara en mejorar el R?, y
el modelo termina cuando el coeficiente de determinacion ya no aumenta

significativamente (Medina, 2018).

Método Backward. Es un método de seleccion paso a paso basado en la
eliminaciéon de variables hacia atras (Gonzales, 2016). Parte del modelo completo de
regresion multiple, es decir con todas las variables predictoras en donde se van eliminado
las variables menos influyentes al modelo (Gonzales, 2016). Ruengvirayudh & Brooks
(2016) mencionan que un criterio de eliminacion de una variable predictora es su nivel de
significancia con un valor mayor al 0,10 (POUT= 0,10), de esta manera al eliminar estos
predictores se reduce al minimo el coeficiente de determinacion R?obteniendo un modelo

netamente con variables significativas (Heinze & Dunkler, 2017).

Metodo Best Subset. Este método se basa en crear subconjuntos con variables
predictoras y efectuar las regresiones con el fin de encontrar el subconjunto de variables

predictoras que mas se ajuste a los criterios de bondad de ajuste establecido, como el
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coeficiente de determinacién o el coeficiente de determinacion ajustado (Gonzéles, 2016),
de esta manera el método proporciona el modelo que méas se ajuste utilizando a las
variables predictoras o explicativas mas significativas (Zanetti et al., 2017). Sin embargo,
Pacheco & Casado (2017) mencionan que el método best-subset en ocasiones no ofrece el
mejor subconjunto, por tanto, el método es incompetente cuando se maneja una gran

cantidad de datos debido a que es sensible antes cambios pequefios en los mismos.

Estado del Arte

Es importante recopilar estudios realizados por diferentes autores considerando sus
perspectivas e identificando procesos, metodologias y resultados obtenidos en sus

investigaciones.

Ochoa-Gonzales et al. (2018) en su estudio, menciona que el analisis financiero es
una herramienta clave en la gestion financiera y econdémica de una empresa porque permite
conocer su salud financiera, y de esta forma, ayuda a las empresas a cumplir con sus
objetivos de manera eficiente Molina et al. (2018). Este andlisis comprende un analisis
vertical, horizontal y de indicadores financieros (Puerta et al., 2018), pues, son técnicas que
sirven para la interpretacion de los estados financieros y brinda a los directivos informacion

sustancial para tomar decisiones (Melo, 2017).

Bermejo (2017) en su estudio realizd un andlisis econdmico y financiero de la
empresa Telefonica, S.A. de Madrid durante el periodo 2012-2016 y utilizaron una base de
datos Thompson Reuters, su metodologia se centr6 en recopilar informacién financiera de
fuentes secundarias y mediante una investigacion descriptiva analizaron los estados
financieros a través de los andlisis vertical, horizontal, de indicadores financieros, flujo de

caja, andlisis de sensibilidad y el andlisis de escenarios (Bermejo, 2017).

Bermejo (2017) explica que, Telefdonica durante el periodo analizado presento altos
niveles de endeudamiento, sus ganancias han ido en declive por el aumento de gastos
operativos, presenta dificultades para cubrir sus obligaciones a corto plazo, su periodo de
cobro fue bajo y su periodo de pago largo, su rentabilidad econémica fue casi nula debido a

sus margenes operativos bajos y su rentabilidad financiera se elevo debido a su alto
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apalancamiento financiero. Finalmente, realiz6 un andlisis de escenarios con el objetivo de
disminuir la deuda y elevar el valor de Telefénica demostrando un crecimiento potencial de
22,91% ya que es una empresa con mucho apoyo de financiamiento en Espafa (Bermejo,
2017).

Por su parte, Martinez & Medrano (2020) analizaron la evolucion economica y
financiera de las telecomunicaciones en Espafa, periodo 2015-2018, con el objetivo de
entender la situacion del sector y su importancia en la economia esparfiola. Utilizaron una
muestra de 200 empresas del sector con su respectivo balance general y estados de
resultados; y a través de un analisis descriptivo examinaron la rentabilidad del sector; en
donde identificaron un excedente de liquidez evidenciando activos corrientes 0ciosos, un
exceso de tesoreria favorable para hacer frente a los cambios del entorno, ciertas
dificultades para solventar deudas, su rentabilidad econémica y financiera fue positiva a

pesar de la competencia (Martinez & Medrano, 2020).

Camacho (2019) en su estudio, analisis comparativo de empresas de telefonia movil
en el Ecuador 2018, utilizd el método inductivo mediante el andlisis de indicadores
financieros para diagnosticar la salud financiera de las empresas y el método comparativo a
través del andlisis horizontal y vertical de los estados financieros para contrastar el
comportamiento financiero de cada empresa. Los resultados del estudio arrojaron que
Conecel maneja una estrategia financiera superior a Otecel, pues, durante este afio Otecel
tuvo pérdida causada por impuestos pendientes de pago, mal manejo de gastos financieros y
baja rotacion de activos totales obteniendo una rentabilidad negativa (Camacho, 2019).

Por otro lado, Valaskova etal. (2018) en su estudio sobre la gestion de riesgos
financieros en empresas eslovacas utilizaron el analisis de regresién mdltiple para evaluar
los riesgos financieros de estas entidades e identificaron las determinantes que afecten a la
prosperidad de estas empresas. Para ello, utilizaron los informes financieros anuales de
62.533 empresas eslovacas durante el afio 2015 y calcularon los indicadores financieros de
rentabilidad, actividad, liquidez y endeudamiento que afectan la salud financiera de la
empresa y finalmente aplicaron el analisis de regresion mdltiple mediante el método de

seleccidon de variables paso a paso (Valaskova et al., 2018).
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Como resultado obtuvieron que, los determinantes estadisticamente significativos
que inciden en el desarrollo financiero futuro de la empresa son el rendimiento neto del
capital, el coeficiente de efectivo, razén rapida, razon corriente, capital de trabajo neto,
razon RE / TA, razdn de deuda corriente, razon de deuda financiera y rotacion de activos
corrientes en funcion (Valaskova etal., 2018). De esta manera, concluyeron que estos
factores son lo suficientemente importantes como para gestionar los riesgos financieros y

afectar la rentabilidad.

Adicional, Murillo (2006) en su estudio, analizo la rentabilidad de una empresa de
telefonia celular para evaluar su situacion actual mediante el analisis de ingresos y egresos
de la empresa. Asimismo, realiz6 un anélisis estadistico mediante el modelo de regresion
maltiple con la ayuda del software estadistico SPSS e identificaron que la rentabilidad de la
empresa esta ligada al crecimiento de las ventas, debido a que, su coeficiente de correlacion
maultiple indicd que los egresos estan relacionados directamente con las ventas y las mismas

son explicadas por sus egresos segun el coeficiente de determinacién R2 (Murillo, 2006).

Finalmente, Garzon & Puerta, (2022) en su investigacion proponen una herramienta
de andlisis de indicadores financieros para la microempresa colombiana Qualis SAS,
utilizaron la estimacion econométrica de rentabilidad, en la cual la variable dependiente era
la rentabilidad financiera (ROE) y las variables independientes indicadores financieros y
econdmicos, en donde, seleccionaron variables propuestas en el estado del arte y su
significancia se evalud a través de medidas de bondad: VIF, Prueba F, R?, Criterio Akaike,
y estadistico t, y escogieron 8 variables: activos totales, patrimonio, utilidad operacional,
indice de precio al consumidor IPC, indice de precio al productor IPP, variacion del PIB y

de la industria, y precios de transporte de carga.

A partir de estas variables, elaboraron tres modelos de regresion mdltiple y
encontraron que las variables financieras brindan mayor estabilidad al modelo y para
alcanzar mayor rentabilidad se debe disminuir los activos, incrementar el patrimonio y
manejar capital de trabajo enfocado en el uso frecuente de sus cuentas de inventarios y

cuentas por cobrar que sobrepasen sus cuentas por pagar (Garzon & Puerta, 2022).
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Una vez examinado los estudios de analisis financiero de empresas del sector de
telecomunicaciones y las diferentes metodologias utilizadas por los autores para medir y
analizar la rentabilidad se destaca el méetodo de analisis financiero y método estadistico que
permite identificar las variables significativas que influyen en la rentabilidad del sector. Por
este motivo, se utilizara la metodologia antes mencionada, para analizar la rentabilidad del
servicio movil avanzado del sector privado en el Ecuador, en consecuencia, se plantean las

siguientes preguntas de investigacion en base a los objetivos del estudio:

e ;Cual es la situacion financiera del SMA privado del Ecuador durante el periodo
2015-2019?
e ;Qué variables inciden en la rentabilidad del SMA privado del Ecuador?

e /Cbémo incrementar la rentabilidad del SMA privado del Ecuador?

De esta manera, en el presente trabajo de investigacion se utilizara métodos de
evaluacion antes mencionados para dar respuesta a las interrogantes planteadas. A

continuacion, se desarrolla lo indicado.

Metodologia

Tipo de Investigacion

Para cumplir con los objetivos propuestos en el estudio se utiliz6 una investigacion
de tipo descriptivo y longitudinal (Hernandez etal., 2014), ya que se describio
caracteristicas significativas del andlisis financiero del sector del SMA privado del Ecuador

durante el periodo 2015-2019 con la finalidad de analizar su evolucion financiera.

Asimismo, la investigacion tiene un enfoque explicativo e inductivo pues parte del
analisis de la situacion financiera en el que los resultados obtenidos son interpretados en
base a indicadores financieros y al modelo aplicado en el estudio, con el fin de determinar
que variables aportan a la rentabilidad del sector y posteriormente plantear una propuesta
que ayude a incrementar esa rentabilidad.
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Paoblacion

La poblacion objeto de estudio son las empresas que brindan el servicio mdvil
avanzado del sector privado en el Ecuador, compuesto por dos empresas privadas
CONECEL (Claro) y OTECEL (Movistar y Tuenti). Segun el Clasificador Nacional de
Actividades EconOmicas estas empresas estan incluidas en el cddigo CIIU: J6120.01
“Operacion, mantenimiento o facilitacion del acceso a servicios de transmision de voz,
datos, texto, sonido y video utilizando una infraestructura de telecomunicaciones
inalambricas. Incluye las actividades de mantenimiento y explotacion de redes de radio
bdsqueda y de telefonia movil y otras redes de telecomunicaciones inalambricas™ (Instituto

Nacional de Estadisticas y Censos, 2012).

Tratamiento de Informacion

Se descargo los estados financieros de las empresas del sector del SMA privado del
Ecuador de la pagina web de la Superintendencia de compafiias, seguros y valores, entidad
que regula y recopila informacién de las empresas que operan en el pais, una vez
organizado y tabulado los datos de la poblacion objeto durante el periodo de estudio 2015-
2019 se realizo el andlisis financiero utilizando el método de analisis horizontal, vertical, y
analisis de indicadores financieros con el fin de diagnosticar la situacion financiera del
sector.

Para el andlisis estadistico se ampli6 el periodo de estudio a 2008-2019 con el fin de
no perder informacion importante y obtener datos relevantes, como resultado se obtuvo un
total de 24 observaciones de los cuales 12 pertenecen a OTECEL y las otras 12
observaciones a CONECEL. Una vez obtenida esta informacion, se realizd un analisis de
los supuestos de normalidad, linealidad y no colinealidad a las variables seleccionadas con
el objetivo de prever el cumplimiento posterior de los pardmetros de la regresion maltiple.

Finalmente, se aplicé el modelo de regresion mdaltiple por pasos o stepwise
mediante el programa SPSS, en el cual, se evaluaron los cinco supuestos y se selecciond

aquellos modelos donde las variables independientes expliquen mejor a las dependientes.
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A continuacion, en la figura 1, se esquematiza el proceso de metodologia.

Figural

Proceso de metodologia

Proceso de
Metodologia

Descargar estados
financieros

—

Organizacién y
tabulacion de datos

J

nalisis vertical,
horizontal y analisis
de indicadores
financieros

Seleccion de variables qu
colinealidad

e
cumplen supuestos de .
normalidad, linealidad y O Eliminada

Sl

Aplicacién de modelo
estadistico

Seleccion de modelo
que cumpla con los
supuestos

NO

Eaboracion de
propuesta para

incrementar
rentabilidad

Resultados y
conclusiones

Nota. Fuente: Elaboracion propia
Variables

El objeto de estudio es la rentabilidad del sector del SMA privado del Ecuador, en
este sentido, para el modelo de regresion multiple por pasos la variable dependiente son los

indicadores de rentabilidad y las variables independientes los indicadores de liquidez,
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endeudamiento y gestion.

Adicional, al ser un sector de las telecomunicaciones existen otros factores que
aportan al incremento de la rentabilidad del sector, segin Miranda (2006) la tecnologia es
el factor fundamental para que las operadoras telefénicas desarrollen nuevos servicios y
sean competitivos en mercado, puesto que este factor incrementa la productividad de este
sector. Del mismo modo, Levano (2021) menciona que el uso de tecnologia mejora la
rentabilidad debido a la disminucién de costos provocando un incremento en su

productividad.

En este sentido, se utilizd las variables tecnol6gicas que maneja la ARCOTEL en el
periodo 2008-2015. A continuacion, la tabla 3, se detallan las variables dependientes e

independientes para el modelo de regresién mdltiple.

Tabla 3

Variables dependientes e independientes

Variables dependientes Variables independientes
Abreviatura Variable Abreviatura Variable
ROA Rer_wtabllldad neta del LC Liquidez corriente
activo

MO Margen operacional PA Prueba écida

RNV Rentabilidad neta de ventas EA Endeudamiento del activo

ROP Rentabl_l|dad_0pera0|onal EP Endeudamiento patrimonial

del patrimonio

ROE Rentabilidad financiera EAF Endeudamiento del activo fijo
A Apalancamiento
AF Apalancamiento financiero
RC Rotacion de cartera
RAF Rotacion del activo fijo
RV Rotacion de ventas
PMC Periodo promedio de cobro
PMP Periodo promedio de pago
GAV Impacto gastos administracion y ventas
LAC Lineas activas
LR Lineas receptadas
PRE Lineas prepago
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POS Lineas pospago
LAC's que prestan servicio a través de

TTUP terminales de telecomunicaciones de uso
publico

RBS Radio bases que prestan servicio en 2G,
3G Y 4G

Nota. Fuente: Elaboracion propia

Metodologia de Evaluacion

Métodos para el Anélisis Financiero
Los métodos para el analisis financiero fueron el analisis vertical y horizontal, y el
calculo de los indicadores de liquidez, endeudamiento, actividad y rentabilidad. Este

analisis permite diagnosticar la situacion financiera de la empresa (Robles, 2012).

Analisis Vertical y Horizontal. Se aplicé el método de analisis vertical y horizontal
para identificar las variaciones en las cuentas de los estados financieros de balance general
y estados de resultados, y asi detectar el comportamiento financiero de las empresas que
brindan el SMA en el sector privado del Ecuador durante el periodo 2015-2019.

Indicadores Financieros. Una vez sumados los estados financieros se calcularon
los indicadores financieros de liquidez, gestion, endeudamiento y rentabilidad. Los cuales
permitieron analizar la situacion financiera del sector privado que brinda SMA en Ecuador
durante el periodo 2015-2019. A continuacion, se detalla los indicadores financieros

utilizados con sus respectivas formulas e interpretaciones:

A continuacion, se detalla los indicadores de liquidez:

Liquidez Corriente. Este indicador mide la capacidad que tiene una empresa para
cubrir sus obligaciones a corto plazo (Herrera etal., 2017). A su vez, este indicador
depende de varios factores como el tamafio de la empresa, acceso a fuentes de
financiamiento a corto plazo y la volatilidad del negocio, por lo cual, es necesario un
analisis periédico para prevenir problemas de iliquidez (Gitman & Zutter, 2016). Para su

calculo se utiliza la siguiente formula:

Activo Corriente

Liquidez Corriente = - -
d Pasivo Corriente
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De esta manera, para su interpretacion segun Ross et al. (2012), para un acreedor
entre mayor sea el indicador de liquidez es mejor. Pero, para una empresa este valor puede
indicar ineficiencia en el uso de activos corrientes, lo que significa que existe una liquidez

ociosa sefialando que la empresa es poco rentable en el corto plazo.

Prueba Acida. La prueba 4cida mide la capacidad de pago de los pasivos a corto
plazo a través de activos de inmediata realizacion (Bustamante, 2008), en este indicador no
se considera a la cuenta de inventarios, debido a que es una cuenta del activo de menor

liquidez (Herrera et al., 2017). Para su calculo se utiliza la siguiente formula:

Activo Corriente-Inventarios

Prueba acida = - -
Pasivo Corriente

Para su interpretacion, no se puede indicar un valor ideal, pero, el mas apropiado
podria acercarse a uno, pero si el resultado es muy alto, esto significaria que la empresa
posee un excedente de recurso corriente afectando su rentabilidad todo dependera del tipo

de empresa a que se esté analizando (Luna et al., 2019).
Los indicadores de endeudamiento son:

Endeudamiento del Activo. El endeudamiento del activo mide el porcentaje de los
activos totales que son financiados por los acreedores de la empresa, y permite determinar
el nivel de autonomia financiera de la misma. Es decir, si el indice es elevado, indica mayor
grado de endeudamiento y apalancamiento financiero de la empresa por lo que la misma se
estaria descapitalizando, caso contrario, un indice bajo determina un grado elevado de
independencia (Gitman & Zutter, 2016). Se utiliza la siguiente formula para su calculo.

Pasivo total

Endeudamiento del Activo = ——
Activo total

Endeudamiento Patrimonial. Gitman & Zutter (2016) sefialan que este indicador
mide el porcentaje relativo de los pasivos totales y del capital accionario que han sido

utilizados para financiar los activos totales de la empresa. Se calcula de la siguiente forma:
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) . ) Pasivo total
Endeudamiento Patrimonial = ———
Patrimonio

Para su interpretacion, si el valor obtenido es bajo puede indicar que la empresa no
esta utilizando suficiente el apalancamiento para obtener ganancias, en cambio, si el valor
es elevado es un indicativo que la empresa es incapaz de generar suficiente efectivo para

cumplir con sus obligaciones.

Endeudamiento del Activo Fijo. Segun la SuperCia (2022) este indicador muestra la
cantidad de unidades monetarias de patrimonio por cada unidad invertida en activos fijos.
Por tanto, si el valor obtenido es igual o mayor a 1, significa que el total de activo fijo ha
sido financiado con el patrimonio de la empresa, sin recurrir a préstamos a terceros. Se
obtiene a través de esa formula:
Endeudamiento del Activo fijo = M
Activo Fijo
Apalancamiento. El indice de apalancamiento sefiala el nivel de apoyo entre los
recursos internos y los recursos de terceros, es decir, es la cantidad de unidades monetarias
del activo que se han obtenido por cada unidad monetaria del patrimonio (SuperCia, 2022).
Ademas, el apalancamiento contribuye a un mayor nimero de oportunidades de inversion
para la empresa, por lo tanto, la misma puede operar mediante deuda consecuentemente, a

mayor deuda mayor apalancamiento (Sanchez, 2018).

Activo Total

Apalancamiento = ———
Patrimonio

Apalancamiento Financiero. Este indicador segin SuperCia (2022) muestra si el
endeudamiento con terceros tiene efectos positivos o negativos en la rentabilidad de la
empresa considerado su estructura financiera. Su andlisis se fundamenta en entender los

efectos de los gastos financieros en las utilidades (Tello, 2018).

(UAI / Patrimonio)
(UAII / Activos Totales)

Apalancamiento financiero =
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Por otro lado, los indicadores de actividad son:

Rotacion de Cartera. La rotacién de cartera mide la cantidad de veces que las
cuentas por cobrar rotan en promedio durante un periodo de tiempo determinado (Instituto
Nacional de Contadores Publicos, 2012). Asimismo, este indicador es clave en el analisis
financiero de la empresa ya que ayuda a tener una idea mas especifica si la empresa es

eficiente en la gestion de cobro (Vega, 2016). Para el célculo se utiliza la siguiente formula:

Ventas

Rotacién de cartera =

Cuentas por cobrar
Rotacion de Activos Fijos. La rotacion de activos fijos mide la eficiencia de la
empresa para obtener ingresos mediante la inversion en activos fijos. Este indice muestra la
cantidad de veces al afio que la empresa renueva sus activos fijos, mientras mayor sea el
indicador la empresa mostrara mayor eficiencia en la utilizacion de sus activos fijos (Nava,
2009). En cambio, una rotacion baja de activos fijos indica que la empresa conserva

capacidad instalada ociosa (Ollague et al., 2017). Su férmula es la siguiente:

Rotacion de activo fito = Ventas

otacion ae€ activo 1130 Activo ﬁ]O

Rotacion de Ventas. La rotacion de ventas indica cuantas veces rota la inversion

total en un afio especifico en un determinado nivel de ventas (Salazar-Mosquera, 2017). De

tal forma, este indicador mide la eficacia de la administracion de la empresa al utilizar sus

activos para generar ventas (Gitman & Zutter, 2016) (SuperCia, 2022). Su formula es la
siguiente:

Ventas

Rotacion de ventas = ————
Activo total

Periodo Promedio de Cobro (PMC). El promedio medio de cobro (PMC) mide el
tiempo promedio que necesita la empresa para el cobro de sus cuentas, es decir, recuperar
el dinero de las ventas que han sido realizadas a crédito y con ello la empresa pueda seguir

invirtiendo (Urefia, 2017). Gitman & Zutter (2016) sefiala que esta medida es Util para
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evaluar las politicas de crédito y cobranza, permitiendo lograr optimizar de forma eficaz
estas politicas (Herrera et al., 2017). La formula es la siguiente:

(Cuentas por Cobrar * 365)
Ventas

Periodo promedio de cobro =

Periodo Promedio de Pago (PMP). Mide el promedio de dias que una empresa se
demora en pagar a los proveedores (Fonseca, 2018). Segun la SuperCia (2022), largos
periodos de pago a los proveedores pueden causar rotaciones lentas del inventario, periodos
de cobro extensos o posiblemente falta de impulso financieros. De esta manera, este
indicador tiene mayor significado cuando se compara con los indices de liquidez y el
periodo promedio de cobro. Su férmula es:

(Cuentas y Documentos por Pagar * 365)

Period dio de pago =
ertodo promedio de pago Compras

Impacto Gastos Administracion y Ventas. Este indicador calcula la relacion entre
los gastos operacionales (administrativos y de ventas) y las ventas durante un periodo de
tiempo determinado (lllescas & Ortiz, 2014). Se utiliza la siguiente formula:

Gastos Administrativos y de Ventas

Impacto Gastos Administracion y Ventas =
Ventas

Finalmente, los indicadores de rentabilidad son:

Rentabilidad Neta del Activo (ROA). La rentabilidad neta del activo o ROA analiza
la rentabilidad econdmica de la empresa, mide el rendimiento de la inversién de la empresa
sin considerar la financiacion o el origen del mismo (Santiesteban-Zaldivar et al., 2020)

(Cespedes & Rivera, 2019). Su férmula es:

Utilidad neta

Rentabilidad neta del activo = —
Activo total

Margen Operacional. ElI margen operacional muestra si el negocio es lucrativo o

no, independientemente de como haya sido financiado (Espinoza etal., 2017). Este
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indicador es relevante ya que representa las utilidades puras ganadas en las operaciones de
la empresa, por lo tanto, entre més alto sea el valor obtenido sera mejor para la empresa

(Gitman & Zutter, 2016). EI margen operacional esta representado por la siguiente relacion:

Utilidad operacional

Margen operacional =
& p Ventas

Rentabilidad Neta de Ventas. La rentabilidad neta de ventas es el porcentaje de
ganancias que queda por cada dodlar de ventas luego de deducir todos los costos, gastos,
intereses e impuestos, entre mayor sea el indice serd mejor para la empresa, ya que indica el
éxito de la misma de acuerdo a sus ganancias derivadas de las ventas (Gitman & Zutter,
2016). La rentabilidad neta de las ventas se calcula utilizando la siguiente relacion:

Utilidad neta

Rentabilidad neta de ventas =
Ventas

Rentabilidad Operacional del Patrimonio. La rentabilidad operacional del
patrimonio mide las ganancias obtenidas en relacion a la inversion realizada por los
accionistas de la empresa, sin considerar gastos financieros, impuestos y participacion de

trabajadores (Salazar, 2019). Este indicador se calcula utilizando la siguiente formula:

Utilidad operacional

Rentabilidad operacional del patrimonio = - -
Patrimonio

Rentabilidad Financiera (ROE). La rentabilidad financiera mide la capacidad que
tiene una empresa de obtener beneficios econémicos a partir de la inversién realizada por
los accionistas luego de deducir los gastos financieros, impuestos y participacion de
trabajadores (Sanchez etal., 2019) (Carchi etal., 2020). Mientras mayor sea el valor
obtenido ROE, la rentabilidad de la empresa sera mayor en funcion a los recursos propios
empleados para financiarse (Gitman & Zutter, 2016). Su férmula es:

Utilidad neta

Rentabilidad financiera = - -
Patrimonio
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Métodos para el Analisis Estadistico
Modelo de Regresion Multiple.

Supuesto de Linealidad. La relacion de las variables debe ser lineal (Vila etal.,
2019) este supuesto se mide a través de un grafico de dispersion en el cual los datos deben
estar agrupados con una tendencia lineal (Molina, 2021), si el grafico presenta datos

atipicos no cumple con este supuesto.

Supuesto de Normalidad. La distribucién de los datos debe ser normal, es decir, los
datos estan distribuidos en una campana de gauss (Ulloa, 2020). Este supuesto se mide a
través de la prueba Shapiro Wilk, cuando las observaciones son menores a 50 datos (Forero
& Martinez, 2020). Debe tomar valores mayores a 0,05 para que los datos se distribuyan

normalmente (Ulloa, 2020).

Supuesto de No Colinealidad. Este supuesto muestra que las variables
independientes no se encuentren correlacionadas entre si. Existe multicolinealidad entre las
variables explicativas cuando existe una correlacion fuerte entre ellas (Vila et al., 2019), es
decir, cuando el coeficiente de correlacion de Pearson oscile entre 0 y 1; los valores
cercanos a uno indican alto grado de correlacion lineal y los valores cercanos a cero indican
poca correlacion lineal (Hernandez et al., 2018). Para analizar este supuesto se utiliza el
factor tolerancia y factor de inflacion de la varianza (VIF), si son menores a 10 no presenta
problemas de colinealidad (Vila et al., 2019).

Supuesto de Homocedasticidad. La homocedasticidad implica que los errores
tengan una varianza constante es decir que las variables apliquen la Ley Normal. Este
supuesto es verificado mediante un grafico de dispersion con prondsticos y residuos
tipificados, donde, la varianza que se muestra en el gréafico es uniforme (Vila et al., 2019).
La homocedasticidad se presenta cuando los errores presentados en el gréafico de dispersion

mantengan una varianza constante en varios periodos de tiempo (Hernandez, 2022).

Supuesto de Independencia. Este supuesto requiere que los errores de las
variables explicativas sean independientes entre las mismas. Verificar este aspecto es

importante en los estudios longitudinales (Vila etal., 2019). Se analiza a traves del
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estadistico de Durbin-Watson el mismo que varia de 0 a 4, si el valor se acerca a 0 indica
una autocorrelacion positiva y si es mayor que 2 una autocorrelacion negativa (Lind et al.,
2012).

Resultados

Andlisis Vertical y Horizontal de los Estados Financieros de las Empresas Otecel
En el presente acapite se presenta el analisis vertical y horizontal del balance
general y estados de resultados de la empresa Otecel en el periodo 2015-2019, para su

comprension se obtuvo un promedio de 5 afios para las cuentas utilizadas.

Analisis Vertical del Balance General de Otecel
A continuacién, se muestra en la tabla 4, el resultado del analisis vertical del

balance general de la empresa Otecel en el periodo 2015-2019:

Tabla 4

Andlisis vertical del Balance General de Otecel

2015 2016 2017 2018 2019 Promedio

Activos

Activo Corriente 16,14% 16,52% 18,49% 25,10% 37,70% 22,79%
Activo No Corriente 83,86% 83,48% 81,51% 74,90% 62,30% 77,21%
Total de Activos 100% 100% 100% 100% 100% 100,00%
Pasivos

Pasivo Corriente 47,32% 33,96% 42,26% 45,44% 54,51% 44,70%
Pasivo No Corriente 342% 1341% 546%  9,49% 21,71% 10,70%
Total de Pasivos 50,74% 47,37% 47,73% 54,94% 76,22% 55,40%
Patrimonio 49,26% 52,63% 52,27% 45,06% 23,78% 44,60%
Total Pasivo + Patrimonio 100% 100% 100% 100% 100% 100,00%

Nota. Comportamiento de principales cuentas del balance general de Otecel durante el periodo

2015-2019. Fuente: Elaboracién Propia en base a datos de la SuperCia.

Se puede identificar que la empresa Otecel mantiene a los activos no corrientes
como su cuenta mas representativa en relacion a sus activos totales, esto se debe a la

infraestructura que posee la empresa en propiedad planta y equipo tales como torres de
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radiofrecuencia, equipos de telefonia y edificios, ademas de activos intangible
entendiéndose este por las licencias y software que utiliza Otecel para el servicio de

telecomunicacion.

Ademas, se observa que la cuenta de pasivo total representaba la mitad del total de
activos , sin embargo al afio 2019 la totalidad de sus activos son explicados en mas del 75%
por sus pasivos esto debido a la venta de la infraestructura técnica y propiedades que
realizd la empresa sobre los cuales suscribid con el comprador un contrato de
arrendamiento a largo plazo, por lo cual efectu6 el registro de derecho de uso del

arrendamiento de esta infraestructura y su correspondiente pasivo financiero.

Por lo tanto, el patrimonio de la empresa tuvo un decremento al final del periodo de
estudio debido a que la empresa adquirié obligaciones a largo plazo con fin de
apalancamiento para sus actividades, esto quiere decir que, la empresa depende de deudas

con terceros que Sus recursos propios.

Anélisis Horizontal del Balance General de Otecel
En la tabla 5, se muestra el resultado del analisis horizontal del balance general de la
empresa Otecel en el periodo 2015-2019:
Tabla 5
Anélisis horizontal del Balance General de Otecel

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

Activos

Activo Corriente 3,37% 8,97% 38,29% 82,85% 33,37%
Activo No Corriente 0,49% -4,92% -6,41% 1,28% -2,39%

Total de Activos 0,95% -2,63% 1,86% 21,76% 5,49%

Pasivos

Pasivo Corriente -27,54% 21,18% 9,52% 46,06% 12,30%
Pasivo No Corriente 295,84% -60,33% 77,04% 178,47% 122,75%
Total de Pasivos -5,75% -1,89% 17,25% 68,94% 19,64%
Patrimonio 7,85% -3,28% -12,19% -35,76% -10,85%
Total Pasivo + Patrimonio 0,95% -2,63% 1,86% 21,76% 5,49%

Nota. Comportamiento de principales cuentas del balance general de Otecel durante el periodo
2015-2019. Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la SuperCia.
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El activo corriente muestra un incremento promedio 33,37% este valor se explica
por el aumento del flujo de efectivo ocasionado por la venta de propiedad planta y equipo
lo cual explica ademas la variacion que se encuentra en el patrimonio de la empresa en
donde el mismo tuvo una disminucion significativa por lo mencionado anteriormente. Cabe
recordar la concesion del arrendamiento de la infraestructura técnica con el comprador, lo
cual explicaria el incremento significativo del pasivo no corriente durante el periodo, ya

que, la empresa opto por el apalancamiento de terceros.

Analisis Vertical del Estado de Resultados de Otecel
En la tabla 6, se encuentran los resultados del anélisis vertical del estado de resultados

de la empresa Otecel en el periodo 2015.-2019:

Tabla 6
Analisis vertical del estado de resultados de Otecel

2015 2016 2017 2018 2019  Promedio
Ingresos
Ventas 10,03% 8,02%  11,89% 1857% 14,24%  12,55%
Prestacion servicios 89,97% 91,98% 88,11% 81,43% 85,76%  87,45%
Total de Ingresos 100,00%  100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Costo de Ventas 34,44% 49,62%  41,21% 42,12% 4501%  42,48%
Utilidad bruta 65,56% 50,38%  58,79% 57,88% 54,99%  57,52%
Gastos operacionales 52,74% 39,92% 51,67% 55,46% 74,31% 54,82%
Utilidad operacional 12,83% 10,50%  7,13% 535%  12,80% 9,72%
Gastos financieros 1,80% 2,48% 1,82% 4,97% 4,68% 3,15%
Utilidad antes de impuestos 11,03% 8,02% 5,31% 0,38%  8,12% 6,57%
Impuesto a la renta 4,68% 2,60% 2,35%  10,01% 11,72% 6,27%
Utilidad neta 6,34% 5,42% 2,96%  -9,63% -3,60% 0,30%

Nota. Comportamiento de principales cuentas del estado de resultados de Otecel durante el periodo
2015-2019. Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la SuperCia.

La empresa Otecel muestra que sus ingresos se encuentran mayormente explicados
por la prestacion de servicios de telefonia movil en sus operaciones representando mas del

80% de los mismos siendo la diferencia ingresos por las ventas de equipos. En el 2015 los
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costos ventas de Otecel representaron tan solo el 34% del total de sus ingresos siendo el afio
con mayor utilidad a diferencia al Gltimo afio del periodo analizado en el cual se observa un
incremento en el costo de ventas lo cual se encuentra reflejado también en la utilidad neta

registrando pérdidas en ese afio.

En cuanto a los gastos de operacion que son propios del desenvolvimiento de la
empresa, se muestra que para el afio 2019 tuvo incremento significativo esto se ve reflejado
debido a la amortizacion por los derechos de uso adquiridos por el arrendamiento de
infraestructura técnica. De esta forma, en el impuesto a la renta también se muestra un
incremento significativo ya que los gastos antes mencionados no fueron incluidos como

deducibles para el calculo del impuesto a la renta afectando a las utilidades del ejercicio.

Analisis Horizontal del Estado de Resultados de Otecel
En la tabla 7, se encuentran los resultados del andlisis horizontal del estado de

resultados de la empresa Otecel en el periodo 2015.-2019:

Tabla 7

Andlisis horizontal del estado de resultados de Otecel

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

Ingresos

Ventas -26,20% 45,87% 62,40% -34,89% 11,79%
Prestacion de servicios -5,54% -5,81% -3,90% -10,55% -6,45%
Total de Ingresos -31,74% 40,06% 58,50% -45,45% 5,34%
Costo de Ventas 33,10% -18,32% 6,28% -9,25% 2,95%
Utilidad bruta -29,00% 14,73% 2,38% -19,31% -7,80%
Gastos operacionales -57,27% 57,48% 16,85% -25,29% -2,06%
Utilidad operacional -24,36% -33,23% -21,97% 103,12% 5,89%
Gastos financieros netos 27,35% -27,75% 183,60% -20,09% 40,78%
Utilidad antes de impuestos -32,80% -34,93% -92,62% 1729,95% 392,40%
Impuesto a la renta -48,76% -11,09% 343,39% -0,60% 70,74%
Utilidad neta -21,02% -46,34% -438,45% -68,28% -143,52%

Nota. Comportamiento de principales cuentas del estado de resultados de Otecel durante el
periodo 2015-2019. Fuente: Elaboracidn propia en base a datos de la SuperCia.
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Como se puede observar, el promedio de los ingresos de Otecel fue solamente del
5% siendo que las ventas prevalecen en una variacion positiva en relacion a la prestacion de
servicios. De igual manera se observa que en la cuenta de gastos financieros se tiene una
variacion significativa dentro del periodo, la misma que es explicada por el pago de

intereses debido a la adquisicion de pasivos a largo plazo y obligaciones con terceros.

La cuenta del impuesto a la renta muestra una variacion representativa dentro del
estado de resultados siendo los afios con mayor variacion el 2018 y 2019 esto debido a las
reformas tributarias dadas en el 2018 y a los gatos que no fueron incluido como deducible

en el 2019, por lo tanto, afectd a las utilidades obtenidas en dichos afios.

Analisis Vertical y Horizontal de los Estados Financieros de las Empresas Conecel
En el presente acapite se presenta el analisis vertical y horizontal del balance
general y estados de resultados de la empresa Conecel en el periodo 2015-2019, para su

comprension se obtuvo un promedio de 5 afios para las cuentas utilizadas.

Anélisis Vertical del Balance General de Conecel

La tabla 8 muestra el resultado del andlisis vertical del balance general de la
empresa Otecel en el periodo 2015-2019. La empresa Conecel tiene a los activos no
corrientes como componente mas representativo en relacion con la totalidad de sus activos,
los cual se explica por la inversion en propiedad, planta y equipo, asi como activos
intangibles como licencias y software utilizados para la prestacion del servicio mévil. En

cuanto a sus activos corrientes mantiene una tendencia igual durante todo el periodo.

Cabe destacar que, los pasivos de la empresa representan cerca del 89% de los
activos que posee Conecel dentro del periodo de estudio, existiendo la variaciébn mas
significativa en el ultimo afio en la cual adquirieron mayor deuda a corto plazo, reduciendo
asi sus obligaciones a largo plazo, manteniéndose el patrimonio de la empresa con una
tendencia similar durante estos afios, siendo solamente en promedio el 11,29% de los

activos.
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Tabla 8
Andlisis vertical del Balance General de Conecel
2015 2016 2017 2018 2019 Promedio

Activos

Activo Corriente 17.20%  19.65% 19.77%  19.28% 19.40%  19.06%
Activo No Corriente 82.80%  80.35% 80.23%  80.72% 80.60%  80.94%
Total de Activos 100% 100% 100% 100%  100% 100%
Pasivos

Pasivo Corriente 48.35%  43.49% 44.67%  36.15% 53.94%  45.32%
Pasivo No Corriente 41.69%  43.93% 44.74%  51.82% 34.79%  43.39%
Total de Pasivos 90.03%  87.42% 89.42% 87.97% 88.73%  88.71%
Patrimonio 9.97% 12.58% 10.58%  12.03% 11.27%  11.29%

Total Pasivo + Patrimonio 100% 100% 100% 100%  100% 100.00%

Nota. Comportamiento de principales cuentas del balance general de Conecel durante el periodo
2015-2019. Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la SuperCia.

Analisis Horizontal del Balance General de Conecel

En la tabla 9 se muestra el resultado del analisis horizontal del balance general de la
empresa Conecel en el periodo 2015-2019. Se puede observar las variaciones de las cuentas
del Balance General de Conecel, dentro de la cual se puede identificar que las cuentas de
activos no han demostrado variacion representativa durante del periodo de estudio, siendo

lo mas significativo la recuperacion en la adquisicion de activos del afio 2018 para el 2019.

De la misma forma, los pasivos de la empresa presentan un pequefio decremento del
1,59% en sus obligaciones con terceros durante el periodo estudiado, siendo la cuenta de
sus deudas a corto plazo las de mayor variacion entre los pasivos, esto se puede inferir ya
que Conecel aument6 sus obligaciones a corto plazo en el Gltimo afio de estudio y

disminuyé significativamente su endeudamiento a largo plazo.

En relacion al patrimonio de la empresa se puede identificar el afio 2016 y 2017
como los de mayor variacion en el periodo ya que presenta un incremento del 26,08% en

sus cuentas del patrimonio, explicandose esto en parte por el incremento en sus reservas
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facultativas que corresponden a aportes de los accionistas que de acuerdo a la disposicién
de los accionistas pueden ser utilizados para el aumento de capital social asimismo esta
reserva se deriva del proceso de fusion por absorcion con Ecuadortelecom S.A., pero en el
afio 2017 se ve un decremento del 23,82% estando esto explicado porque de acuerdo a una
resolucion de la Junta General de Accionistas se procedid a pagar en ese afio los dividendos
de los afios 2016 y 2015.

Tabla 9
Andlisis horizontal del Balance General de Conecel
2016-2015 2017-2016 2018-2017 2019-2018 Promedio

Activos

Activo Corriente 14,09% -8,86% -7,87% 10,78% 2,04%
Activo No Corriente -3,07% -9,57% -4,94% 9,95% -1,91%
Total de Activos -0,12% -9,43% -5,52% 10,11% -1,24%
Pasivos

Pasivo Corriente -10,14%  -6,96%  -23,54%  64,28% 5,91%
Pasivo No Corriente 5,25% -1,74% 9,43% -26,08%  -4,79%
Total de Pasivos -3,02% -7,35% -7,04% 11,05% -1,59%
Patrimonio 26,08%  -23,82% 7,39% 3,21% 3,22%

Total Pasivo + Patrimonio  -0,12% -9,43% -5,52% 10,11% -1,24%

Nota. Comportamiento de principales cuentas del balance general de Conecel durante el periodo
2015-2019. Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la SuperCia.

Analisis Vertical del Estado de Resultados de Conecel

En la tabla 10, se encuentran los resultados del analisis vertical del estado de
resultados de la empresa Otecel en el periodo 2015.-2019. Este analisis evidencia que la
mayor parte de los ingresos es explicada por la prestacion de servicios de telefonia mévil

brindado por la empresa mas que por las ventas de equipos.

De igual manera, se evidencia que los gastos operacionales en los que incurre la

compafiia para la ejecucion de sus operaciones mantienen mayor peso en su total de
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ingresos que el mismo costo de ventas esto se puede explicar debido a que los gastos
operacionales incluyen otros gastos como impuestos y contribuciones y operaciones de

regalias o servicio técnico que son las mas significativas en el periodo estudiado.

Tabla 10
Analisis vertical del Estado de Resultados de Conecel
2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
Ingresos
Ventas 11,14% 13,85% 13,03% 14,62% 15,63% 13,65%

Prestacion servicios 88,86% 86,15% 86,97% 85,38% 84,37% 86,35%
Total de Ingresos 100,00%  100,00%  100,00%  100,00%  100,00%  100,00%
Costo de Ventas 9,85% 9,89% 9,55% 11,07% 10,92% 10,25%
Utilidad bruta 90,15% 90,11% 90,45% 88,93% 89,08% 89,75%
Gastos operacionales  67,52% 65,07% 68,31% 67,23% 65,06% 66,64%

Utilidad
22,64% 25,04% 22,13% 21,70% 24,02% 23,11%

operacional
Ingresos no
) 1,32% 1,08% 0,35% 0,60% 1,46% 0,96%
operativos
Gastos financieros 5,63% 6,77% 4,69% 451% 5,59% 5,44%

Utilidad antes de
14,60% 16,29% 15,37% 15,55% 16,74% 15,71%

impuestos
Impuesto a la renta 5,32% 3,58% 5,07% 4,90% 6,14% 5,00%
Utilidad neta 9,28% 12,71% 10,29% 10,65% 10,61% 10,71%

Nota. Comportamiento de principales cuentas del estado de resultados de Conecel durante el

periodo 2015-2019. Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la SuperCia.

En cuanto a las utilidades del ejercicio se identifica que representan en promedio el
10,71% del total de ingresos, cifra que no se encuentra con mayor variacion durante los
anos de estudio, siendo solamente el 2016 el de mayor utilidad debido a que en ese afio se
pagé menos en impuesto a la renta ya que se tuvo que recuperar retenciones de afos

anteriores, ademas de retenciones generadas en las adquisiciones de Ecuadortelecom S.A.
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Anadlisis Horizontal del Estado de Resultados de Conecel

En la tabla 11 se encuentran los resultados del analisis horizontal del estado de

resultados de la empresa Conecel en el periodo 2015.-20109.

Tabla 11

Andlisis horizontal del Estado de Resultados de Conecel

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

Ingresos

Ventas 16,95% -14,12% 13,39% 4,76% 5,25%
Prestacion servicios 8,94% -21,76% 13,09% 1,77% 0,51%
Total de Ingresos -5,89% -8,75% 1,06% -1,97% -3,89%
Costo de Ventas -5,49% -11,84% 17,05% -3,26% -0,88%
Utilidad bruta -5,94% -8,41% -0,63% -1,81% -4,20%
Gastos operacionales -9,30% 3,30% 1,64% 9,91% 1,39%
Utilidad operacional -11,83% -10,25% -2,77% 7,29% -4,39%
Ingresos no operativos -13,11% 5,12% 14,32% -13,23% -1,73%
Gastos financieros 13,30% -36,84% -2,67% 21,41% -1,20%
Utilidad antes de impuestos 5,01% -13,93% 2,29% 5,54% -0,27%
Impuesto a la renta -36,73% 29,31% -2,33% 22,72% 3,24%
Utilidad neta 28,97% -26,10% 4,56% -2,38% 1,26%

Nota. Comportamiento de principales cuentas del estado de resultados de Conecel durante el

periodo 2015-2019. Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la SuperCia.

Se observa que, las variaciones mas importantes de las operaciones de la empresa
Conecel son durante los 2 primeros afios de estudio en los cuales se registraron
decrementos en los ingresos de la compafiia debido a la disminucion en la demanda del
servicio de sistema prepago de Conecel, y de venta de equipos celulares e interconexion

entrante que se refiere a las llamadas de otros operadores a la red de la compaiiia.

En cuanto al costo de ventas de la empresa, no se evidencia mayor variaciéon promedio
durante el periodo sin embargo se puede explicar que en el afio 2017 obtuvo un incremento

del 17,05% en relacion al afio anterior debido al aumento del costo de los materiales en el
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2018. En general de acuerdo con el promedio del periodo los costos de ventas y los gastos

presentan una variacion negativa de -0,88% y -1,20% respectivamente.

Para finalizar, se puede observar que en promedio las utilidades de la empresa Conecel no
mostraron una variacion significativa en sus cuentas, sin embargo, durante los primeros
afios de estudio (2015 y 2016) se registraron las variaciones mas altas dentro del analisis
esto debido a que en dichos afios el pago al impuesto a la renta fue menor como antes ya se
menciond por la recuperacion de retenciones de la empresa Conecel y de la empresa
Ecuadortelecom obteniendo asi un resultado favorable para la empresa y en general las

utilidades de Conecel crecieron en una tasa promedio de 1,26%.

Analisis de Indicadores Financieros de Empresas que brindan el SMA

En el siguiente apartado se muestra el andlisis de indicadores financieros de
liquidez, endeudamiento, actividad y rentabilidad de las empresas Otecel, Conecel y del
sector privado que brinda SMA en el Ecuador durante el periodo 2015-2019. Para fines de
comparacion, se calcul6 el promedio de cada indicador financiero por empresa y sector

durante.

Andlisis de Indicadores Financieros de Liquidez
Figura 2
Indicadores de liquidez, empresas y sector
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Nota: Comportamiento de la liquidez corriente y prueba acida como indicadores de liquidez de las
empresas privadas del SMA y sector en el periodo 2015-2019. Fuente: Elaboracion propia en base a
datos de la SuperCia.
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En la figura 2 se observa que la razon corriente de Otecel es de 0,52 y de Conecel de
0,48, la brecha entre los indicadores es minimo, por consiguiente, el nivel de este indicador
se considera aceptable respecto al sector el cual muestra un indicador de 0,50. Un estudio
financiero realizado a las empresas Otecel y Conecel presentaron el mismo resultado
concluyendo que tener un nivel bajo de liquidez en este sector es normal (Camacho, 2019).
Por ende, los activos corrientes han sido capaces de hacer frente al pago de las deudas al

corto plazo durante el periodo 2015-2019.

Del mismo modo, el indicador de prueba acida muestra el mismo comportamiento
entre las empresas Otecel y Conecel con valores de 0,47 y 0,44 respectivamente,
evidenciando que la cuenta de inventario no tiene mayor impacto en la liquidez de las

empresas y del sector en general.

Anélisis de Indicadores Financieros de Endeudamiento

La Figura 3, muestra los indicadores de endeudamiento. El sector del SMA privado
tiene una razon de endeudamiento promedio del 72,37%; por un lado, Otecel en el afio
2015 presenta una razén de endeudamiento del 50,74%, sin embargo, entre los afios 2016 y
2019 se muestra una tendencia al alza alcanzado en el 2019 que el 76,22% de los pasivos
sean financiados por los activos; esto se debe, por la concesion de arrendamiento de
infraestructura técnica, incrementando el pasivo no corriente, esto explica que la empresa

opto por el apalancamiento de terceros.

Por otro lado, Conecel ha mantenido su razon de endeudamiento en un 89,15%, este
indicador demuestra que Conecel tiene mayor dependencia de recursos propios para hacer
frente a las obligaciones con sus acreedores que Otecel (Cardona et al., 2015). Como se
menciond anteriormente, Conecel concentra aproximadamente el 54% en el pasivo
corriente; es decir existe una tendencia al endeudamiento en el corto plazo, en ese aspecto
coincide con el estudio financiero de telefonia ecuatoriana de Camacho (2019), el cual
reporta que Conecel tiene este comportamiento porque su vision es mas estratégica desde la

perspectiva de planificacion financiera ya que financia sus proyectos a largo plazo.
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Figura 3

Indicadores de endeudamiento, empresas y sector
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Nota: Indicadores de endeudamiento de las empresas privadas del SMA y sector en el

periodo 2015-2019. Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la SuperCia.

Respecto al endeudamiento patrimonial en la figura 3b, Otecel presenta una

tendencia al alza en el periodo 2015-2019; para el afio 2019 se evidencia que sus deudas
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suponen 3,21 veces su patrimonio y en contraparte Conecel presenta una tendencia a la
baja; para el mismo afio se muestra que sus deudas suponen 7,93 veces su patrimonio. El
sector en general durante el periodo analizado se apalanca en sus pasivos pues la deuda
representa el 488% del patrimonio. Segun lo expuesto las empresas del sector tienen este
comportamiento en los Ultimos afios por las inversiones realizadas provocando una
descapitalizacion de esta y apalancandose principalmente en la deuda con instituciones

financieras (Gavica & Erazo, 2021).

Como se observa en la figura 3c, el indicador de endeudamiento del activo fijo de
Otecel ha ido disminuyendo en el periodo de estudio, en promedio por cada dolar invertido
en activos fijos Otecel obtiene USD 0,97 de patrimonio, otro lado Conecel por cada dolar
invertido en activo fijo apenas tiene USD$ 0,26 de patrimonio lo que evidencia que

efectivamente Conecel se financia en su mayoria en préstamos de terceros.

En este contexto, en la figura 3d se observa que el apalancamiento promedio del
sector es de 5,88 durante el periodo de estudio; en donde Otecel tiene un apalancamiento de
2,46 y Conecel de 9,30, evidenciando que Conecel se financia en su mayoria con recursos
propios. De esta manera, el sector de SMA privado muestra el gran apoyo que tiene los
recursos propios sobre los recursos de terceros (Castro, 2021).

Finalmente, en la figura 3e se muestra que el apalancamiento financiero del sector
SMA privado tiende a disminuir, por un lado, Otecel tuvo una gran disminucion desde el
2015 al 2019 de mas del 100%, mostrando que en el ultimo afio su endeudamiento no
contribuye a la rentabilidad, es decir, Otecel no esta apalancada por lo que se asume que no
se endeuda para obtener los recursos que requiere, sino que financia sus operaciones con

fuentes internas.

Por otro lado, Conecel maneja altos niveles de apalancamiento financiero durante el
periodo de estudio, en el 2019 se observa que su apalancamiento financiero es del 6,46
demostrando que los fondos ajenos de Conecel contribuyen a que la rentabilidad de los

fondos propios sea superior (SuperCia, 2022). En otras palabras, Conecel tiene un mayor
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impacto en su rentabilidad por tener deuda en su estructura de financiamiento es decir el

resultado de su inversion.

Analisis de Indicadores Financieros de Actividad

En la figura 4a, se observa que la rotacion de cartera de Otecel durante el periodo de
estudio ha disminuido, en el 2019 las cuentas por cobrar de Otecel han rotado 1,72 veces,
en comparacion con las cuentas por cobrar de Conecel que han rotado 4,65 veces en el
2019. La rotacion de cartera del sector en este afio fue de 3,18 veces; la recaudacion de
cuentas por cobrar de Conecel es méas eficiente porque logra convertir mas veces sus

activos en liquidez.

En la figura 4b se observa que en promedio durante el periodo 2015-2019 el sector
de SMA privado por cada doélar invertido en activos inmovilizados tiene ventas de USD$
1,86, en donde Otecel obtiene en ventas USD$ 1,59 y Conecel USD$ 2,13 por cada dolar
invertido en activos fijos; es evidente que Conecel es mas eficiente en la gestion de sus

bienes inmovilizados para generar ingreso de ventas.

En este sentido, la rotacion promedio de ventas del sector del SMA privado durante
el periodo de estudio (figura 4c), presenta el mismo comportamiento que la rotacién de
activo fijo; Conecel ligeramente es més eficiente en la administracion del negocio ya que el

volumen de sus ventas es mayor respecto a su inversion.

Como se observa en la figura 4d, el periodo promedio de cobro (PMC) de Otecel ha
incrementado durante el periodo 2015-2019, en este Gltimo afio Otecel ha tardado168 dias
para recuperar sus cuentas por cobrar y convertirlas en efectivo. Por lo contrario, Conecel a
penas tarda 61 dias en cobrar a sus clientes. Respecto al sector, Otecel tarda mas dias en

recuperar su cartera demostrando que es menos eficiente que Conecel.

Adicional, en la figura 4e se observa que el periodo promedio de pago (PMP) de
Otecel durante el periodo 2015-2018 disminuye de 1269 a 245 dias lo que indica que la
empresa cumple con sus pagos en menor tiempo que hace afios atras (Gavica & Erazo,

2021), esto se debe a una disminucion en sus cuentas por pagar reflejando que las cancela a
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tiempo evitando retrasarse en los pagos y arriesgarse a perder proveedores. Sin embargo, en

el afio 2019 Otecel tarda 1233 dias en cancelar a sus proveedores, este cambio brusco se da

por un incremento en las cuentas por pagar, Otecel adquiere bienes por pagar en un plazo

determinado, es decir no gasta de manera inmediata su efectivo.

Figura 4

Indicadores de actividad, empresas y sector
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Conecel muestra una tendencia al alza en su periodo promedio de pago durante el
periodo de estudio, en el 2019 se refleja que Conecel tiene un plazo de pago 1058 dias con
sus proveedores, es decir, la financiacion al corto plazo de la empresa proviene de los
proveedores, comportamiento igual al de Otecel. Segun lo analizado el sector mantiene la
relacion PMC<PMP mostrando que se encuentra en una situacion normal ya que primero

cobran y luego pagan a sus proveedores (Cuenca et al., 2018).

Por altimo, el impacto de gastos administrativos y de ventas durante el periodo
2015-2019 de Otecel en el ultimo afio incrementd, pues, por cada dolar de ventas la
empresa pagé en USD$ 0,76 en gastos administrativos y de ventas, esto demuestra que la
empresa tiene una mala gestion en sus gastos y por consiguiente pérdidas en los dos ultimos
afios. Por otro lado, Conecel se ha mantenido en sus gastos, demostrando una buena gestion

que se refleja en sus utilidades.

Anélisis de Indicadores Financieros de Rentabilidad

Otecel evidencia una tendencia a la baja en su margen operacional durante el
periodo 2015-2019 (figura 5a), en este Gltimo afio su margen operacional alcanza un valor
de -0,02, por otro lado, Conecel no ha tenido mayores cambios en su margen operacional
manteniéndose en un valor de 0,23. Es evidente que respecto al sector del SMA privado las
ventas de Conecel han sido mayores a gastos administrativos y de venta permitiéndole
obtener una utilidad operacional rentable independientemente de su financiamiento
(Herrera, 2018). En general, el sector por cada délar de venta después de deducir costos y
gastos gana USD$ 0,16, lo que demuestra un buen manejo de costos, gastos administrativos

y de ventas.

Respecto a la rentabilidad neta de ventas, se observa en la figura 5b el mismo
comportamiento que el margen operacional en el sector. Como consecuencia del bajo
margen operacional y altos valores de impuestos Otecel en el afio 2018 y 2019 tuvo
pérdidas netas consecuentemente de su deficiente manejo de impuestos debido a sus
retrasos en el pago de este rubro. Por el contrario, Conecel demuestra su capacidad de
transformar sus ingresos en ganancias puesto que, en términos monetarios la empresa

genera en promedio USD$ 0,11 por cada dolar en ventas durante el periodo 2015-20109.
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Figura 5
Indicadores de rentabilidad, empresas y sector
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Figura 5c. Rentabilidad operacional del Figura 5d. Rentabilidad neta del activo
patrimonio

Rentabilidad financiera (ROE)

1.20
1.00
0.80
0.60
0.40
0.20
0.00 -
-0.20 =
-0.40
2015 2016 2017 2018 2019 Promedio
mOTECEL 0.10 013 0.04 -0.16 -0.08 0.01
mCONECEL 095 0.89 098 0.95 0.88 0.93
SECTOR 0.52 051 051 0.40 0.40 0.47

W OTECEL ®CONECEL SECTOR

Figura 5e. Rentabilidad financiera (ROE)

Nota: Indicadores de rentabilidad de las empresas privadas del SMA y sector en el periodo 2015-
2019. Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la SuperCia.
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Como se ha explicado anteriormente, durante el periodo de estudio Conecel ha
demostrado ser mas competitiva que Conecel. La rentabilidad operacional de patrimonio de
Otecel sigue el mismo patron que los indicadores de rentabilidad antes analizados con una
tendencia a la baja (figura 5c), en el afio 2019 sus accionistas pierden USD$ 0,02 por cada
dolar invertido, evidenciando deficiencia en su capacidad de generar ganancias con el
capital. Para el mismo afio Conecel genera USD$ 2,04 por cada dolar invertido en capital lo
que demuestra ganancias del 204% para los accionistas por la adecuada gestion de los

recursos de la empresa.

En la figura 5d se observa que Otecel ha tenido problemas en lograr obtener
ganancias netas en relacién al activo total. En los dos Ultimos afios 2018 y 2019 por cada
dolar invertido obtuvo pérdidas de USD$ 0,07 y USD$ 0,02 respectivamente. Por otra
parte, Conecel demuestra rentabilidad econdmica en sus operaciones, lo que significa por
cada ddlar de activos totales se genero USD$ 0,11 de utilidad neta en promedio durante el
periodo 2015-2019, esto demuestra que Conecel tiene una adecuada rentabilidad de activos

ya que su uso es eficiente para mejorar el nivel de ventas.

Finalmente, como se ha explicado anteriormente Otecel sigue un comportamiento
en rentabilidad a la baja durante el periodo de estudio, de tal modo que, para el afio 2019 su
rentabilidad financiera es negativa, esto como consecuencia de que el efecto fiscal del
impuesto a la renta es alto. En cambio, Conecel maneja un alto nivel de ganancias netas lo
que es favorable para el incremento de los fondos de los accionistas, es decir en términos
monetarios por cada dolar invertido por los accionistas Conecel genera USD$ 0,93 de
utilidad.

Aplicacion de Regresion Multiple

En el siguiente apartado se presentaran los resultados de la regresion multiple que se
obtuvo a partir de las observaciones de las empresas en el periodo de estudio, inicialmente
se verificard el cumplimiento de los supuestos de las variables, por consiguiente, se
presentaran multiples modelos que contribuiran a identificar las variables que influyen en el

rendimiento de las empresas del sector de SMA privado del Ecuador.
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Analisis de Supuestos

Como se menciond anteriormente los supuestos de la regresion mdaltiple son
independencia, homocedasticidad, linealidad, normalidad y no colinealidad, sin embargo,
algunos de los supuestos se verificaran una vez se obtenga el modelo, pero a manera de
prevencion se analizan tres de los supuestos (normalidad, linealidad, colinealidad) en las
variables de estudio con el objetivo de prever el cumplimiento de los supuestos de la
regresion.

Tabla 12

Prueba de normalidad

Shapiro-Wilk
Estadistico al Sig.
LC .932 24 .108
PA .909 24 034
EA .933 24 115
EP 729 24 .000
EAC .893 24 015
A 729 24 .000
AF .840 24 .001
RC .955 24 .349
RAF 979 24 877
RV .962 24 484
PMC 122 24 .000
PMP .345 24 .000
GAV .940 24 .160
ROA 975 24 799
MO .944 24 .198
RNV .970 24 .676
ROP 921 24 .062
ROE 933 24 112
LAC .879 24 .008
LR .865 24 .004
PRE .862 24 .004
POS .897 24 019
TTUP .864 24 .004
RBS .930 24 .095

Nota. Prueba de Shapiro-Wilk en SPSS. Fuente: Elaboracion propia.
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En la tabla 12, se observa que las variables que cumplen el supuesto de normalidad,
es decir que tienen un valor de significancia mayor a 0,05 en la prueba de Shapiro Wilk
(Ulloa, 2020) son los indicadores de liquidez corriente, endeudamiento del activo, rotacion
de cartera, rotacion del activo fijo, rotacion de ventas, impacto de gastos administrativos y
ventas, ROA, margen operacional, rentabilidad neta de ventas, rentabilidad operacional de
patrimonio, ROE y la cantidad de radiobases.

A continuacién, se presenta el grafico para identificar si las variables que

cumplieron con el supuesto de normalidad cumplen con el de linealidad:

Figura 6

Prueba de linealidad variables que se distribuyen normalmente

bk At

€

LC*

RC*

RV

£ % P& €

£ % ¥%
£ % P €

R AR TR YR 4N 3

RNV

ROE™

|8 B BB

Rk ialha G A JE SRS 160K 4
v e [N g N W | | | B
o b Vel WG| | %
o | gt || || | 2

vou| g (Bg | e,

~on| e g | e,
sk A IR AR TR T AL S
ua e Vil 0 i 1 2K D AR 2

=S8

k.
e
¥
ha
&
ad
P
ES
Y
i

el he e [N,

d O %

Nota. Dispersion matricial de variables. Fuente: Elaboracion propia.

En la figura 6, se identifica que la relacion entre las variables que cumplieron con el
supuesto de normalidad cumple con el de linealidad, lo que da paso al uso de estas
variables en los modelos de regresion multiple. A continuacidn, se presenta la correlacion

de las variables para evitar que en el modelo se presenten problemas de colinealidad.
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Tabla 13
Correlacion de Pearson de las variables

LC EA RC RAF RV GAV ROA MO RNV ROP ROE RBS

LC 1

EA  0.039 1

RC -0.322 -0.384 1

RAF 0.004 0408 0.171 1

Rv -0161 0.046 0.634 0.724 1

GAV 0.023 0429 -0.441 -0.362 -0.552 1

ROA 0.088 -0.089 0.259 0.558 0.635 -0.636 1

MO -0.042 0.119 0.264 0.617 0.665 -0.733 0.806 1

RNV 0.046 0031 032 0.618 0686 -0.671 0.798 0.917 1

ROP -0.084 0.817 -0.139 069 0491 0.059 0319 049 0.419 1

ROE 0.027 0.668 -0.041 0.768 0.622 -0.119 0.583 0.643 0.664 0.939 1

RBS -0.118 -0.018 0.322 0562 0422 -0.683 0.611 0.787 0.725 0.216 0.348 1
Nota. Célculo del coeficiente de correlacidn de Pearson en SPSS. Fuente: Elaboracién propia.

En la tabla 13, se evidencia que, a pesar de que las variables no tienen una
correlacion perfecta, algunas presentan un grado de colinealidad cercano a 1. El indicador
de rentabilidad operacional del patrimonio (ROP) muestra colinealidad con los indicadores
ROE y endeudamiento del activo, es decir, son variables que explican lo mismo. Del
mismo modo, la variable margen operacional (MO) presenta correlacion con la variable
RNV y ROA, evidenciando una fuerte relacion entre las variables, por tal motivo se elimina

las variables ROP y margen operacional.

Modelo de Regresion Multiple

Con base al andlisis que se presentd en el item anterior se procedié a calcular
diferentes modelos a partir de las variables que cumplieron con los supuestos de
normalidad, linealidad y no colinealidad. Con los modelos que se realizaran a partir del
método por pasos se verificaron nuevamente los supuestos, con el objetivo de elegir el
modelo que mejor ajuste posea y cumpla todos los supuestos. A continuacién, se detallan

los seis modelos con los coeficientes, el nivel de significancia y el coeficiente de ajuste.
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Figura 7

Resumen de modelos de regresion

Z;:e'ss::me ROA RNV ROE
Modelo 1 Modelo 2 Modelo 3 Modelo 4 Modelo 5 Modelo 6 Modelo 7 Modelo 8 Modelo 9 Modelo 10 Modelo 11
B Sig B  Sig B Sig B Sig B Sig B Sig B Sig B  Sig B Sig B Sig B Sig
C -0.004 C 0.073 Cc 0.063 C 0.003 C 0.276 C 0.39 c -18 C -1.75 C -1.74 Cc -1.75 C -1.607
Variables LC 0.018 LC 0.025 LC 0.025 LC 0.013 LC 0034 LC 0.012 LC 0.078 LC 0071 *** LC -013 LC -0.16 LC -0.04
independientes EA -0216 ** EA -0.262 * EA -0.258 EA 0.186 **  EA 041 EA -0.13 EA 1232 *** EA 1305 ** EA 1451 *** EA 1119 *** EA 00918 Fokk
RC -0.012 RC -0.009 RC -0.009 RC 0.007 RC 015 ** RC 001 RC -008 ** RC -008 ** RC -005 ** RC -006 ** RC -0.032 *
RAF 0.016 RAF 0.016 RAF 0.016 RAF 0.006 RAF -0.007 RAF -0.022 RAF 0.085 RAF 0.07 RAF 0.005 RAF 0.016 RAF 0.069
RV 0107 RV  0.049 RV 0.052 RV  0.024 RV -022 * RV -0213 * RV 1807 *** RV 1767 *** RV 1247 ** RV 1291 *** RV 0884 *x
GAV 0.134 GAV 0.101 GAV 0.102 GAV -0.204 **  GAV -0.26 ***  GAV -0.189 *x GAV -0.14 GAV 0.357 GAV 0723 ** GAV 0421
RNV 1.039 ***RNV 0.949 *** RNV 0.965 * ROA 0.727 *** ROA 0.483 *** ROA 0.322 ** ROA 1558 *** ROA 0.257 ROA 0.107
ROE 0.044 ROE 0.037 ROE 0.156 **  ROE 0.245 ool RNV 1.791 RNV 211 el
RBS 5.42E-07 RBS -1.146E-05 ** RBS 4.08E-05 **
R cuadrado
ajustado 85.7% 85.7% 83.90% 88.10% 90.90% 93.60% 83.10% 82.20% 91.60% 93.50% 96.60%
Independencia 2.97 2.93 2.93 3.09 2.86 2.86 154 157 153 13 1.83
Homocedasticidad Si Si Si Si Si Si Si Si Si Si Si
Linealidad Si Si Si Si Si Si Si Si Si Si Si
Normalidad Si Si Si Si Si Si Si Si Si Si Si
No colinealidad  Si No No Si No No Si Si Si No No

* p<0,1; ** p<0,05; *** p<0,01

Nota. Analisis de los cinco supuestos de regresion lineal multiple a los once modelos que explican la rentabilidad del SMA del sector privado del Ecuador. Fuente: Elaboracion propia.

Dunia Karina Escandén Ledn
Maria Gisella Romero Galarza

56



UCUENCA

La figura 7, muestra los once modelos de regresion multiple que se calcularon en
funcién de las variables elegidas en el item anterior, se identifica que todos los modelos
muestran un alto porcentaje de ajuste, puesto que, las variables independientes
consideradas, explican mas del 80% a las variables dependientes que en este caso
representan la rentabilidad de las empresas de SMA. Se evidencia que los modelos que
cumplen con los cinco supuestos planteados son los modelos 1, 4, 7, 8 y 9. No obstante, si
bien, los modelos cumplen con los supuestos, el de independencia que esta dado por el
indicador de Durbin-Watson del modelo 4 es mayor a 2 como indica Lind et al, (2012). De
este modo, se describird el modelo 4 que cumple todos los supuestos y presenta mejor
ajuste lo que le da mayor fiabilidad.

Rentabilidad SMA = 0.003 + 0.013 LC + 0.186 EA + 0.007 RC + 0.006 RAF
+ 0.024 RV + —0.204 GAV + 0.727 ROA

Donde:

LC indicador de liquidez corriente.

EA indicador de endeudamiento del activo.

RC indicador de rotacion de cartera.

RAF indicador de rotacion de activo fijos

RV indicador de rotacion de ventas

GAV indicador de impacto de gastos administrativos y ventas

ROA indicador de rentabilidad neta del activo

De esta manera, el modelo 4 esta conformado como variable dependiente, la
rentabilidad neta de ventas y como independientes, la liquidez corriente, endeudamiento del
activo, rotacion de cartera, rotacion de activo fijo, rotacion de ventas, impacto de gastos
administrativos y ventas y la rentabilidad neta sobre activos totales. EI modelo muestra que,
a menor gastos administrativos y ventas la rentabilidad neta de ventas del SMA del sector
privado del Ecuador sera mayor. Por otro lado, se evidencia que, a mayor liquidez
corriente, endeudamiento del activo, rotacién de cartera, rotacion de activo fijo, rotacion de

ventas y rentabilidad neta sobre activos totales mayor seré la rentabilidad el sector.
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Los indicadores de endeudamiento del activo, impacto de gastos administrativos y
ventas, y rentabilidad neta sobre activos totales son estadisticamente significativas, por lo
que se debe tener mayor interés en estos indicadores financieros que son significativos. ES
importante mencionar que la variable independiente que mayor significancia presenta es la
rentabilidad neta sobre activos totales que a su vez posee el coeficiente con mayor peso, lo
que indica la capacidad para influir en que la rentabilidad incremente.

Propuesta

Antecedentes

Como antecedentes de la propuesta para mejorar la rentabilidad del SMA del sector
privado del Ecuador se realiza un analisis de los principales resultados encontrados en el
modelo de regresion multiple y el analisis financiero. En cuanto al primero, se evidencid
que la rentabilidad incrementa con el endeudamiento sobre el activo, impacto de gastos
administrativos y ventas, y rentabilidad neta sobre activos, para ello es importante analizar
estos indicadores. A continuacion, la figura 8 muestra los indicadores significativos para la
rentabilidad:

Figura 8

Indicadores estadisticamente significativos para la rentabilidad del SMA

i
" EA

: GAV. .~ ROA=
= M Gastos Adm. y de Ventas - Utilidad neta
Activo total —_—
Ventas Activo total

Nota. Fuente: Elaboracion propia.

Respecto al analisis financiero se observéd que, durante el periodo 2015 — 2019 se
identificd una tendencia en la estructura de estados financieros que caracteriza a las
empresas de telecomunicaciones del sector privado. Asi, tanto Otecel como Conecel tienen
mayores activos de largo plazo que corrientes, lo que implica que poseen mayor propiedad

planta y equipo, que se explica de acuerdo a las caracteristicas del servicio que brindan,
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dado que para garantizar las telecomunicaciones es necesaria la instalacion de radio bases,

lo que ratifica mayor infraestructura.

En el periodo de estudio se evidencio que, la empresa Otecel presenta variaciones a
la baja en la cuenta de activos no corrientes, mientras que en Conecel esta cuenta se
mantiene. La disminucion de los activos fijos de Otecel son evidentes en los afios 2018 y
2019, debido a la venta de infraestructura para obtener liquidez provocando un incremento
en sus pasivos no corrientes porque la empresa suscribié un contrato de arrendamiento a

largo plazo.

Otro aspecto para considerar, en Otecel y Conecel es la estructura de gastos, se
encontré que la cuenta mas representativa para los dos casos, fueron los gastos de
operacion, en el que se identifica como principal causal el incremento de publicidad,
mantenimiento y reparaciones de la infraestructura, impuestos, comisiones y regalias. Este
comportamiento afecta de forma directa a las utilidades, en el caso de Otecel se evidencio
pérdidas por el impacto de los gastos administrativos y ventas, y los impuestos por gastos

no deducibles.

Obijetivo
Desarrollar estrategias financieras para incrementar la rentabilidad del servicio
movil avanzado (SMA) del sector privado en el Ecuador a partir del modelo de regresion

lineal maltiple estudiado.

Desarrollo de Estrategias Financieras

A partir de los resultados obtenidos tanto en el analisis financiero como en el
analisis estadistico, se procede a plantear estrategias financieras que permitan incrementar

la rentabilidad del sector las mismas que se muestran a continuacion, en la tabla 14:
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Tabla 14

Estrategias financieras para incrementar la rentabilidad del SMA privado del Ecuador

Indicador significativo Objetivo

Estrategia financiera

Endeudamiento del activo

Incrementar la rentabilidad
del SMA del sector privado

del Ecuador
Impacto de gastos

administrativos y ventas

Rentabilidad neta del activo
(ROA)

1. Aplicar politicas de endeudamiento a largo plazo para que los intereses
financieros no sean tan elevados.

2. Mantener equilibrio entre las obligaciones a largo plazo y la inversién.

3. Mantener la estrategia agresiva, en donde, los activos se financien con
pasivos para obtener el mayor rendimiento posible, pues, sus activos
generadores de rendimientos mas bajos son financiados al méas bajo
costo.

4. Diversificar fuentes de ingresos y evaluar opciones de financiamiento
con tasas mas reducidas.

5. Incrementar el nivel de ventas para disminuir el impacto de gastos
administrativos y ventas.

6. Optimizar gastos de publicidad y operaciones de regalia que afectan en
gran medida a la utilidad del sector.

7. Desarrollar un presupuesto de gastos administrativos y ventas que les
permita tener una vision a futuro del impacto de estos gastos y si es
posible optimizarlos.

8. Aumentar la dotacidn puntos de cobertura para incrementar la utilidad y
eficiencia de los activos.

9. Administrar los activos de manera eficaz.

10. Subir los precios de los servicios ofrecidos para incrementar el margen

de beneficio o0 a su vez incrementar la rotacion de activos.

Nota. Fuente: Elaboracion propia.
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Discusion
En la presente investigacion se identificd que la rentabilidad de los activos de las
empresas de SMA del sector privado esta determinada por tres indicadores financieros que
son el endeudamiento del activo, impacto de gastos administrativos y ventas, y rentabilidad

neta del activo. Con este hallazgo se deduce que para incrementar la rentabilidad se debe

direccionar medidas para aumentar las ventas y activos de forma equitativa.

Es importante mencionar que el incremento en activos fijos implica mayor
posibilidad de ventas por el incremento de cobertura en los servicios de
telecomunicaciones, siendo este el enfoque de la propuesta de rentabilidad para las
empresas. Al respecto, Vinturella & Erickson (2013) refieren que la inversion en activos
fijos para las empresas de telecomunicaciones implica mayores obligaciones a largo plazo,
pero que son necesarias debido a que estas empresas dependen de activos fijos para otorgar
mayor cobertura, no obstante, deben realizar una estimacion cuidadosa de la inversion en

activos fijos, ya que el costo es alto, lo que implica un limitante de crecimiento.

Por otro lado, Bermejo (2017) estimé que para los afios posteriores al 2016, el nivel
de deuda disminuiria y elevaria el valor de Otecel, pues, mencioné que esta empresa tenia
gran apoyo de financiamiento en Espafia, sin embargo, en Ecuador el escenario es
totalmente diferente, Otecel presenta una tendencia al alza en su nivel de endeudamiento en
los afios 2017, 2018 y 2019 por un incremento en su pasivo no corriente, especificamente
por la cuenta de arriendos, los cuales asumieron en los ultimos afios debido a la venta de su

infraestructura.

Asimismo, Camacho (2019) en su estudio, evidencia que Conecel maneja una
estrategia financiera superior a Otecel, lo que confirma lo encontrado en la presente
investigacion, pues, Otecel en los afios 2018 y 2019 tuvo pérdidas debido a los altos
impuestos de gastos no deducibles, mal manejo de gastos financieros y la baja rotacion de
activos totales obteniendo una rentabilidad negativa.

Para que las empresas del servicio movil avanzado del sector privado del Ecuador
incrementen su rentabilidad necesitan de inversion, es decir, de un incremento en sus

activos, lo que corrobora Hossain etal. (2017) en su estudio, donde identificd que la
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cobertura que brinda una empresa de telecomunicaciones influye directamente en la
satisfaccion del cliente y construye una relacion comprador — vendedor permitiendo la
retencion de los clientes y protegiéndolos de la actividad de la competencia, es decir, estas
empresas segin su giro de negocio se en la obligacion en adquirir infraestructura que

permitan una mayor cobertura para la prestacion de su servicio.

Finalmente, el incremento de inversion en infraestructura significa un mayor nivel
de endeudamiento en sus activos, generando mayor rentabilidad, debido a que, sus ventas
incrementan por la mejoria de su servicio, como lo menciona Oladipo et al. (2015), en el
sector de telecomunicaciones es importante tomar acciones que impliquen la mejora del
servicio dado que es una forma de influir en la eleccién para consumir productos de
servicios de comunicacién, ya que al tener pocas opciones en el mercado la indecision de
los usuarios es mayor, donde una mejor cobertura representa una ventaja competitiva y

fundamental para la decision final.
Conclusiones

Una vez llevado a cabo el presente trabajo de investigacion, y con base en los
objetivos planteados, se concluye lo siguiente:

Con el transcurrir del tiempo las sociedades avanzan a pasos agigantados, y este
avance supone fundamentalmente mejoras en la calidad de vida. En la actualidad impera
una fuerte tendencia hacia lo tecnolégico, y uno de los beneficios que ha traido consigo la
tecnologia avanzada ha sido el de la comunicacién, que hoy en dia es mucho maés efectiva y
rapida si se compara con épocas anteriores. El servicio mévil avanzado del Ecuador es uno
de los servicios mas demandados del pais, pues, su participacion de mercado alcanz6
porcentajes importantes del 81,68% para el sector privado y segun los datos arrojados por
la ARCOTEL (2020) se encontraban distribuidos de la siguiente manera: el 53,57%
Conecel y Otecel el 28,11%.

En base al estudio realizado se concluye que la situacion financiera del SMA del
sector privado del Ecuador es regular, pues, se observé lo siguiente: manejan un nivel de

liquidez bajo que segun Camacho (2019), es un comportamiento normal de este sector ya
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que su nivel bajo de activos corrientes ha sido capaz de hacer frente al pago de las deudas al
corto plazo durante el periodo 2015-2019. La recaudacion de cuentas por cobrar de Conecel
es mas eficiente, pues, la empresa logra convertir mas veces sus activos en liquidez y sus
activos fijos le permiten generar ingreso de ventas. En este sentido, Otecel tarda mas dias
en recuperar su cartera y en cancelar sus deudas a sus proveedores, evidenciando que es

menos eficiente que Conecel.

De acuerdo con lo analizado se obtuvo que el endeudamiento de Otecel tiene
incrementos en el periodo siendo el ultimo afio de mayor consideracion por la concesion de
arrendamientos de infraestructura, en cambio Conecel muestra que tiene mayor

dependencia a sus recursos propios para cumplir con sus obligaciones.

En relacion al apalancamiento financiero del sector SMA privado tiende a
disminuir, en el caso de Otecel muestra que en el Gltimo afio su endeudamiento no
contribuye a la rentabilidad debido a que financia sus operaciones con fuentes internas, en
cambio Conecel maneja altos niveles de apalancamiento financiero durante el periodo y se
puede inferir que contribuyen a que la rentabilidad de los fondos propios sea superior por

tener deuda en su estructura de financiamiento, es decir, el resultado de su inversion.

Ademas, el impacto de gastos administrativos y de ventas de Otecel en el Gltimo afio
incremento, evidenciando una mala gestion en sus gastos y por consiguiente pérdidas en los
dos altimos afios, en comparacion con Conecel donde sus ventas han sido mayores a sus
gastos administrativos y de venta permitiéndole obtener una utilidad operacional rentable

independientemente de su financiamiento (Herrera, 2018).

Como consecuencia, del bajo margen operacional y altos valores de impuestos
Otecel en el afio 2018 y 2019 tuvo pérdidas netas consecuentemente de su deficiente
manejo de impuestos debido a sus retrasos en el pago de este rubro. Por el contrario,
Conecel demuestra su capacidad de transformar sus ingresos en ganancias. Es asi como,
Otecel sigue un comportamiento en rentabilidad a la baja durante el periodo de estudio,
reflejando una rentabilidad financiera negativa, esto como consecuencia del efecto fiscal
del impuesto a la renta. En cambio, Conecel maneja un alto nivel de ganancias netas lo que

es favorable para el incremento de los fondos de los accionistas.
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Las variables que inciden en la rentabilidad del SMA privado del Ecuador es la
liquidez corriente, endeudamiento del activo, rotacion de cartera, rotacion de activo fijo,
rotacion de ventas, impacto de gastos administrativos y ventas y la rentabilidad neta sobre
activos totales. Sin embargo, los indicadores de endeudamiento del activo, impacto de
gastos administrativos y ventas, y rentabilidad neta de activos totales son estadisticamente
mas significativas que el resto de variables. Por tanto, esto refleja que el SMA privado del
Ecuador debe incluir estrategias financieras que impulsen el incremento de la rentabilidad a

través de los indicadores significativos.

El sector necesita incrementar sus activos a traves de la adquisicién de
infraestructura técnica, contribuyendo a un incremento en su cobertura a nivel nacional, de
esta manera, extiende sus servicios a un mayor numero de clientes provocando un
incremento en su nivel de ventas. Este efecto influye positivamente en las utilidades del
sector, pues, al tener un mayor beneficio la rentabilidad del activo es superior, es decir, los

activos del sector son capaces de generar utilidades.

Adicional, el impacto de gastos administrativos y ventas afectan a la rentabilidad del
sector, pues, a mayor impacto de gastos menor sera la rentabilidad, donde el principal gasto
es el incremento de publicidad, mantenimiento y reparaciones de la infraestructura,
impuestos, comisiones y regalias. En este sentido el sector debe incrementar el nivel de
ventas para disminuir el impacto de gastos administrativos y ventas o desarrollar un
presupuesto de gastos administrativos y ventas que les permita tener una vision a futuro del

impacto de estos gastos y si es posible optimizarlos.

Recomendaciones
Una vez concluido el presente trabajo de investigacion, y considerando las

limitantes que su desarrollo ha traido consigo, se recomienda:

Llevar a cabo investigaciones con ampliacién en el periodo de andlisis en los cuales
se aborde la temaética aqui planteada, y analice la rentabilidad del servicio movil avanzado
(SMA) del sector privado del Ecuador abordando esta propuesta investigativa, es decir,

comparar y contrastar los resultados obtenidos en ambos estudios.
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Por otro lado, se recomienda usar variables dependientes macroeconémicas para

analizar los factores externos que influyen en la rentabilidad del sector.

Tomar como base este estudio para futuras investigaciones en las que se aborde la

misma problemaética, pero desde otros escenarios 0 &ambitos latinoamericanos.
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Anexos

Anexo 1. Modelos de regresion lineal maltiple, variable dependiente: ROA

Resumen del modelo

R cuadrado Errortip. de la

Modelo F R cuadrado corregida estimacian
1 .0gg® .oog -.037¥ 10951
2 A12gb 016 -.a7Fv¥ 1160
3 317 01 -.034 10936
4 EEE 443 L2326 0s829
5 .¥33" 538 4049 08254
5] Tt 594 451 O7F9E66
7 o459 .01 857 04061
=2 asoh =10 el 850 04171
=] s a0z 8349 04317

a. “ariables predictoras: (Constante), L&

k. Wariables predictoras: (Constante), LCY, EA™

c. Wariables predictoras: (Constante), LC*, EA™, RO

d. “ariables predictoras: (Constante), LS, EA™, RC*, RAF™

e YWariables predictoras: (Constante), LS, EA™, RS, RAF*™,

RN

f “Wariables predictoras: (Constante), LC*, EA™, RC*™, RAF™,
RN, GAaN

g. Wariabhles predictoras: (Constante), LCY, EAM, RC*, RAF™™,
RN GANTY, RW

h.wariables predictoras: (Constante), LO*, EA*™, RC*, RAF*,
RV GAVS RMWY ROE*

i. variables predictoras: (Constante), LC*, EA™, RC*, RAF**,
R GANVSS BRIV, ROE** RES*
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Coeficientes®

Coeficientes
Zoeficientes no estandarizados tipificados

Modelo B Error tip. Beta t Sig.

7 (Constanta) -.004 1T -.037 a7
L& o188 1158 014 160 8BTS
EAM -.216 094 -.295 -2.296 036
RC* -.012 .oos -.204 -1.818 148
RAF* 016 044 057 LATT 11
RN o7 118 AAT0 Q09 LATT
GANA 134 124 183 1.088 293
R W 1.039 148 853 T.029 .aoo

a8 (Constante) o733 221 L3249 747
L& 025 1149 0149 210 B37
EA - 262 1489 -.3548 -1.766 .ogs
RC* -.009 011 -.1582 -.811 430
RAF** 016 045 054 .347 734
R 049 1858 ars 264 .Fas
GANA 101 150 115 GBT3 A11
R W 949 266 BT0 3.863 o033
ROE™™ 044 106 162 414 685

=] (Zonstante) 063 282 222 827
L& 025 124 0149 206 840
EAM -.2588 174 -. 352 -1.477 162
R -.00g 011 -162 -.784 445
RAF** 016 048 .osvT .338 740
RN o5z 199 .og3 262 =
LET A i 1oz 156 116 653 524
R W LB5 .384 884 2.5813 025
ROE™™ 037 187 137 23T B16
RES™™ 5.419E-007 .0oa o012 060 a53

a. Wariable dependiente: ROA™
e Modelo uno
Independencia
Resumen del modelo®
R cuadrado Error tip. e la Durhin-
Madelo E R cuadrado corregida estimacion Watson
1 G4g® Ao Ba7 04081 2872

a. Variables predictoras: (Constante), RV, EA™, LC*™ RC*™, RAF™, GAW™,
R

b, Variable dependiente; ROA™
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Linealidad

Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado

Variable dependiente: ROA™

Homocedasticidad

Grafico de dispersion
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Madelo B Errortip. Beta t Sig. Tolerancia FIv
1 (Constante) -.004 T -.037 a7
LC** 018 15 014 A60 875 854 1171
EA™ -216 094 -.285 -2.296 0386 376 2.660
RC** -012 .0o8 -.204 -1.518 148 342 2821
RAF** 018 044 057 377 T 269 3720
Ry A07 118 170 909 a7 A78 5610
GAV*™ 134 124 163 1.088 293 313 3183
RNy 1.039 148 953 7.029 000 338 2062
a. Wariable dependiente: ROA™™
e Modelo dos
Independencia
Resumen del modelo®
R cuadrado Errortip. de la Durhin-
Modelo R R cuadrado corregida estimacidn Watson
1 a50* 40z B850 04171 2.830

a. Variables predictoras: (Constante), ROE™, LC*, GAV*™, RC™, RAF™, EA™,

R MW R
b.Variabhle dependiente; ROA™
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UCUENCA

Linealidad

Grafico P-P normal de regresién Residuo tipificado
Variable dependiente: ROA™

Homocedasticidad

Gréfico de dispersion
Variable dependiente: ROA™

10

Prob acum esperada

Regresién Residuo tipificado

T
04

3

9 oo

06

o8

Prob acum observada

No colinealidad

Regresion Valor pronosticado tipificado

Coeficientes®

Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados Estadisticos de colinealidad
Maodelo B Error tip. Eeta t Sig. Tolerancia FIYv
1 (Constante) 073 221 L329 Tar
Lz 025 1148 o149 210 837 838 1.1593
EAM™ -.262 149 -.359 -1.766 .ogg 158 6.314
RC** -.00g9 011 -.182 -.811 430 186 5. 369
RAF** 016 045 054 .347 734 268 3728
R 049 185 078 264 795 076 13154
GAN™ 10 150 15 BT3 A11 223 4.478
R 949 266 870 3563 oo3 10 9108
ROE** 044 106 162 414 .G85 043 23.404
a. Variable dependiente: ROA™
e Modelo tres
Independencia
Resumen del modelo®
R cuadrado Errortip. de la Durkin-
Modelo R R cuadrado caorregida estimacidn Watson
1 as0® 402 838 04317 2.934

a. Variables predictoras: (Constante), RBES*™, LC*, RAF*™, RC™™, RNV, EA™,

GAN™ RV ROE™
b.%ariable dependiente: ROA™
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UCUENCA

Linealidad

Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado

Homocedasticidad

Grafico de dispersion
Variable dependiente: ROA**

Variable dependiente: ROA**
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Prob acum observada

No colinealidad

Coeficientes™

Regresion Valor pronosticado tipificado

Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados Estadisticos de colinealidad
Modelo B Error tip. Beta 1 Sig. Tolerancia FIv
1 (Constante) 063 282 222 827
Lo o025 124 o018 206 840 835 1.198
EAr -.258 174 -.352 -1.477 162 123 8113
rRC*™ -.009 011 -152 -.7B4 446 ABE 5.369
RAF* 016 048 057 338 740 247 4.042
R o052 199 o83 262 Tav o7o 14211
SN 102 156 116 653 524 222 4.513
R 965 384 884 2513 o025 os7 17.674
ROE*™ 037 A57 37 L2337 B16 .0 47.771
RBS*™ S5.419E-007 .ooo .01z [a]=]s] 953 170 5.884

a. Variable dependiente: ROA™

Anexo 2. Modelos de regresion lineal multiple, variable dependiente: RNV

Resumen del mﬂﬂelﬂj

= cuadrado Error tip. de la

[ I=T==1r=] = = cuadrado corredica estimacidn
1 o4a= ooz -.043 10087
=2 asst ooz -.092 10299
= A00% 1&en .0z4a ngsgas
4 =1 AE3 349 OF9s0
= Ta== 536 407 OFs5a7T
[=] 21 af BEZ2 543 OEEE1
ra as5zs9 817 221 DE3I9E
=] araoh 941 g09 02976
=] E-1=1% 951 D35 D24 94

a. wariables predictoras: (Constante), O™

b. wariables predictoras: (Sonstantel, LS, EA™

c.Wariables praedictoras: (ZTonstante), O, EA™, RO

d. wariables predictoras: (Constante), L™, EA™, RO, RAaF™

2. Wariables predictoras: (Constante), O, EA™Y, RO, RAFY™,

(=1

f. Wariables praedictoras: (Constante), LY, EA™, RO, RAF™™,

WS G AN

a. wWariables predictoras: (Constante), LO™, EA™Y, ROC™

W, GaAan . RO

howariables predictoras: (Constante), Lo, Ear RO, RAaF,
RWA . GAW, ROA, ROE™

i.wvariables predictoras:. (Tonstante), LT, EA™Y, RO, RAF™,
RO G AN ROsAS RIOEY, RBSY

I.wariable dependiente: RMWS

FAF",
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UCUENCA

Coeficientes™

Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados
Modelo B Error tip. Beta 1 Sig.
7 (Canstanta) on3 LET 032 975
L 13 Kil=1- o1 134 1=1]
EA™ 186 ova 277 2.385 030
R aoT o7 143 1.131 275
RaF 006 037 -.023 - 166 aro
|23 024 A0 -.042 -.243 a11
GAN =204 DG4 =254 =217 045
el 727 103 793 7.029 ooo
E:] (o anstanta) 276 41 1.947 oFo
LiC== 034 DEs oz7 395 3= 1: ]
EA= =041 116 - 062 =358 TG
RG> o15 007 297 2.324 035
RAF* -.007 32 -.026 215 g3z
R =220 20 =380 =1.835 a6
G =260 naG -.323 -3.037 ooa
ROuae 483 A 36 527 3563 lu k]
ROE= 156 (DES 628 2416 0246
-] {Constanta) 380 A 26 3.095 oos
L= o012 a72 oog 164 872
EA= -.130 03 - 184 -1.266 226
RC o010 Rilal 196 1.733 105
FRaF -.022 oy - 082 =791 442
23"l -213 00 -. 368 -2124 as2
AN - 189 O7E -. 238 -2.469 027
ROA= 322 A28 351 2.513 o025
ROE* 245 083 283 3867 ooz
RBS* -1 146E-005 000 -.281 -2.711 o7
a. Variable dependients: R
e Modelo cuatro
Independencia
Resumen del modelo®
R cuadrado Errortip. de la Durkin-
Modelo R R cuadrado corregida estimacion Watson
1 .a5g7 917 .881 03396 3.091
a.YVariables predictoras: (Constante), ROA™, LC* EA™, RCY, GAVY, RAF™,
R
b.Wariable dependiente: RRW*™
Linealidad Homocedasticidad

Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado

Variable dependiente: RNWV**

1.0

0.5

0.6

Prob acum esperada

0.2

oo

0o

0.2

Prob acum observada

T
0.4

T
0.6

0.8 1.0

Grafico de dispersién
Variable dependiente: RNV**

o

Regresion Residuo tipificado

.3

El

0

T
1

Regresion Valor pronosticado tipificado
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UCUENCA

No colinealidad

Cosficiemas™
Coaficiamas
Coaficianie s o aflandarizados afie 3 Ediadigneos de colinaaldad
| Mogaic 1] Edfar i 1 Hig Tolasameia F i
1 {Constanta) [TH] agg 032 075
LG aid ags Qi 134 05 A5y 172
EA™ 186 oTE 277 2385 030 183 2608
24 aar Lilalr) 143 1131 78 123 3054
BAE™ ane 037 -0 - 188 ara 287 AT48
v azd 101 - 047 o | w1 17o SAaTE
G 204 a5 -254 21T D45 ITE 2,648
ROA™ 727 103 733 7029 000 408 2485
a. Variable dependisnie: RN
= Modelo cinco
Independencia
Resumen del modelo”
F cuadrado Errortip. dela Durbin-
Modelo F R cuadrado corregida estimacion Watson
1 .a7o? 41 4048 02976 2. 856

a. Variables predictoras: (Constante), ROE™, LC*, GAV™, RC*™, RAF™, ROA™™,

EA™, RV

b Variable dependiente: RNV

Linealidad

Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado

Variable dependiente: RNV

1.0

067

P -]
0.4

Prob acum esperada

(o]

oo T T
oo 02 0.4

T T
06 o8

Prob acum observada

Regresion Residuo tipificado

Homocedasticidad

Grafico de dispersion

Variable dependiente: RNV**

1

Regresién Valor prenosticado tipificade
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UCUENCA

No colinealidad

Coeficientes®
Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados Estadisticos de colinealidad
Modelo B Error tip. Beta t Sig. Tolerancia F I
1 (Constante) 276 141 1.947 070
Lo 024 .08 027 398 692 245 1.124
[=F -.041 A6 -.082 -.3586 26 132 7.5682
RC* 018 ooy 297 2.324 035 243 4.121
RAF* -.007 032 -.028 -.215 .83z 28T 3.747
R -.220 120 -.380 -1.835 026 .09z 10.794
GAN -.260 028 -.323 -2.037 0oz L350 2.856
oA 423 138 527 2.563 ooz e 5.519
ROE*™ 56 065 628 2416 029 059 17.042
a. Variable dependients: RNV
= Modelo seis
]
Resumen del modelo
R cuadrado Errortip. de la Durhkin-
Madealo R F cuadrado corredida estimacidn Watson
a
1 880 961 936 02494 2.860

a. Variables predictoras: (Constante), RES™, LC*, RAF*™, ROA™, RC*, EA™™,
GANY RV ROE™™

b Wariable dependiente: RNV

Linealidad

Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado
Variable dependiente: RNV**

0.8

0.6

Prob acum esperada

Regresién Residuo tipificado

T
0.4

T
0.E 08

Prob acum observada

Homocedasticidad

Grafico de dispersion

Variable dependiente: RNV**

Regresion Valor pronosticado tipificado
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UCUENCA

No colinealidad

Coeficientes®

Modelo

1

Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados Estadisticos de colinealidad
B Errortip. Beta t Sig. Tolerancia FIv

(Constante) .390 126 3.096 .oos
Lo 012 072 009 164 av2 (B34 1.199
EAM -.130 103 -.194 -1.266 228 118 2.414
RC* .010 006 196 1.733 1058 217 4615
RAF*™ -.022 027 -.082 -.791 4432 (256 3.901
R -.213 100 -.368 -2124 052 093 10.800
GAN* -.188 076 -.235 -2.469 027 L3049 3.240
ROA™ 322 128 351 2513 025 142 T.024
ROE*™ .245 063 883 3.867 .00z 043 23193
RES*™ -1.146E-005 [a]u ]y} -.281 -2.711 017 258 3.859

a. Variable dependiente: RMNV*

Anexo 3. Modelos de regresion lineal multiple, variable dependiente: ROE

Resumen del modelo

R cuadrado Error tip. de la

Modelo = R cuadrado corredgica estimacion
1 .o27° o001 -.045 40452
2 6650 447 394 30805
3 T13° 508 434 29772
4 .86519 742 688 22121
5 .832* BE3 831 CTE2E6
5] azzf N=153] B2z 1es8T
7 .ar7o9 941 8916 11494
=] .arah .a58 835 Soov:E
=] @an! =] 966 07325

a. Wariables predictoras: (Constante), LS

b.Wariakbles predictoras: (Constante), LCY, A

c.%Wariables predictoras: (Constante), LS, EA™, RO

d. Wariables predictoras: (Constante), LS, EA™, RO, RAF™™

e_“ariables predictoras: (Constante), LC*, EA™ RCY, RAF™,

T

R

“ariables predictoras: (Constante), LS, EA™ RC*Y™, RAF™,

[ a4V ala & AN

. YWariables predictoras: (Constante), LS, EA™, RCY, RAF™,

R GANT RO

h. Wariables predictoras: (Constante), LCY, EA™, RC*, RAF™,
R GANYY ROAN R

i.Wariables predictoras: (Constante), LS, EA™, RS, RAF™™,
R GANYY ROAM RNV, RBS™
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UCUENCA

Coeficientes®

Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados

Modelo B Error tip. Beta t Sig.

5 (Constante) -1.845 366 -5.043 .ooo
L ars 456 016 1T BET
EAc 1.232 296 458 4162 001
RC -.Qv¥7F 030 -.368 -2.531 021
RAF* .o8s 16T oz 510 G166
AT 1.807 Exr FTe 4.140 001

(=] (Constante) -1.7489 479 -3.650 ooz
Lo 071 463 014 152 881
Eas 1.205 379 485 3.443 ooz
R -.0vE6 031 -.363 -2.426 o2y
RAF* .avo R =1 066 .390 Fo1
R 1.767 465 TE1 3.798 001
G AN -.140 433 -.043 -.322 Fa1

v (Zonstante) -1.742 _330 -5.2749 .ooo
L -.132 326 -.0265 -.404 691
Ear 1.451 263 539 5.612 .0oo
R -.051 ozz2 -.245 -2.304 035
RAF* .oos 124 oo0s 043 =l
R 1.247 341 S3T 3.658 ooz
AN 357 318 110 1.120 279
R OA 1.558 L350 423 4.453 000

=] (Constante) -1.748 289 -6.043 000
L -.155 286 -.031 -.542 596
Earr 1.119 269 416 4165 001
R -.064 .0za -.309 -3.187 006
RAF*™ 016 109 015 149 824
R 1.291 2949 556 4.313 oo
G AN F23 318 224 2275 .03
R QA 287 620 .0vo 414 625
R 1.791 741 445 2416 0z9

=] (Constante) -1.607 214 -7.524 .ooo
L -.040 210 -.00s -.191 .B52
EAc .a18 202 341 4.5937 .0oo
RC -.032 017 -.154 -1.889 .os0
RAF* 089 .0sa 0E6S5 BEZ2 403
AT 8284 243 .3E0 3.638 ooz
G AN 421 244 130 1.726 106
R Oas 1a7 453 .0za 237 B16
R 2110 546 526 3.867 ooz
RBES™™ 4 083E-005 000 2449 3.790 ooz

a.Wariable dependiente: ROE*™
= Modelo siete
Independencia
Resumen del modelo®
R cuadrado Errortip. de la Durbin-
Modelo F F cuadrado corregida estimacion Watson
1 9329 868 831 16266 1.544

a. Variables predictoras: (Constante), RV, EA*™, LC™, RC*, RAF™
b Variable dependiente: ROE™
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UCUENCA

Linealidad Homocedasticidad

Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado
Variable dependiente: ROE™

Grafico de dispersion

10 Variable dependiente: ROE*™
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Prob acum observada Regresién Valor pronosticado tipificado

No colinealidad

Coeficientes™

Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados Estadisticos de colinealidad
Modelo B Error tip. Beta t Sig. Tolerancia FIv
1 (Constante) -1.845 366 -5.043 .000
L .o7e 456 018 A7 BET 8r2 1.147
EA™ 1.232 296 458 4162 oo 60T 1.648
RC** -.077 030 -.368 -2.531 021 348 2.877
RAF* 085 R 081 &10 B16 =] 3.420
Ry 1.807 437 Kk 4.140 001 208 4.810
a “Wariable dependiente: ROE™
= Modelo ocho
Independencia
Resumen del modelo®
R cuadrado Errartip. de la Durhin-
Modelo R R cuadrado corregida estimacidn Watson
1 .932% 869 822 ABEET 1.570

a.“Wariables predictoras: (Constante), GAV*, LC*, RAF™™, RC*, EA™, BV

b. Wariable dependiente: ROE™™
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UCUENCA

Linealidad Homocedasticidad

Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado Grafico de dispersion

o Variable dependiente: ROE** Variable dependiente: ROE™

0.5 o
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Prob acum esperada
0
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Regresién Valor pronosticado tipificado
B
1

oo
0.0

0.2

T
0.4

T T
[X:] 08

Prob acum observada

Regresion Residuo tipificado

No colinealidad

Coeficientes™

Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados Estadisticos de colinealidad
Modelo E Errortip Beta t Sig. Tolerancia FIvV
1 (Constante) -1.749 479 -3.650 .oz
Lo .07 468 014 162 .8g1 .8vo 1.149
EA 1.305 L3749 485 3.443 003 389 2.569
RC* -.078 031 -.363 -2.426 .0z7 344 2.903
RAF™ o070 179 066 380 To1 271 3.695
Ry 1.767 465 .TE1 3.798 .01 183 5180
GAN -.140 433 -.043 -.322 751 430 2.324
a.“Wariable dependiente: ROE**
= Modelo nueve
Independencia
Resumen del modelo®
R cuadrado Errortip. de la Diurkin-
Maodelo R R cuadrado corregida estimacian Watson
1 avo? 941 916 11494 1.531
a. Variables predictoras: (Constante), ROA™, LC*, EA™, RC™, GAVY™, RAF*™™,
Rhf

b “ariabhle dependienta: ROE**
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UCUENCA

Linealidad

Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado

Homocedasticidad

Grafico de dispersion
Variable dependiente: ROE**

Variable dependiente: ROE™™
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Prob acum observada Regresion Residuo tipificado
No colinealidad
Coeficientes®
Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados Estadisticos de colinealidad
Modelo B Error tip. Beta t Sig. Tolerancia FIv
1 (Constante) -1.742 330 -5.279 000
LS+ -13z2 L326 -.026 -.404 (691 853 1172
EAx 1.451 263 5389 5.512 .ooo 383 2.609
RC*™* -.051 022 -.245 -2.304 0358 323 3004
RAF* 005 124 .00s 043 =1 267 3.746
R 1.247 34 837 3.658 .00z AT0 5.878
GAN .357 318 10 1.120 274 378 2.6449
ROA™ 1.558 .350 423 4.453 .000 406 2,465
a_“ariable dependiente: ROE**
* Modelo diez
Independencia
Resumen del modelo®
R cuadrado Errortip. de la Durbin-
Modelo R R cuadrado corregida estimacion Watson
1 a7gs 858 835 10073 1.296

a. variables predictoras: (Constante), REWS E&*, LC*, RO, RAF™ GAV*™,

R ROA
b Wariable dependiente: ROE*
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UCUENCA

Linealidad

Grafico P-P normal de regresiéon Residuo tipificado

Homocedasticidad

Grafico de dispersién
Variable dependiente: ROE**

Variable dependiente: ROE™™
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Prob acum observada

No colinealidad

Coeficientes®

Regresion Residuo tipificado

Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados Estadisticos de colinealidad
Modelo =] Error tip Beta t Sig Tolerancia FIv
1 (Constante) -1.748 289 -6.043 ooo
Lo -.155 286 -.031 -.542 596 852 1173
EAr 1.119 269 416 4165 oo1 283 3.536
RCH -.064 020 -.308 -3.187 006 299 3.342
RAF* 016 109 015 149 884 266 3.753
R 1.291 .299 556 4.313 0o 169 S5.900
G 723 318 224 2.275 038 292 3.429
ROAM 257 B20 .o7ao 414 685 099 10.075
R 1.791 741 445 2416 029 083 12107
a. Wariable dependiente: ROE™™
= Modelo once
Independencia
Resumen del modelo®
R cuadrado Errortip. de la Durkin-
Madelo R R cuadrado carregida estimacidn Watson
1 .agp® 8749 966 07325 1.828

a. Variables predictoras: (Constante), RES™, LC™, RAF™, ROA™, RC™, EA™,

GANYY RV, RNV
b.%ariable dependiente: ROE™**
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UCUENCA

Linealidad

Grafico P-P normal de regresion Residuo tipificado
Variable dependiente: ROE™

Homocedasticidad

Grafico de dispersion
Variable dependiente: ROE™
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Prob acum observada Regresion Residuo tipificado
Coeficientes™
Coeficientes
Coeficientes no estandarizados tipificados Estadisticos de colinealidad
Modelo B Error tip Beta t Sig Tolerancia FIv
1 (Constante) -1.607 214 -7.524 ooo
Lo -.040 210 -.00s8 -.191 852 835 11898
EA 818 202 341 4.537 000 263 3.796
R -.03z2 017 -154 -1.889 080 224 4. 466
RAF* 069 080 065 862 403 .258 3.870
R .884 243 .380 3.638 003 1386 T.340
AN 421 244 130 1.726 06 261 3.835
ROA™ 07 453 029 237 816 099 10152
R 2110 546 526 3.8B67 0oz 081 12.402
RBES*™ 4.083E-00%5 000 249 3.790 002 344 2.905

a. variable dependiente: ROE™™
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