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Resumen

Las exportaciones de flores es uno de los rubros mas importantes dentro de la balanza
comercial de Ecuador. Este trabajo de investigacion pretende estudiar la incidencia de la inversién
extranjera directa (IED) en la rentabilidad financiera de las empresas exportadoras de flores. Para
el efecto se han analizado los datos financieros de una muestra compuesta por 145 empresas de
todo el pais que reportaron sus estados financieros a la Superintendencia de Compafiias, Valores
y Seguros en el afio 2021 mediante la metodologia de regresion lineal multiple. Los resultados
muestran que la IED no tiene relacion con la rentabilidad financiera obtenida por las empresas
objeto de estudio y que indicadores como el tamafio y el endeudamiento tienen una relacién inversa
y significativa con el rendimiento financiero mientras que el endeudamiento patrimonial y la
rotacion de activos tienen una relacion positiva y significativa. Los hallazgos de este estudio
sefialan que, a pesar de la importancia de la IED en una economia, existen sectores que, por el bajo

nivel de este rubro, no tiene incidencias en sus actividades.

Palabras Claves: IED, rentabilidad financiera, endeudamiento



Abstract

Flower exports are one of the most important items in Ecuador’s trade balance. The purpose
of this research is to study the impact of Foreign Direct Investment (FDI) on the financial
profitability of flower exporting companies. For this, the financial data of a sample of 145
companies from all over the country that reported their financial statements to the Superintendence
of Companies, Securities, and Insurance in 2021 have been analyzed using the multiple linear
regression methodology. The results shown that FDI has no relationship with the financial
profitability obtained by the companies under study and that indicators such as size and debt have
an inverse and significant relationship with financial performance whereas the equity debt and
asset turnover have a positive and significant relationship. Findings from this study indicate that
despite the FDI importance in an economy, there are some sectors that, due to the low level of

FDI, have no impact on their activities.

Keywords: FDI, financial profitability, indebtedness
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Introduccion

A través del tiempo, implementar la IED como método para ingresar a nuevos mercados a
nivel internacional se ha convertido en uno de los procedimientos mas utilizados con la finalidad
de fomentar la globalizacion promoviendo el crecimiento financiero, innovacion productiva,
incremento laboral, entre otros beneficios generados debido al ingreso de capitales externos en la

region (De la Garza, 2017; Maldonado Nifio et al., 2019).

A nivel mundial, la IED puede ser interpretada de diversas maneras, en ocasiones estudios
como el de Morales (2010), afirman e indican que la IED es un método indispensable para el
desarrollo continuo y eficiente de las naciones tanto en areas de produccidon como en el crecimiento
del sector financiero, mientras que Chong (2019) en su proyecto investigativo, mediante una
comparativa de casos de estudio, demuestra que la implementacion de la IED puede generar
afectaciones directas o indirectas a las empresas locales de la region que no cuentan con la

integracion de este tipo de metodologia.

La relacidn entre las actividades comerciales internacionales y la IED ha sido fundamental
para el desarrollo y reduccion considerable de brechas entre paises desarrollados y aquellos que se
encuentra en vias de desarrollo debido a las aperturas tanto comerciales como econdmicas
existentes entre estos fomentando el apoyo y dinamizacién de actividades que permitan obtener

beneficios en conjunto (Rivas Aceves & Donaji Puebla Ménez, 2016).

El desarrollo de los sectores privados donde se ha implementado la metodologia de la IED
ha contribuido potencialmente al crecimiento econdmico de la region, el alcance a nuevos
mercados y la maximizacion del uso de recursos humanos, financieros y tecnoldgicos permitiendo

que las empresas o individuos ejecuten eficientemente sus actividades y cumplan de manera
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esencial su rol de contribuir la mejora de su entorno en las diversas areas donde estos pueden estar
relacionados (Campana Salgado & Pozo Castillo, 2021; Conde Cortés & Mendoza Velazquez,

2019; Saavedra Leyva & Flores Orona, 2017).

La globalizacion y sus beneficios han sido fundamentales para el desarrollo de las naciones
alrededor del mundo, obligandolas a realizar continuos procesos de adaptacion, en todos o parte
de sus sectores, a los cambios presentados tanto por factores externos como internos, entre estos
la IED que, a pesar de su evolucion, alin existe escasez de informacion para comprender los
términos con los que este método mantiene relacién y su integracion, especialmente, en paises que

se encuentran en vias de desarrollo (Anaya Mendoza, 2022).

En la actualidad, identificar las variables que permiten e inciden en el desarrollo de las
compafiias que mantienen IED, forman parte de los desafios investigativos, donde en diversos de
estos (Cruz et al., 2018; Hassan Lomabrdi et al., 2012; Martinez Piva, 2015; Medaura et al., 2013;
Moreno Brieva & Pefiaherrera Patifio, 2020) se hace énfasis a factores relacionados a la inversion
del capital, innovacion tecnoldgica e indicadores financieros indispensables para la explicacién

respectiva de los resultados.

El objetivo de esta investigacion es determinar la incidencia de la IED en la rentabilidad de
las empresas de las provincias del Ecuador, dedicadas a la exportacion de flores en el mercado
internacional. Ademas, parte de los objetivos del trabajo se encuentran relacionados al analisis
descriptivo de las principales variables que influyen en la rentabilidad financiera de las empresas
exportadoras de flores, mismas que se encuentran dentro del sector agricola, uno de los sectores

con mayor actividad e influencia al crecimiento de la economia del pais.
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A continuacion, se describe la estructura de este estudio. Posterior a la introduccion, en el
capitulo 1 se establecen los antecedentes, planteamiento y sistematizacion del problema de
investigacion dentro del cual se exponen las hipotesis, el objetivo general, los objetivos

especificos, y la justificacidn teorica, practica y metodoldgica de la investigacion.

Por otro lado, en el capitulo 2, se expone el marco teorico, en el cual se comprende la
revision literaria en la que se fundamenta el presente trabajo, ademéas del marco contextual en
donde se revisa la situacion actual de la estructura empresarial de Ecuador. En el capitulo 3, se
detallan los métodos utilizados para el desarrollo del trabajo, en el cual determina que la
metodologia en la que se sustenta el presente es cuantitativa, correlacional-casual de disefio no
experimental y que utiliza datos de corte transversal con la que se pretende determinar la incidencia

de la IED en la rentabilidad de las empresas exportadoras de flores de las provincias de Ecuador.

Finalmente, en el capitulo 4, se presentan los resultados de la investigacion en el cual se
detallan los andlisis realizados para posterior a esto finalizar con las conclusiones del presente caso

de estudio.
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Capitulo 1

1.1.Antecedentes del problema

La IED es uno de los métodos de internacionalizacion mas utilizado para adquirir activos
tangibles e intangibles en mercados internacionales generando beneficios econémicos para quienes
lo implementen a través de una cadena de valor que les permita reducir costos de fabricacion o
comercializacion, adquirir economias de escala, accesos y adquisicién de recursos tecnol6gicos en

nuevos mercados (Corrales Triana, 2015; Maldonado Nifio et al., 2019; Ramirez Molinares, 2010).

La evolucién continua y constante de la IED ha permitido que la mayor parte de las
empresas 0 emprendimientos a nivel mundial puedan realizar su proceso de internacionalizacion,
incrementando sus rentabilidades financieras y operativas debido a su posicionamiento en otros
mercados (Cerquera Losada & Rojas Velasquez, 2020). Sin embargo, es importante enfatizar las
ventajas competitivas y absolutas que poseen las grandes compaiiias a nivel internacional, factores
que les permiten obtener una estabilidad financiera y poder realizar todo tipo de transaccion,

econdmica y operativa, en cualquier otro mercado fuera de su territorio local.

A nivel mundial, el proceso de internacionalizacion genera un alto impacto operacional y
financiero para las empresas, un método que ha predominado en el mercado debido a factores
como la disminucién de las barreras comerciales por parte de las naciones, facilitando el comercio
de productos y/o servicios, el desarrollo de acuerdos comerciales bilaterales o entre comunidades
y el incremento de la innovacion tecnologica, permitiendo que las compafiias que lo integren a sus
procesos de globalizacion, generen los beneficios respectivos para su rentabilidad y el crecimiento
econdémico para el sector y nacion en general (Derksen & Kendrick, 1961; Gémez Aguirre et al.,

2020).
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El estudio de la metodologia de internacionalizacion, IED, con la que se han desarrollado
diversos casos de estudios se han relacionado entorno a enfoques empresariales por sectores y
andlisis internacionales de comercializacion donde se ha enfatizado la realizacion de la dindamica
investigativa de diversas teorias, el proceder en areas comerciales, operativas y financieras por
sector de compafila y demdas estudios que procuran explicar el comportamiento de esta

metodologia, sus ventajas y desventajas a nivel global (Cruz et al., 2017).

La integracion de la IED en paises que se encuentran en vias de desarrollo dentro de la
region ha sido fundamental para su crecimiento econdémico, generando beneficios como el ahorro
financiero, aumento de competitividad en el mercado local e internacional, intercambio de
conocimientos e innovacion tecnologica, alianzas bilaterales o entre organismos, entre otros
factores positivos relacionados al nexo eficiente entre la globalizacién y este tipo de metodologia

(Padilla Pérez Caroline Gomes Nogueira, 2015; Pesantez-Cedefio et al., 2019).

En América Latina, la introduccion de la IED en las ultimas 2 décadas ha incrementado su
relevancia e influencia para la economia y los procesos de internacionalizacion, en comparacion a
periodos anteriores. A diferencia de las empresas del sector agricola establecidas en paises
desarrollados, industrializados y con una economia estable, aquellas que se encuentran dentro de
la region latinoamericana han tenido que enfrentarse a diversos episodios, con mayor complejidad,
de crisis financiera, comercial y/u operativa e implementar métodos de crecimiento acelerado, con

la finalidad de obtener los beneficios correspondientes (Saunes Macarena & Roca Oriol, 2015).

Autores como Elboiashi, (2011), Galarza & Guillermo, (2015), Nedumaran & Manida,

(2019), Vieira Filho et al., (2009) y Zouaghi et al., (2017), dentro de sus casos de estudios y
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trabajos de investigacion coinciden en el anélisis de variables como la estructura del mercado,
desarrollo de actividades de innovacion tecnoldgica y la composicion de la empresa en cada una
de sus areas operativas y administrativas, en los cuales concluyen que existe una determinante
influencia de estas variables con relacién a la IED y la rentabilidad de las empresas que pertenecen

al sector agricola.

En los ultimos afios, el incremento del andlisis y estudio de la IED a nivel internacional ha
sido fundamental para el aporte a la literatura y sus respectivos resultados, sin embargo, a pesar de
que estas investigaciones generen informacion relevante para quienes deseen aplicar este método
de internacionalizacién, con la finalidad de extender sus operaciones hacia otros mercados y
obtener mayores beneficios en su rentabilidad, la ampliacién de estudio ain mantiene escasez de

analisis de la IED en el sector agricola de paises latinoamericanos.

A pesar de los factores positivos e impactos relevantes de la IED en los sectores agricolas
de paises en vias de desarrollo, su estudio aun no abarca de manera general y/o especifica el
rendimiento de este método dentro de estos. Este trabajo de investigacion tiene el proposito de
analizar el rendimiento y rentabilidad de la IED en las empresas del sector agricola, donde, ademas,
se analizan las variables obtenidas de fuentes como el Banco Central y la Superintendencia de

Compafiias, Valores y Seguros en el afio 2021.

Gran parte de los estudios relacionados a la IED analizan el proceso en paises con potencia
financiera, estabilidad industrial y tecnoldgica para poder desarrollar a gran escala cada una de las
actividades dentro del sector (Djokoto et al., 2014; Glady, 2019; Gunasekera et al., 2015; Herzer,
2012; Ju et al., 2022; Lipsey & Sjoholm, 2004; Novotny & Podpiera, 2008; Paral & Blizkovsky,

2019; Rashid et al., 2016).
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Dentro del analisis literario se encuentran diversas variables relacionadas a la IED, como
método de internacionalizacion, y la rentabilidad financiera de las naciones. Autores como
Pesantez Cedefio et al. (2019) utilizaron variables de globalizacién y la IED como mecanismos
para reactivacion financiera de sectores productivos. En el trabajo de investigacién de Aza-
Espinosa & Castelli-Villacrés (2022) también se utilizan las variables mencionadas anteriormente,
sin embargo, su finalidad es medir la incidencia entre la relacion de los indicadores financieros y

la IED.

Por otro lado, demas casos de estudios se basan en variables macroeconémicas como tasa
de inflacién, PIB, entre otras, para analizar los efectos positivos y/o negativos de la IED en sectores
de las naciones (Bustamante Romani, 2017; Chiatchoua et al., 2016; Comisién Econémica para
Ameérica Latina y el Caribe (CEPAL), 2021; Hernandez Martinez & Estay Reyno, 2018; Mesa et

al., 2021; Valdez Roca, 2018).

El presente trabajo investigativo analizara la incidencia de la IED en la rentabilidad de las
empresas del sector agricola especializadas en la exportacion de flores de las provincias del
Ecuador con mayor rendimiento de acuerdo con los indicadores financieros de ROE, tamafio,
endeudamiento patrimonial, rotacién del activo, rentabilidad del activo, endeudamiento y liquidez
corriente, estudio que contribuye a la literatura debido a los factores examinados dentro de la

region y gestion econémica de Ecuador considerado como un pais en via de desarrollo.

1.2.Planteamiento del problema

En Ecuador, son escasos los trabajos de investigacion donde se enfatiza el analisis de la
IED debido a la carencia de informacion verificada proveniente de fuentes primarias. En el
presente caso de estudio se comprenden temas relevantes como la incidencia de la IED en las

empresas del sector agricola y su rentabilidad.
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De acuerdo con el estudio de Bermudez-Barrezueta et al. (2022) donde se analiza la
rentabilidad del sector agricola en Ecuador, indican que la productividad mantiene un efecto
positivo sobre el crecimiento y desarrollo rentable de las empresas pertenecientes al sector
agricola, sin embargo, establecen que otras variables como la IED, no genera el mismo efecto

sobre estas.

Moreira Cedefio et al. (2021) en los resultados de su caso de estudio, donde se relaciona a
la IED y el crecimiento econdmico en los sectores productivos ecuatorianos, utilizando variables
como el capital fijo y el PIB, concuerdan con la deficiencia de este método dentro del pais debido
a la escasez de infraestructuras aptas para el desarrollo eficiente de las actividades, altos costos de
servicios sociales publicos e ineficiente apoyo por parte del gobierno local. Ademas, basan sus
conclusiones y resultados en que la IED mantiene una moderada aportacion al crecimiento

econémico del pais, pero no es tan influyente con relacion a demas métodos y/o variables.

Por otro lado, Cérdenas Zambrano & Behr Gutiérrez (2016) y Cedefio-Sanchez &
Mendoza-Mero (2020) enfocan su estudio en variables como el riesgo pais y el impacto de la IED
en los sectores de Ecuador junto con los datos publicados por el BCE, mediante la cual concluyen
que existen otros factores como los aspectos y derechos politicos que tienen mayor relevancia

sobre el desarrollo y eficiencia de esta metodologia.

Espin etal. (2016) analiza la relacion de la IED y su incidencia en la tasa laboral del
Ecuador durante el periodo 2007-2014 en base a datos emitidos por el BCE y el Instituto Nacional
de Estadistica y Censos (INEC). En esta investigacion, se utilizaron variables como el PIB y salario
real, indicadores relevantes para el analisis de la tasa de empleo, concluyendo que la IED es una
variable que durante el periodo analizado no influyé como un factor determinante a la variacion

de la tasa de empleo en Ecuador.
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Con relacion a lo expuesto, Ecuador mantiene como problematicas de estudio a los sectores
productivos de bienes y servicios en escala general mas no a los tipos de empresas de cada uno de
los sectores. Por lo tanto, como se menciond en el apartado previo, las empresas que se dedican a
la exportacion de flores, uno de los principales productos no petroleros de exportacion, del sector
agricola mantienen una alta relevancia en el sector econdémico del pais, sin embargo, ain no se

realizan los analisis necesarios que faciliten la comprensidn y apreciacion de estos temas.

1.3.Sistematizacion del problema
1.3.1. Planteamiento de hipotesis de la investigacion
El presente trabajo estudia la incidencia de la IED en la rentabilidad financiera de
las empresas en el sector agricola en las provincias del Ecuador, considerando que afio tras
afio se convierte en un sector con mayor influencia y crecimiento con relacién a la
economia del pais. Los resultados del estudio seran de utilidad para individuos y empresas
afines debido a que les permite obtener un conocimiento mas especifico sobre el sector de

interés, considerando esto, se plantean las siguientes hipdtesis:

e HI1: La inversion extranjera directa incide en la rentabilidad financiera de las
empresas del sector agricola.

e H2: El endeudamiento tiene un efecto positivo en la rentabilidad financiera de las
empresas del sector agricola en las provincias del Ecuador que mantienen como
actividad principal la exportacién de flores.

e H3: La rotacion de activos totales tiene un efecto positivo en la rentabilidad
financiera de las empresas del sector agricola en las provincias del Ecuador

exportadoras de flores.
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e H4: La liquidez corriente no tiene incidencia en la rentabilidad financiera de las

empresas en las provincias del Ecuador exportadoras de flores.

1.3.2. Objetivo General
e Determinar si la IED incide en la rentabilidad de las empresas del sector agricola

en las provincias del Ecuador dedicadas a la exportacion de flores.

1.3.3. Objetivos Especificos

e Realizar una revision literaria sobre los trabajos previos realizados acerca de la
tematica a estudiar.

e Analizar la situacion actual de las empresas del sector agricola en las provincias del
Ecuador exportadoras de flores.

e Realizar un andlisis descriptivo de las principales variables que inciden en la
rentabilidad financiera de las empresas ecuatorianas que realizan actividades de
exportacion de flores.

e Construir un modelo estadistico que permita determina si la IED influye en la
generacion de rentabilidad financiera de las empresas ecuatorianas que exportan

flores.

1.3.4. Justificacién de la investigacion
Justificacion tedrica. A nivel mundial la IED genera beneficios de rentabilidad y
crecimiento econdmico para las naciones, razones por la cual es importante y relevante
realizar estudios en los sectores donde esta puede ser integrada y generar rendimientos

positivos.
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De la misma manera, el analisis de la IED en el sector agricola permitira que tanto entidades
publicas como privadas obtengan informacion verificada y actualizada sobre el sector al
que pertenecen sus compafiias, ademas de conocer el comportamiento de la rentabilidad
que puede tener una empresa analizando una serie de indicadores econémicos para su

respectiva explicacion e influencia de la IED en estos.

Justificacion practica. A nivel pais, de acuerdo con los datos brindados por Imbaquingo
Jacqueline (2022) para el reporte del Directorio de Empresas y Establecimiento (DIEE) del
INEC , en el 2021 dentro de la estructura empresarial de Ecuador, se registré un total de
849.831 empresas de las cuales el 9,2% corresponde al sector de agricultura, ganaderia,
silvicultura y pesca, que al igual de las empresas de los demas sectores, deben establecer
estrategias para su solvencia y rentabilidad dentro del mercado, asi como integrar métodos

de internacionalizacion que les permita alcanzar sus objetivos.

Justificacion metodoldgica. De acuerdo con la transcendencia del tema a investigar es
necesario fundamentar el analisis con una metodologia correlacional-causal con corte al
afio 2021, que permita determinar la relacion que tiene la IED en el sector agricola,
especificamente, de las empresas floriculturas que se dedican a la exportacion de flores a
nivel internacional, utilizando indicadores financieros como variables provenientes de la
informacidn econdmica que las empresas reportan a organismos como la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros, Instituto Nacional de Estadisticas y Censos y Servicio

de Rentas Internas.
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Capitulo 2

Marco teorico

2.1.Antecedentes tedricos
En un mundo donde se enfatiza la internacionalizacion productiva, las naciones deben estar
dispuestas a integrarse en la economia internacional, siendo la IED uno de los elementos mas
importantes que aporta al crecimiento del sector agropecuario ecuatoriano (Aza Espinosa y Castelli

Villacrés, 2022).

En Ecuador, son escasos los trabajos investigativos relacionados con la incidencia de la
IED (Abambari et al., 2017; Armijos-Yambay et al., 2020; Cardenas Zambrano & Behr Gutiérrez,
2016; Cedefio Sanchez & Mendoza Mero, 2020; Cumbicus & Ponce, 2019; Espin et al., 2016;
Giler et al., 2020; Gonzalez Soriano et al., 2019; Moreira Cedefio et al., 2021; Quinde Rosales
et al., 2018; Sanchez et al., 2020; Zambrano Farias et al., 2021; Zurita Moreano et al., 2017), por
lo que, en este apartado, se analizan las publicaciones investigativas realizadas de manera previa,

en diversas naciones desarrolladas alrededor del mundo.

La IED ha formado parte del desarrollo de los dltimos estudios investigativos,
diversificando su analisis y enfoque a sus distintas ramas. Se considera a la IED como un método
de aplicacion internacional mediante el cual se fomenta el crecimiento econdmico de un pais,

especialmente aquellos que se encuentran en situaciones emergentes.

A nivel mundial, las investigaciones y estudios realizados sobre las teorias de la IED
indican la variabilidad de estrategias y métodos utilizados por las empresas y/o individuos que

desean ingresar a un mercado fuera de su territorio local.
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De acuerdo con Dunning, (1980), existen diversos métodos para probar la teoria de

produccion internacional, entre los principales se encuentran:

Composicion industrial: Enfoque utilizado para percibir las ventajas competitivas que
la empresa puede tener en el pais donde desea establecer sus operaciones empleando
analisis como el estudio de mercado local, formas de comercializacion, entre otros que
permitan obtener informacion sobre el comportamiento y manejo del mercado
(Dunning, 1980; Guerra Borges, 2001).

Intervencién econdmica internacional: Investiga e identifica si la intervencion
econdmica extranjera en los mercados internacionales se encuentra relacionados a
factores comerciales 0 no comerciales (Alvarez Herranz et al., 2009; Baracaldo et al.,
2005).

Nivel y composicion internacional: Mediante este enfoque los interesados en
desarrollar la metodologia de IED examinan el nivel y posicion internacional que el
pais donde desean ingresar mantiene con relacion a factores geogréficos, bienes, entre
otros (Cruz Véasquez et al., 2018; Guerra Borges, 2001; Jiménez Giraldo & Renddn

Obando, 2012).

Ademas, para Ramirez Molinares (2010), los métodos con mayor beneficio tanto para las

empresas como para los paises donde se realiza la introduccion y desarrollo de la IED se ven

expresadas de la siguiente manera:

Empresas transnacionales o multinacionales: Empresas que introducen sus

operaciones en un pais con la finalidad de generar diversos beneficios como el
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incremento de competitividad dentro del mercado local, fomentar una amplia plaza de
empleos y fortalecer los sectores financieros (Leiva et al., 2014).

e Capital o inversién extranjera: Participacion econémica por parte de diversos
individuos en sectores progresivos e innovativos, especialmente de pais desarrollados,
generando beneficios de rentabilidad a través de expansiones tecnoldgicas y de
Investigacion & Desarrollo (I&D) en é&reas administrativas, operativas y comerciales

de las empresas (Villarreal, 2017).

En los Gltimos afos, para la mayoria de las empresas, maximizar sus recursos y beneficios
se encuentran relacionados a la combinacidn de factores internos y externos utilizados para mejorar
su rentabilidad, por lo tanto, el enfoque de los accionistas se basa en minimizar los riesgos de

fracaso empresarial o inestabilidad financiera (Sanchez-Pacheco et al., 2022).

Autores como Farias et al., (2021), Sanchez-Pacheco et al., (2022) y Zambrano Farias
et al., (2021) indican que los ratios financieros como liquidez corriente, endeudamiento, rotacién
de activos, entre otros; los factores relacionados al entorno de la empresa, los componentes
macroecondémicos y demas, forman parte de las variables utilizadas para analizar la rentabilidad
financiera de una empresa mediante la cual se conoce su solvencia y estabilidad econdmica dentro

del mercado local e internacional.

La mayor parte de las empresas integran a la IED en su proceso de constitucion a través
del desarrollo de estrategias para minimizar costos de operacion y/o administrativos, adquirir
conocimientos y metodologias de innovacion, accesos a mercados internacionales, y demas;
convirtiéndose en un modelo que permite a las empresas obtener la rentabilidad necesaria y un

posicionamiento racional dentro de un mercado (Ramirez Molinares, 2010).
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Uno de los principales objetivos de la IED es mejorar el desarrollo y participacion
comercial de las empresas en sectores agricolas, manufactureros, petroleros, etc., generando
beneficios econdmicos reflejados en la situacion operacional de las empresas. Sin embargo, es
importante analizar de manera macro y micro cada uno de los factores econémicos, sociales y
politicos de la nacion donde se desea implementar la metodologia de la IED (Saunes Macarena &

Roca Oriol, 2015).

A nivel mundial, existen grandes cantidades de estudios e investigaciones (Bermudez
Barrezueta et al., 2022; Djokoto, 2021; Kim, 2021; Quinde Rosales et al., 2018; Setiabudi et al.,
2020; Tang, 2009) relacionadas al desarrollo y crecimiento del sector agricola y su aporte a la
economia, en donde se enfatiza la importancia de la productividad de estos sectores para producir
con mayor eficiencia la cobertura de la demanda del mercado no solo local sino internacional,
utilizando métodos de exportacion y generando en su mayoria divisas economicas en beneficio

para la nacion y rentabilidad de la empresa.

En investigaciones y andlisis realizados por Abor et al., (2008), BermUdez Barrezuetaet al.,
(2022), Derksen & Kendrick, (1961) y Galarza & Guillermo, (2015) se establece que el desarrollo
de la productividad en el sector agricola se determina bajo modelos de crecimiento econémico con
relacion al producto y sus funciones al capital humano, financiero y niveles de produccién dentro
del sector, ademas, de la integracion de estrategias relacionadas a las areas de investigacion y

desarrollo (I+D).

El desarrollo de estrategias para incrementar y mejorar los niveles de productividad en el
sector agricola utilizando factores como los politicos, econémicos, tecnoldgicos y administrativos,
permiten crear una tendencia de cambios estructurales y desenvolver diversas metodologias para

incentivar de manera positiva el crecimiento econdmico en paises con bajo nivel de desarrollo,



24

mediante la participacion extranjera a través de inversiones, integracion de la tecnologia y demas
que beneficien a las empresas del sector y mantengan altos niveles de rentabilidad (Armijos-

Yambay et al., 2020; McArthur & McCord, 2017; Mogrovejo Jesus, 2005).

Esta investigacion plantea como objetivo analizar los indicadores que inciden en la
inversion extranjera directa que pueden afectar de forma positiva o negativa al sector agricola,
ademas, se resalta que los indicadores analizados forman parte de los factores més relevantes para
evaluar el desarrollo de las empresas floricultoras, especialmente de la regidn sierra, teniendo en
cuenta que este tipo de producto no tradicional forma parte de uno de los principales ingresos y

movimientos econdémicos para Ecuador (Ribadeneira et al., 2022).

Este estudio tiene una gran importancia, debido a que la mayoria de estos se enfocan a nivel
general del tema, por lo tanto, es una limitacion para mostrar las diferencias que pueden tener entre
si, las relaciones que pueden existir entre la rentabilidad de las empresas floricultoras y la IED, en
Ecuador el sector agricultor es muy extenso y no existen investigaciones que puedan brindar una

informacion mas especifica de cada uno (Zambrano Farias et al., 2022).

2.2.Marco Contextual
De acuerdo con el INEC, el conjunto empresarial ecuatoriano se encuentra conformado por
un total de 849.831 empresas activas (Imbaquingo Jacqueline, 2022). Conformacion que garantiza

que estas empresas registraron por lo menos una de las siguientes condiciones:

1. Registraron ventas en el Servicio de Rentas Internas (SRI);
2. Plazas de empleo registrado en el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS); o,

3. Pagaron impuestos bajo el Régimen Impositivo Simplificado (RISE).
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Con relacion a lo expuesto, la conformacién de las empresas se encuentra descrito en la

Tabla 1.

Tabla 1. Conformacion del DIEE 2021 por condicion.

Grupo Nro. %
a. Empresas que registran solo plazas de empleo registrado 446,477 52.54%
b. Empresas RISE 337,659 39.73%
c. Ventas y plazas de empleo registrado actividades productivas 47,709  5.61%
d. Empresas que registran solo ventas 15,810 1.86%
e. Ventas y plazas de empleo registrado en actividades no productivas 2,176 0.26%
Total 849.831  100%

Fuente: DIEE 2021

En el afio 2021, Ecuador registra un incremento de 3.214 empresas en comparacion al afio
2020, es decir, un crecimiento porcentual equivalente a 0.4. A diferencia del afio 2020, donde se
asento una disminucién aproximada del 4.6%. A continuacion, la figura 1 expresa la evolucion del

numero de empresas activas dentro del periodo correspondiente de 2012 al 2021.

Figura 1. Nimero de empresas activas periodo 2012-2021.
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Fuente: DIEE 2021

De acuerdo con la Figura 2 donde se representa la distribucion de las empresas con relacion

a su tamario, en el afo 2021, las microempresas con 93.90%, representan el segmento con mayor
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porcentaje de participacion, seguido de las pequefias empresas con el 4.4% y por ultimo las
medianas empresas “A” con el 0.7%. Por otro lado, las grandes empresas representan apenas el
0.5% de participacion, sin embargo, figuran en mayor escala el nivel de ventas y plazas de empleo

registrados en el sistema.

Figura 2. Distribucion del nimero de empresas segun su tamafio 2021.
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0.5%
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m Pequefia empresa
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93.9%

Fuente: DIEE 2021

En el afio 2021, el sector con mayor representacion, dentro de las categorias analizadas y
detalladas en la Figura 3, es el sector de servicios con el 44.8%, seguido del sector comercio con
el 34.5%. Con relacion al sector de Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca, se encuentra en el
tercer lugar una representacion porcentual del 9.2%, mientras que el sector de industrias
manufactureras le sigue con el 8.1%. Finalmente, el sector de construccion representa el 3.1% de
la distribucion general, en tanto que el sector de explotacion de minas y canteras apenas alcanza

el 0.2%.
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Figura 3. Distribucién del nimero de empresas segun sectores econdémicos 2021.
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Con relacion a la distribucién de ventas segun el tamafio de la empresa, en la Figura 4 se
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Fuente: DIEE 2021

observa que la categoria de las grandes empresas mantiene el mayor nivel de ventas con el 82.6%
del total en el 2021. En cuanto a las empresas categorizadas dentro de Mediana empresa “B”, su
representacion porcentual es de 7.2%, seguida de la categoria de pequefia empresa con el 5.8%.
Por Gltimo, en el caso de la Mediana empresa “A” su representacion de ventas porcentual en el
afio 2021 es de 3.9%, mientras que las microempresas apenas alcanzaron el 0.5% de las ventas en

general.
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Figura 4. Distribucién de ventas segun tamafio de empresas.
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La Figura 5, representa los valores porcentuales de ventas que las empresas obtuvieron en
el afo 2021 de acuerdo con su caracterizacion en los diversos sectores econdmicos. El sector de
comercio lidera la categoria con el 36.0%, seguido del sector de las industrias manufactureras con

un valor porcentual del 24.2%.

Por consiguiente, el sector de servicios mantiene una representacion del 23.4%, en tanto
que el sector de explotacion de minas y canteras registra un 8.0%. Finalmente, el sector de
agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca y el sector de construccion representan el 6.4%y 2.0%,

respectivamente.
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Figura 5. Distribucién de ventas segun sectores economicos 2021.
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De acuerdo con la Federacion Ecuatoriana de Exportadores (FEDEXPOR), dentro del
sector agricola — agroindustrial correspondientes a la categoria de exportaciones no petroleras no
mineras, el producto de las flores en el afio 2021 obtuvo un incremento en valor exportado del
12%, seguido del 10% en crecimiento en volumen exportado y del alza en un 6% de participacion

en exportaciones no mineras no petroleras (Ribadeneira et al., 2022b).

La tabla 2, detalla los principales destinos de exportacion de flores, siendo Estados Unidos
el pais con mayor representacion con 399 Millones USD, un crecimiento en valor del 29% y un
crecimiento porcentual en volumen de 19, seguido de la Unién Europea con 200 Millones USD de
valor exportado, crecimiento de valor y volumen del 7%, respectivamente. Por Gltimo, Rusia
mantiene el menor valor exportado con 99 Millones USD y un decrecimiento en su crecimiento de

valor con el 13% al igual que en crecimiento de volumen con -14%.
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Tabla 2. Principales paises de exportacion de flores representados en valor millones USD,

crecimiento de valor y volumen exportado 2021.

Valor Millones

Pais USD Crecimiento Valor  Crecimiento Volumen
Estados Unidos 399 29% 19%
Unidn Europea 200 7% 7%

Rusia 99 -13% -14%

Fuente: FEDEXPOR, EXPORDATA 2021

En la figura 6, se observa el analisis estadistico de la IED, realizado por el Banco Central
del Ecuador (BCE) , dentro del periodo 2016-2017 donde se analiza el total de inversion en miles
de ddlares de todos los sectores correspondientes a las ramas de actividad econémica entre estos,
agricultura, silvicultura, caza y pesca; comercio; construccion; electricidad, gas y agua,;
explotacion de minas y canteras; industria manufacturera; servicios comunales, sociales y

personales; servicios prestados a las empresas; y, transporte, almacenamiento y comunicaciones.

Los afios 2017 y 2019, alcanzaron una inversion total en todas sus ramas de 124,585.9 y
97,896.1 respectivamente, siendo los afios con mayor actividad econémica dentro del periodo en
analisis. Mientras que, el 2020 fue el afio donde las inversiones alcanzaron niveles econémicos

negativos de 10,222.8, debido a factores externos como la pandemia del Covid-19.
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Figura 6. Inversidn directa ramas de actividad econdémica 2016-2021. Miles de dolares
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Fuente: Banco Central del Ecuador

La tendencia de la IED en la rama de la agricultura, silvicultura, caza y pesca dentro del

periodo 2016-2021 ha evolucionado de manera creciente y decreciente. De acuerdo con la figura

7, el afio 2018 alcanzé el nivel econémico més alto del periodo con una inversion total de la rama

de 1,389,406.8, mientras que el afio con menor indice de inversion fue el 2017, con 629,601.4.

Figura 7. Inversion directa por rama de actividad econémica sector agricultura, silvicultura, caza

y pesca 2016-2021. Miles de délares.
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Capitulo 3

Disefio Metodoldgico

3.1.Seleccion de muestra
De acuerdo con Imbaquingo Jacqueline (2022) en su publicacion del DIEE para el INEC,
en el 2021 se registraron un total de 849.831 empresas activas en los diversos sectores del pais, de
las cuales se establece que el 9.2% pertenecen al sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y

pesca.

La Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, en el 2021 dispone de indicadores
financieros de 5553 empresas activas dentro del sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y
pesca, dentro de las cuales 145 empresas pertenecen al sector floricola ecuatoriano, dedicandose

de manera especifica a la produccion, comercializacion y exportacion de flores.

3.2.Descripcion de variables
Con un total de 145 empresas exportadoras de flores de las provincias del Ecuador, el
modelo de muestra utilizado en esta investigacion es por conveniencia, debido a que se aplicaron

diversos criterios de seleccion que se describen a continuacion:

= Se realiz6 una seleccién minuciosa de aquellas empresas que pertenecen de manera
Unica y exclusiva al sector de agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca.

= Se escogieron empresas que se dediquen exclusivamente a realizar actividades dentro
del sector de la floricultura.

= De acuerdo con la seleccion, se realizé una clasificacion de las empresas electas segun

la provincia donde cada una de ellas se establecen.
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3.3.Anélisis estadistico
Para poder conocer la incidencia de la IED en la rentabilidad financiera de las empresas
ecuatorianas exportadoras de flores se implement6 un anélisis de regresion estimada mediante la
cual se estima analizar el valor promedio de la variable explicada con relacion a las variables

explicativas (Zambrano-Farias et al., 2021).

Como parte del estudio, se utilizd6 como variable explicada a la rentabilidad financiera en
tanto que como variables explicativas se integro un grupo de indicadores financieros conformados
con base en la informacidn financiera reportada por cada una de las empresas y establecido en el

informativo de indicadores de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

A continuacion, se establece el planteamiento de la ecuacién de regresion estimada que
determina la incidencia de la IED en la rentabilidad financiera de las empresas ecuatorianas

exportadoras de flores.

RentFinanc = B, + fiLnTamafo + f,EndeudamientoPatrimonial
+ fB3RotacionActivos + ByRentabilidadNetaActivos + BsEndeudamiento

+ BeLiquidezCorriente + ¢

Donde,

Bo, B1, B2, B3, Ba, Bs, Be son los coeficientes de las variables que explican el modelo

establecido y ¢ es el término de error.
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3.4.Seleccion de variables

3.4.1. Variable dependiente

El presente trabajo de investigacion determina a la rentabilidad financiera como la
variable explicada. De acuerdo con investigaciones previas, la rentabilidad financiera se
determina mediante la operacién del rendimiento o utilidad neta sobre el patrimonio, en el
cual se establece el porcentaje de utilidad que producen los recursos de los accionistas

(Contreras Salluca & Diaz Correa, 2015; Zambrano Farias et al., 2022).

Utilidad neta
Patrimonio

Rentabilidad financiera = ROE =

3.4.2. Variables independientes

Tamario. El tamafio establecido para el presente trabajo de investigacion se definio
con base al logaritmo natural de los activos, manteniendo relacion a lo descrito en los
apartados anteriores, sobre las maneras que se puede definir el tamafio de las compafiias

dentro del sector.

Endeudamiento Patrimonial. Indicador financiero que mide el acuerdo patrimonial
de los accionistas de una empresa. Se toma como incorrecto suponer que los pasivos pueden
ser pagados con el patrimonio, debido a que ambos tienen un mismo proposito para la
empresa. Este indicador también tiene como finalidad, identificar la dependencia de la
empresa comparando los acreedores y propietarios, verificando el nivel de participacion

financiera en la empresa (Direccion Nacional de Investigacion y Estudios, 2021).

Pasivos totales

Endeudamiento patrimonial = - -
Patrimonio
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Rotacion de activos. Indica la capacidad que mantienen los activos totales para
poder generar ingresos necesarios, el cual se mide mediante la division de ventas sobre los

activos totales.

Ventas

Rotacion de activos = -
Activos totales

Rentabilidad neta de activos. Este Indicador prueba la capacidad que tiene el activo

para obtener utilidades de manera independiente, sin importar si es con deuda o patrimonio.

Utilidad neta Ventas
X
Ventas Activo total

Rentabilida neta del activo =

Endeudamiento. Permite establecer el nivel de independencia financiera. Cuando el
indice es elevado demuestra que la empresa depende mayormente de los acreedores y que
su capacidad de endeudamiento es limitada. Sin embargo, cuando el indice es bajo, presenta

una independencia elevada con respecto a la empresa frente a sus demas acreedores.

Pasivos totales

Endeudamiento = -
Activos totales

Liquidez Corriente. Establece la cantidad de efectivo con la que cuenta la empresa
para poder responder a sus obligaciones corrientes. Se calcula mediante la division de los

activos corrientes para los pasivos corrientes.

Activos corrientes

Liquidez corriente = - -
Pasivos corrientes
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Capitulo 4

Resultados

4.1.Analisis descriptivo de las empresas exportadoras de flores del sector agricola en las
provincias del Ecuador

En el 2021, el numero de empresas en las provincias del Ecuador que se dedican a la

produccion, comercializacion y exportacion de flores fue de 145 compafias activas. La figura 8,

representa de manera detallada la cantidad de empresas por provincias, donde la mayor parte de

ellas se establecen en la provincia de Pichincha, con un total de 107.
Figura 8. Empresas exportadoras de flores en las provincias del Ecuador.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros

(2021)

La Figura 9 indica el porcentaje de las empresas analizadas en el 2021 que dentro de su
constitucién cuentan con IED. Como parte de los resultados obtenidos, se muestra que el 79% de

las empresas no cuentan con IED mientras que el 21% si lo mantiene.
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Figura 9. IED en empresas exportadoras de flores de las provincias del Ecuador

mNo IED
mIED

Fuente: Elaboracion propia a partir de Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros

(2021)

La Figura 10 muestra de manera porcentual el género por el que las empresas analizadas
se encuentran representadas legalmente. Como se puede observar, el 61% del total de empresas
se encuentran representadas por el género masculino, mientras que, el 39% restante indica la

representacion del género femenino sobre estas.

Figura 10. Representacion legal por género de las empresas exportadoras de flores en las
provincias del Ecuador
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Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2021)
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La tabla 3 presenta un analisis descriptivo de la muestra de diversas variables financieras de

las empresas floricultoras del pais que realizan actividades de exportacion de flores, con la

finalidad de demostrar ciertas caracteristicas de las compafiias seleccionadas como muestra del

estudio.

Tabla 3. Analisis descriptivo de la muestra

Estadistico
Variables Media  Mediana DeS\{lamon Minimo  Maximo
estandar
Liquidez corriente 1.825443 1.057094 3.299303 0140102 32.47718
Endeudamiento del activo 1.365115 .7830005 6.319162 0307909 69.57129
Endeudamiento Patrimonial 21.83475 2.649448 76.04263 031769  550.8615
Apalancamiento 22.59945  3.50849 75.95493 0145834  549.8615
Apalancamiento financiero 20.47946  3.207577 70.83281 -.1200375 547.1291
Fortaleza patrimonial 4047576  .1521468 71768123 .0004833 6.584829
Rotacién de ventas 1.142484 1.001235 .8914642 0 4.464944
Periodo medio de cobranza corto  49898.71  69.3536 521881.4 0 5473677
Ef;;;do medio de pago corto 1380.197  256.0327 5360.739 0 44744.15
ROE 1764188 .0093589 1.936965 -2.203305 14.64176
ROA -.6104296 .0024942 6.369852 -69.47382 .9700401
Efectivo 98250.77 13745.56 380663.8 0 3927934
Tamafio 1205549 398310 3085322 6051.1  2.86E+07

Fuente: Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2021)
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Con relacion a la Tabla 4, se demuestra la correlacion que mantiene la rentabilidad financiera

con las variables independientes. Se puede observar que la rentabilidad financiera tiene una

correlacion inversa con el tamafio de la empresa (r = —0.1255) y tiene una relacion positiva o

directa con el endeudamiento patrimonial (r = 0.5384), la rotacion de activos (r = 0.1352),

rentabilidad neta del activo (r = 0.2171), endeudamiento (0.5768) y la liquidez corriente (r =

0.3426).

Tabla 4. Tabla de correlacion

Rotacion Rentabilidad

Variable ROE LnTamafo Endeu_damlfanto de neta del Endeudamiento quu_ldez
Patrimonial . . corriente
activos activo
ROE 1.000
- -0.1255*
LnTamafo (0.0412) 1.0000
Endeudamiento  0.5384* -0.0428 1.0000
Patrimonial (0.0000) (0.6572) '
Rotacién de 0.1352* -0.0811 0.0126 1.0000
activos (0.0159) (0.3997) (0.8961) '
Rentabilidad neta 0.2171* 0.0436 0.0387 -0.0133 1.0000
del activo (0.0227)  (0.6508) (0.6878) (0.8907)
. 0.5768* -0.1239 0.5472 0.1674  0.0401
Endeudamiento 153y (0.1971)  (0.5269) (0.0805) (0.6771) 0000
Liquidez 0.3426* -0.0455 -0.0468 -0.1578 0.3069* -0.0735 1.0000
corriente (0.03987) (0.6371) (0.6271) (0.0997) (0.0011) (0.4457) '

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2021)

La Tabla 5 muestra, en resumen, las estadisticas de la ecuacion de regresion estimada.

Donde se obtiene como resultado que el tamafio de la empresa, definido como el nivel de activos

que posee y el endeudamiento tienen una incidencia negativa y significativa con la rentabilidad

financiera. Por otro lado, el endeudamiento patrimonial, la rotacion del activo, la rentabilidad neta
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del activo y la liquidez corriente inciden de forma directa y significativa sobre el rendimiento
financiero de las empresas exportadoras de flores de Ecuador. La interpolacion de las variables
independientes explica un 63.86% del comportamiento de la rentabilidad de las empresas que

fueron objeto de estudio.

Tabla 5. Tabla de regresion estimada

Variable Coeficiente Valor t P-valor
LnTamafio -0.1835 -1.93 0.046
Endeudamiento patrimonial 0.0189 8.66 0.000
Rotacidn de activos 0.4246 2.47 0.015
Rentabilidad neta del activo 2.1221 2.9 0.005
Endeudamiento -0.0426 -4.7 0.000
Liquidez corriente 0.0132 -0.28 0.777
IED -0.0835 3.56 0.2879
Constante 1.995 1.56 0.122
F 15.19 0.000
R2 0.6695
R2 ajustado 0.6386

Fuente: Elaboracion propia

Para demostrar la ausencia de multicolinealidad entre la variable dependiente y las
independientes se optd por analizar el factor de inflacion de la varianza (VIF). Como se puede
observar en la Tabla 6, el promedio VIF es 1.22 ( p < 5), lo que concluye que no existe relacion

alguna de correlacion entre la rentabilidad financiera y las variables independientes.



Tabla 6. Tabla factor de inflacion de la varianza (VIF)

Variable VIF 1/VIF
Rentabilidad neta del activo 15 0.6649
Endeudamiento patrimonial 1.44 0.6929
Endeudamiento 1.2 0.8715
Liquidez corriente 1.15 0.8959
Rotacién del activo 1.07 0.9361
LnTamafio 1.03 0.9712
Media VIF 1.22

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2021)

41
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Conclusiones

La presente investigacion analiza la incidencia de la IED en la rentabilidad financiera de
las empresas exportadoras de flores en las provincias de Ecuador. Para su efecto, se utilizo la
informacion financiera que reportaron las 145 empresas que conforman la muestra en la

Superintendencia de Compairiias, Valores y Seguros en el afio 2021.

Los resultados del estudio demuestran que la rentabilidad financiera mantiene una
incidencia negativa con el nivel de activos y el endeudamiento, en coincidencia con los resultados
presentados en estudios de Rivas & Donaji (2016) y Zambrano Farias et al. (2021). Asi mismo, la
investigacion demuestra que variables como la rotacion del activo, el endeudamiento patrimonial,
la rentabilidad neta del activo y la liquidez corriente mantienen una incidencia directa y

significativa sobre la rentabilidad financiera de las empresas que conforman la muestra de estudio.

Por otro lado, a pesar de que la IED mantenga importancia y genere diversos beneficios en
la economia de los sectores productivos, comerciales y naciones en general, los resultados
confirman que no existe ningun tipo de relacién e incidencia entre esta y la rentabilidad financiera

de las empresas exportadoras de flores de las provincias de Ecuador.

Como parte de las limitaciones del estudio se enfatiza que, solo la informacién financiera
de las empresas exportadoras de flores pertenecientes al sector de agricultura, ganaderia,
silvicultura y pesca de las provincias de Ecuador fueron considerados para el desarrollo de este,

por lo tanto, los resultados obtenidos no pueden ser implementados al sector comercial en general.

Ademas, como objeto de estudio, solo la informacién financiera de las empresas que

conforman la muestra ha sido considerada, por lo cual, es necesario que para maximizar el alcance
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de estudio y abarcar otros campos o sectores comerciales se incluyan demas factores relacionados

al entorno de la empresa e indicadores macroeconémicos.

En fin, las conclusiones de este estudio permiten que tanto inversionistas, accionistas y
duefios de empresas puedan realizar un andlisis sobre aquellos factores internos y externos,
variables e indicadores micro y macroeconémicos reflejados en sus compafiias con relacion a la
rentabilidad financiera de esta y posterior tomar decisiones acertadas que beneficien e incrementen

su rendimiento.
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