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Resumen 

La investigación aborda un sector significativo en la economía del Ecuador; el Sector 

Financiero y de Seguros. De ahí, que el objetivo es: Determinar los factores que explican la 

rentabilidad financiera de las empresas que pertenecen al sector de instituciones financieras y 

seguros. El enfoque de la investigación fue de tipo cuantitativo, con una metodología de tipo 

correlacional-causal. Se utilizó la información confiable de fuentes secundarias obtenidas de 

la Superintendencia de Compañías en Ecuador durante año 2021. Los resultados reflejan la 

correlación positiva entre ROE, endeudamiento patrimonial, apalancamiento y rotación de 

venta generando rentabilidad.  Además, valida la correlación negativa con el efectivo y tamaño 

de la empresa. 
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Introducción 

El sector financiero y de seguros, es esencial en el desarrollo económico de un país. 

En Ecuador, la Superintendencia de Bancos, constituye el organismo responsable de vigilar y 

llevar un control de la actividad que desempeñan las instituciones financieras (que no incluye 

a las cooperativas). Quedando plasmado en el Código Orgánico y Financiero (2014) su 

finalidad en el artículo 62 al señalar que se. “efectuará la vigilancia, auditoría, intervención, 

control y supervisión de las actividades financieras que ejercen las actividades públicas y 

privadas del sistema financiero nacional” (Asamblea Nacional, 2014). 

En este sentido se tiene como punto de partida que el objetivo principal del sistema 

financiero es canalizar el ahorro de las personas y, de esta forma se ayuda directamente al 

desarrollo sano del país. Según Chavarrín (2015) un sistema financiero eficiente de banca 

transparente apoya al funcionamiento y desarrollo de la empresa, ello ayuda al crecimiento y 

desarrollo del país. En este proceso hay que controlar los factores de riesgo que están 

enlazados al desarrollo del negocio y deben ser enfrentados para poder obtener buenos 

resultados, ganancias y beneficio, es decir ser rentables.  

La Superintendencia de Bancos califica a la rentabilidad y la solvencia según las 

variables que posean una escala similar de calificación de riesgo. Las calificadoras de riesgo 

pueden ser nacionales o extranjeras, pero deben tener un buen reconocimiento y experiencia 

en el desarrollo de la calificación. 

Además, del riesgo y calificación de las instituciones financieras es fundamental 

conocer las ganancias o utilidades que generen dentro del periodo, para esto se analizan las 

variables de rentabilidad sobre los activos (ROA) y sobre el patrimonio (ROE).  
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Hacia el análisis de los factores que inciden en la rentabilidad del sector financiero y de 

seguro, está encaminada esta investigación. Desde estas perspectivas, el objetivo general es: 

Determinar los factores que explican la rentabilidad financiera de las empresas que pertenecen 

al sector de instituciones financieras y seguros. 

La tesis está estructurada en una introducción y tres capítulos conclusiones y referencias 

bibliográficas. El capítulo 1, analiza los antecedentes, se aborda el planteamiento al problema 

partiendo de sus antecedentes hasta su formulación y su sistematización, además, se 

establecen los objetivos que constituyen la guía para desarrollar la investigación. Cierra el 

capítulo con la justificación de la investigación desde una perspectiva teórica, práctica y 

metodológica y por último su viabilidad determinando los recursos financieros humanos y 

materiales para ejecutar el estudio.  

El capítulo 2 fundamenta la investigación desde sustentos teóricos, y marco contextual, 

que permiten nutrirse de información actualizada sobre el tema y a partir de ello conducir la 

investigación. El capítulo 3 abarca la metodología a emplear con enfoque investigativo el tipo 

de investigación, su población y muestra hasta determinar los resultados y su análisis. Por 

último, el capítulo 4 dedicado al aporte de la investigación en correspondencia con los 

objetivos propuestos. Cierra con sus conclusiones y referencias. 
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Capítulo 1 

Planteamiento Del Problema 

1.1. Antecedentes Del Problema  

Todo país debe fomentar un sistema financiero eficiente que contribuya al desarrollo 

económico y social. Sin embargo, no siempre se logra la mencionada eficiencia, debido a que 

existen factores que lo limitan y conllevan a resultados no deseados. Es por ello, que resulta 

de gran importancia mantener bien identificados estos factores para evitar crisis financieras.  

Ecuador, no constituye la excepción en cuanto a considerar tener un sistema financiero 

estable y eficiente. Máxime que tiene como antecedente lo ocurrido en el período de 1995 

hasta 1999 que, según Valencia et al. (2007) la tasa de créditos de los bancos era más alta que 

la captación de depósitos, en relación con el capital pagado y las reservas bancarias 

(Beckerman et al. 2002). 

Toda esta situación según señalan Beckerman y Solimano (2002) llevó a la necesidad de 

que los gobernantes de turno tomaran una decisión que terminó por favorecer al sistema 

financiero poniendo en riesgo los derechos del pueblo. 

El escenario que vivió el país, conllevó a lo que se conoce como feriado bancario que 

según Soliz (2017) generó una gran movilidad social y una baja confianza de la ciudadanía en 

el sistema financiero. Estos acontecimientos históricos en Ecuador obligaron al país en lo 

adelante a tomar medidas de control financiero y administrativas en los bancos para evitar que 

se repitan situaciones financieras de tal envergadura. El estado ecuatoriano durante los años 

2000 y 2003 estableció el control sobre los bancos, pero las huellas de las consecuencias del 

feriado bancario demoraron en lograr la confianza de la población sobre el sistema financiero 
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ecuatoriano. Para estos años la población tenía una apreciación de que la banca no lograba 

administrase de manera eficiente.  

Tuvo que trascurrir más de dos décadas y la puesta en funcionamiento de leyes y normas 

dirigidas al control financiero de las instituciones financieras ecuatorianas; para que la 

población comenzara a apreciar la estabilidad del sistema financiero. Muestra de esa 

estabilidad lo afirma la Asociación de Bancos Privados del Ecuador (2014) cuando declara 

que ha logrado superar eventos desafiantes que han puesto a prueba su desempeño y 

sostenibilidad en la última década, lo que ha permitido ganar la confianza del público.  

Un análisis de la actual composición del Sistema Bancario en Ecuador, identifica a los 

bancos públicos y privados. Estos últimos constituyen el subconjunto más importante del 

sistema financiero Nacional, al aportar significativamente al desarrollo productivo del país. 

Sin embargo, los bancos por tener como esencia de sus negocios los movimientos 

financieros, están sujetos a riesgos que pueden limitar su estabilidad financiera. Ello, conlleva 

a que hay que controlar indicadores como el rendimiento financiero, Endeudamiento 

Patrimonial, Apalancamiento, Rotación de Ventas, también llamada rotación de activos, 

mercado, la liquidez, entre otros significativos. Por eso es necesario mantener el control de 

los factores que contribuyan a su rentabilidad.  

1.2 Planteamiento Del Problema 

Al revisar los antecedentes al problema, se aprecia que los factores determinantes de la 

rentabilidad del sistema financiero y de seguros pueden variar según el contexto. Por otra 

parte, es una realidad que los datos de las fuentes oficiales respecto a las cuentas e indicadores 

financieros que inciden en la rentabilidad son limitados y confidencial. Adicional, tienen que 

ser obtenido de las fuentes primarias y oficiales para garantizar la confiabilidad y veracidad 
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de los resultados. Lo que constituye un vacío en el conocimiento que requiere ser investigado 

ya que afecta su desarrollo. Estos antecedentes conducen como problema de investigación 

¿De qué manera los factores internos inciden en la rentabilidad del sistema financiero y de 

seguro en Ecuador durante el año 2021?  

1.3 Sistematización Del Problema 

1.3.1. Planteamiento De La Hipótesis De Investigación 

A partir del problema y en correspondencia con el objetivo, las hipótesis que conduce 

esta investigación son las siguientes: 

H1. El tamaño de la organización, definida como el logaritmo natural de los activos, no 

tiene incidencia en la rentabilidad financiera de las empresas del sector financieros y 

seguros. 

H2. El nivel de apalancamiento tiene una incidencia positiva y significativa en el 

rendimiento financiero de las empresas del sector financiero y seguros de Ecuador.  

H3. La liquidez de las empresas del sector no tiene incidencia en la generación de 

rentabilidad de las empresas del sector objeto de estudio. 

H4. La capacidad que tienen las empresas del sector para generar ingresos tiene una 

incidencia positiva y significativa en el rendimiento financiero. 

1.3.2. Objetivo General 

Determinar los factores que explican la rentabilidad financiera de las empresas que 

pertenecen al sector de instituciones financieras y seguros. 
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1.3.3. Objetivos Específicos 

1. Sistematizar los sustentos teóricos conceptuales y contextuales sobre los factores 

que inciden en la rentabilidad y desarrollo del sector financiero y de seguros. 

2. Obtener datos estadísticos de rentabilidad del sector financiero y de seguros del 

Ecuador en el período 2021. 

3. Identificar los factores que inciden en la rentabilidad y desarrollo de la banca privada 

del Ecuador durante el año 2021. 

4. Analizar las determinantes que inciden en la rentabilidad del sector financiero y de 

seguros del Ecuador durante el año 2021. 

1.3.4. Justificación de la Investigación  

Justificación teórica 

Del recorrido en los antecedentes investigativos sobre el objeto de investigación relativo 

a los factores que influyen en la rentabilidad del sector financiero y de seguros del Ecuador 

en el período 2021, se analizan fortalezas y limitaciones. Las fortalezas son puntos 

referénciales de guía en la presente investigación por tener un objeto de estudio afín, y las 

limitaciones se convierten en brechas o vacíos que este estudio puede aprovechar para 

enriquecer el objeto de investigación.  

Justificación práctica 

En Ecuador, según datos estadísticos que maneja el Instituto Nacional de Estadísticas y 

Censos (INEC, 2021), el sector financiero y de seguros con un total de 2415 empresas 

representa 0,28 % del total de las empresas a nivel nacional. Lograr su rentabilidad, es esencial 
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para alcanzar sus objetivos y contribuir al desarrollo económico del país. De ahí, la necesidad 

de realizar investigaciones que contribuyan a este fin.  

Justificación metodológica 

El presente estudio utilizó información contable y financiera que las empresas del sector 

financieros y de seguros proporcionaron a la Superintendencia de Compañías, Valores y 

Seguros durante el año 2021. El análisis de los mismos permitirá identificar los factores 

internos que inciden en la rentabilidad del sector financiero y de seguros del Ecuador durante 

el año 2021. 
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Capítulo 2  

Marco Teórico 

2.1  Antecedentes Teóricos 

Partiendo que la investigación ubica su objeto de estudio en el sistema financiero y de 

seguros en Ecuador, se comenzará el estudio de los antecedentes teóricos por el análisis de las 

investigaciones previas sobre sistema financiero.  En este sentido se coincide con Dueñas 

(2008), que define el Sistema Financiero (llamado también Sector Financiero) como el 

conjunto de instituciones que, previamente autorizadas por el estado, están encargadas de 

captar, administrar e invertir el dinero tanto de personas naturales como personas jurídicas 

(nacionales o extranjeras).     

Hacen parte del Sistema Financiero las entidades que prestan servicios y proporcionan 

el desarrollo de operaciones financieras y comerciales. Continúa señalado que el Sistema 

Financiero abarca todo lo relativo a instrumentos y regulaciones como pueden ser el Estatuto 

Orgánico del Sistema Financiero que recaen sobre personas e instituciones que actúan en el 

mercado financiero, ya sean o no intermediarios (Dueñas, 2008).      

Siguiendo este orden de ideas es básico, considerar los elementos que intervienen en el 

Sistema Financiero. Estos son: Activos financieros, Intermediarios financieros y Mercados 

financieros. 

Los Activos financieros: son títulos expedidos por las unidades deficitarias. Estos títulos 

son negociados y tiene tres características importantes: Liquidez, bajo riesgo y rentabilidad. 

En este mismo orden de ideas señala que existen dos clases de intermediarios financieros: 

entidades de créditos y entidades que no son de créditos. Por último, los mercados financieros 
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son mecanismos mediante el cual se intercambian activos financieros entre agentes 

económicos. Constituyen el espacio físico o virtual donde se definen los precios (Instituto 

Europeo de Postgrado [IPE] 2023).  

Una vez ubicado el estudio en lo más general que es sistema financiero y partiendo de 

que la investigación tiene su esencia en la rentabilidad del sistema financiero y de seguros en 

Ecuador en el año 2021, se realiza un estudio sobre rentabilidad.  En este sentido se comparte 

el criterio de Aguilar Díaz (2009) quien considera que la rentabilidad empresarial es una 

medida de la eficiencia con que la empresa gestiona los recursos económicos y financieros a 

su disposición. Puede definirse genéricamente como la relación entre los resultados obtenidos 

y la inversión realizada. La rentabilidad financiera relaciona el resultado neto con los recursos 

propios.   

El tema de la rentabilidad ha sido ampliamente tratado en la literatura científica sobre 

asuntos económicos y financieros. Una revisión de las investigaciones previas sobre la misma 

evidencia, la necesidad de lograr una gestión eficiente de los recursos para alcanzar la 

rentabilidad en cualquier tipo de empresa. Por lo que la rentabilidad se convierte en el primer 

objetivo de todo tipo de organización y, en un tema de gran importancia que llama la atención 

e interés de los investigadores (Le T. et al., 2020).  

La rentabilidad es la capacidad que tiene una empresa de administrar sus recursos y 

generar beneficios, es por ello, que los dueños de las empresas trabajan en post de tomar 

medidas con respecto a los recursos que disponen y maximizar los beneficios de manera que 

la empresa sea rentable. Dichos recursos denominados activos pueden alcanzarse a través de 

recursos externos (deuda) o como aporte de los accionistas. Siendo muy frecuente que los 

accionistas combinen fuentes internas y externas para financiar sus operaciones y así lograr 
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índices de rentabilidad eficientes. De lo anterior, se deduce que las empresas que no logren 

generar beneficios de manera sistemática pueden estar condenadas a la insolvencia financiera 

lo que la conllevaría al fracaso (Ali et al., 2018) (Bakar et al., 2011). 

Un recorrido histórico resalta como pesquisa relacionada con el tema de la rentabilidad 

la Teoría Modigliani y Miller en 1958, sobre la estructura de capital. Dicha teoría consideraba 

la incidencia del nivel de apalancamiento sobre la deuda. La investigación explicó que las 

decisiones de la estructura de capital eran irrelevantes para empresas que operan en mercados 

perfectos (Modigliani F, 1963). Señalaba que dos alternativas con valores similares pueden 

arrojar valores parecidos.  

La teoría fue objeto de cuestionamientos y a partir de los mismos se le hicieron 

modificaciones a la tesis original, que lleva a que en 1963, se incluyera el efecto que provoca 

el impuesto sobre las utilidades en la valoración. Considerando la deducibilidad fiscal 

resultado de los intereses sobre las deudas, establecieron que el valor de una empresa será 

maximizado en correspondencia a que se incremente la deuda (Rivera, 2023). A esto se le 

llamó Teoría de compensación Estática. 

Rivera (2003) valora la teoría de Modigliani y Miller y concreta que esta teoría sienta 

las bases para evaluar los efectos de la deuda en la estructura de capital. Señala que a partir de 

los cuestionamientos a los que fue sometida en el campo financiero dio lugar a otras teorías 

que buscan maximizar el valor de la empresa. Ellas consideran como factor de evaluación la 

mezcla entre deuda y capital propios.  

Con estos antecedentes surgen otras teorías como: Teoría de irrelevancia de Miller, 

teoría de trade-off y la teoría de jerarquía de preferencias. Las mismas intentan involucrar 

ciertas deficiencias del mercado entre las que se destacan: los impuestos de personas físicas, 



19 
  

los costos de dificultades financieras, los costos de agencias y la información asimétrica. 

(Rivera Godoy, 2002). Los aportes de estas teorías en su conjunto son significativos, pero aún 

carecen de aceptación general, no obstante, es notorio que los modelos de las nuevas teorías 

se acercan cada día más a la realidad que representan. Ello, se debe a que las investigaciones 

son cada vez más constantes en el campo de las finanzas corporativas (Grado, 2011). 

En las últimas décadas investigadores como: Pervan M et al., (2019), Burja, (2011) y  

Madhou A, et al., (2015), subrayan los factores que inciden en la rentabilidad y la necesidad 

de tener un control adecuado de los mismos, en particular refieren factores de orden 

económicos y financieros. Destacan factores de orden internos propios de la empresa, así 

como externo relativos al entorno que afectan a todas las empresas. Sin embargo, un análisis 

de los resultados de las investigaciones antes mencionadas evidencia diferencias en relación 

al país, el tipo de industria y al tamaño de la empresa.   

Continuando con este mismo orden de ideas, otros investigadores en los que se destacan 

Madhou, et al., (2015) y Ghosh (2015), utilizan la información obtenida de los estados 

financieros para explicar la variación de la rentabilidad. Siguiendo esta línea de pensamiento 

en el orden investigativos, otros autores, además de la información de los estados contables, 

refieren factores externos como el entorno de la empresa, la ubicación geográfica y el sector 

industrial, incluyendo también, factores económicos como la tasa de inflación el riesgo del 

país y el Producto Interno Bruto PIB (Ariyadasa, et al, 2017), (Bonaccorsi di Patti E, 2020) 

(Rafatnia A, 2020). 

Por su parte Chavarrín Rodríguez (2015), estudia la rentabilidad haciendo énfasis en la 

morosidad de los prestatarios como un factor que impacta negativamente en el sector 



20 
  

financiero en particular la banca privada. Su estudio se concretó en factores como ROA y 

ROE.  

En el recorrido de investigaciones antecedentes también, reseñan variables 

independientes que influyen en la rentabilidad de las empresas financieras como: 

colocaciones, depósitos tasa de interés, morosidad, crecimiento económico y edad. Resultando 

que los depósitos influyen de manera positiva en el crecimiento y rentabilidad y la morosidad 

influye de manera negativa en el crecimiento (Gómez et al., (2018). 

Asimismo, Jara et al. (2018) determinan los factores que tienen mayor incidencia 

respecto a la rentabilidad en los pequeños bancos.  

En relación a los factores que inciden en la rentabilidad Salazar, (2017) refleja el factor 

determinante de la rentabilidad sobre el activo (ROA). De esta manera, afirma que el análisis 

de correlación si permite identificar los factores determinantes del desempeño financiero, 

aportando pautas metodológicas referenciales en el indicador rentabilidad. 

Los sustentos teóricos en particular los referidos a temas financieros aluden que la 

utilidad puede medirse por la diferencia entre ingresos y gastos y afirman que la rentabilidad 

puede medirse mediante el uso de ratios (Ross, 2010) (Van y Wachowicz, 2010). Además, 

señalan que dos de los factores determinantes en la rentabilidad son rendimiento sobre el 

activo (ROA) y rendimiento sobre patrimonio (ROE). Algunos autores consideran el 

rendimiento de los activos como indicador de rentabilidad (Anton y Afloarei, 2020) (Durrah 

et al, 2016). Otros en cambio, utilizan el rendimiento sobre el patrimonio como factor de 

rentabilidad, mostrando como una empresa genera beneficios a partir de la inversión de los 

accionistas (Ali et al. 2019), (Almaqtari et al, 2019), (Bagchi, 2013). Sin embargo, aún no se 
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logra consenso dentro de los investigadores en relación a las determinantes que incurren en la 

rentabilidad (Mursalini et al., 2017). 

Dentro de los factores a considerar se encuentran el Return On Assets (ROA). Este 

término proviene de sus siglas en inglés Return On Assets, lo que es rendimiento sobre activos. 

El ROA es un indicador de rentabilidad que muestra el nivel de eficiencia con el cual se 

manejan los activos promedio de la empresa, pues compara el nivel de utilidad obtenido por 

la empresa en el ejercicio contra el promedio de los activos totales de la empresa en los dos 

últimos períodos (Andrade Pinelo, 2011).  

 El otro factor a tener presente es el ROE, término en inglés que significa Return on 

Equity, lo que es rendimiento sobre patrimonio. El ROE es un indicador de rentabilidad que 

muestra el nivel de eficiencia con el cual se hayan manejado los recursos propios que 

componen el patrimonio de la empresa, pues compara el nivel de utilidad obtenido por la 

empresa en el ejercicio contra el patrimonio promedio de la empresa en los dos últimos 

períodos (Andrade Pinelo, 2011). 

Del mismo modo hay que considerar dentro de rentabilidad la liquidez que, es la 

capacidad de los activos que pueden transformarse en dinero en poco tiempo de forma rápida, 

fácil y a un valor de mercado, es decir, sin disminuir su precio (BBVA, 2023). Las empresas 

deben determinar el nivel óptimo de liquidez que le permitan alcanzar equilibrio entre la 

rentabilidad y la liquidez (Alshatti, 2014). Ahora bien, si una compañía trata de maximizar 

sus beneficios y desatiende el nivel de liquidez, surge un gran problema resultado por el efecto 

que causa sobre el rendimiento alcanzado, y provoca dificultades financieras y técnicas en un 

periodo a corto plazo (Eljelly, 2004). 
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Para medir la liquidez se emplea la ratio de liquidez, en donde se calcula la capacidad 

para hacer frente a sus obligaciones a corto plazo (BBVA, 2023). Los indicadores de liquidez 

miden el nivel de fondos disponibles lo que permite cumplir con sus pasivos a corto plazo. El 

valor óptimo de la ratio de liquidez está entre 1,5 y 2. Si la ratio es inferior a 1 la empresa no 

pude pagar sus deudas a corto plazo con sus activos corrientes y entra en riesgo de suspensión 

de pagos. Una ratio por debajo de 1,5 también indica escasez de liquidez, mientras que un 

resultado mayor a 2 mostraría exceso de liquidez (Universidad del Internet [UNIR], 2021). 

Existe otra ratio que también, ayuda a cuantificar la liquidez y es el llamado Test ácido. 

Este se obtiene al dividir el activo corriente menos el inventario de existencias, entre el pasivo 

corriente. En la fórmula del test de ácido se deducen del activo corriente las existencias por 

su escasa capacidad para convertirse en dinero a corto plazo. Si el resultado es mayor que 1 

se entiende que hay buena capacidad para hacer frente a los pagos, mientras que si es inferior 

a1 se indican que existen debilidades (UNIR, 2021). 

También, se debe tener en cuenta para medir el riesgo de liquidez, el Ratio de caja. Este 

resulta de dividir lo que hay en caja más los activos financieros (efectivo y equivalente) entre 

el pasivo corriente. Si el resultado es igual a 1, la empresa tiene la misma cantidad de pasivo 

corriente que de efectivo equivalente; si es menor que 1, quiere decir que no hay suficientes 

fondos disponibles para cancelar la deuda a corto plazo. Si la ratio es mayor que 1, entonces 

la empresa tiene suficiente efecto para cubrir su deuda exigible. (UNIR , 2021). 

 La liquidez se convierte en un indicador importante dentro del sector financiero ya que 

la misma brinda confianza a los clientes que depositan su dinero en el banco de que este no 

incurra en el mencionado riesgo de liquidez. Las empresas financieras deben lograr una buena 

gestión de liquidez de manera que deben mantener efectivos considerables en caja y ser 
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competentes de a acceder a préstamos y de trasformar los activos en líquidos con celeridad. 

Este riesgo hay que tenerlo bajo vigilancia dentro del sector financiero. 

Dentro de los factores que inciden en la rentabilidad existen investigaciones que 

incluyen el tiempo que tiene la empresa. Manifestando un tipo de relación proporcional entre 

la antigüedad y la rentabilidad. Existe un grupo de investigadores que enuncian que existe una 

relación negativa entre tiempo de la empresa y su rentabilidad (Adekunle, 2011) (Fairfield) 

(Fama y French, 2000). Mientras que otro grupo entre los que se destacan (Yazdanfar et al., 

2013) (Koh, 2015) (Claver et al., 2002), señalan que existe una relación positiva entre la 

antigüedad de la empresa y la rentabilidad.  

De igual forma, se ha considerado el nivel de apalancamiento como uno de los factores 

que inciden en la rentabilidad. Algunos autores al respecto son del criterio que el nivel de 

apalancamiento no incide en el rendimiento de la empresa. (Bagchi, B., 2014) (Sánchez 

Segura, 1994). Existiendo otros que por el contrario manifiestan que el nivel de 

apalancamiento tiene una relación negativa en la rentabilidad de las empresas (Manan, 2010) 

(Ramos, et. al, 2020). 

  Por último y a partir de los resultados de investigaciones recientes se ha considerado 

igualmente, dentro de los factores de la rentabilidad a la rotación de los activos y el efecto del 

capital del trabajo como determinantes de la rentabilidad. 

 La indagación teórica sobre el objeto de investigación reviste la importancia del tema 

en el campo financiero. Si bien existen referencias de investigaciones previas que bordean 

aspectos relativos a la rentabilidad, se verifica que existen criterios divergentes a la hora de 

mencionar los factores que inciden en la rentabilidad de la empresa. Asimismo, no se han 
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encontrado en el contexto ecuatoriano investigaciones afines sobre factores que inciden sobre 

la rentabilidad en el sector financiero y de seguros en el período 2021. Lo anterior ayuda a 

ratificar una brecha investigativa que requiere ser estudiada, lo que demuestra que el objeto 

de estudio de esta investigación es pertinente y necesario en este sector para contribuir a su 

rentabilidad y con ello al desarrollo del país.   

2.2. Marco Contextual  

Según consta en el Instituto Nacional de Estadísticas y Censos (INEC, 2021) la 

estructura empresarial en Ecuador, cuenta con 849831 empresas activas. Para ubicar estas 

categorías se tuvo en cuenta las siguientes condiciones que aparecen reflejadas en la tabla 1. 

Tabla  1.  

Conformación de las empresas 2021 por condición 

Total 849.831 100,00% 

Plazas de empleo registrado 446.477 52,54% 

RISE 337.659 39,73% 

Ventas y plazas de empleo registrado 

actividades productivas  

47.709 5,61% 

Ventas 15.810 1,86% 

Ventas y plazas de empleo registrado 

actividades (O,P,Q) 

2.176 0,26% 

Fuente: (INEC, 2021) 

Un análisis comparativo con el año 2020, en el que se registraron 846617 empresas, 

evidencia que hay un incremento de 3214 empresas, lo que muestra ligera recuperación 
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económica en función de la crisis que afectó al país como resultado de las consecuencias de 

la pandemia Covid 2019 y reflejo de los efectos la situación internacional.   

Según la clasificación Industrial Internacional Uniforme 4 División – 2 dígitos el objeto 

de estudio de esta investigación se enmarca en las categorías K64 y K65 que se encuentra 

fusionada en una sola actividad bajo el nombre de Actividades financieras y de seguros. Tal 

como se refleja en la tabla 2. 

Tabla  2. 

 Clasificación Industrial Internacional Uniforme 4 División - 2dígitos 

Sectores   

K64 
Actividades de servicios financieros, excepto las de seguros y fondos de 

pensiones. 

K65 
Seguros, reaseguros y fondos de pensiones, excepto los planes de seguridad 

social de afiliación obligatoria. 

Fuente: (INEC, 2021) 

En relación a la evolución de las empresas en Ecuador desde 2012 hasta el cierre del 

2021, (figura 1), se observa que existe una tendencia al decrecimiento, mostrándose un ligero 

crecimiento entre 2020 y 2021, pero aun así muy por debajo de la media. Las razones de este 

decrecimiento se deben entre otros factores a las consecuencias económicas de la pandemia 

Covib 2019. Esta situación afecta la economía del Ecuador y se repercute en el sector 

financiero y de seguros.   
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Figura 1.  

Evolución de las empresas en Ecuador Periodo 2012-2021 

 

Fuente: (INEC, 2021) 

En Ecuador según la Comunidad Andina de Naciones decisión 702 artículo 3, la 

clasificación de las empresas está determinado por el volumen de ventas anuales y la 

cantidad de personal ocupado. Como se refleja en la tabla 3.  

Tabla  3. 

Clasificación de las empresas 

Clasificación de las 

empresas 

Volúmenes de ventas 

anuales 

Personal ocupado 

Micro empresa Menor o igual a 100.000 1 A 9 

Pequeña empresa De 100.001 a 1´000.000 10 A 49 

Mediana empresa "A" De 1´000.001 a 2´000.000 50 A 99 

Mediana empresa "B" De 2´000.001 a 5´000.000 100 A 199 

Grande empresa De 5´000.001 en adelante 200 en adelante 

Fuente: (INEC, 2021) 

En relación a esta clasificación durante el año 2021 se aprecia que las microempresas 

son el sector con mayor cantidad de empresas representando el 93.86%. 
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Figura 2.  

Clasificación de las empresas según tamaño 

 

Fuente: (INEC, 2021) 

En el análisis de las ventas totales según su participación (figura 3), se aprecia que las 

grandes empresas a pesar de no ser las más numerosas en cuanto a cantidad, son la que más 

vende durante el año 2021.  

Figura 3.  

Ventas Totales según participación  

 

Fuente: (INEC, 2021) 
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Al revisar las empresas según su participación social (figura 4), se observa que las 

empresas de actividades financieras y de seguro ocupan el 15 lugar dentro del total de las 

empresas con un 0.28%. Sin embargo, si bien la cantidad de empresas totales ocupa el 15 

lugar; un análisis de los datos en relación con las ventas (figura 5) la ubica en cuarto lugar con 

un total de 10708937240 que representa el 24%. Siendo significativo el sector dentro de la 

economía del país. De ahí, la necesidad de lograr controlar los factores que inciden en su 

rentabilidad. 

Figura 4. Empresas según Participación Nacional.  Figura 5. Ventas del Sector Financiero y de seguros. 

 

Fuente: (INEC, 2021) 
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Figura 6.  

Desempeño de ventas de las empresas del Ecuador, por Actividad Económica 

Fuente: (INEC, 2021) 

En relación al desempeño de ventas de las empresas del Ecuador, por Actividad 

Económica, se puede observar que las compañías pertenecientes al sector Financiero y de 

Seguros objeto de estudio en esta investigación, registraron un incremento del 51.7 %.  
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Capítulo 3 

Marco Metodológico 

3.1. Tipo De Investigación  

El enfoque de la investigación es el cuantitativo. Coincidiendo con Hernández Sampieri 

et. al. (2014) para quien el enfoque cuantitativo representa procesos que requieren ser 

probatorios y secuenciales.  Hay que seguir el orden de las etapas, sin evadir pasos.  

La presente investigación de es de tipo correlacional. Según (Bernal, 2010), una 

investigación correccional es aquella, que mide la relación entre las variables de la población 

objeto de estudio. En relacional a este tipo de investigación refiere (Salkind, 1998), que se 

examinan la relaciones entre las variables o sucesos, pero sin una ser causa de la otra, es decir 

examina asociaciones pero no relaciones causales. Utiliza un índice numérico llamado 

coeficiente de correlación.   

Se realizó un análisis de correlación lineal para determinar que variables eran 

significativamente correlacionadas con la rentabilidad. En este sentido se analizan los factores 

que inciden en la rentabilidad de las empresas del sector financiero y seguros en el período 

2021. Para ello, la información contable y financiera se obtiene de fuentes secundarias que se 

encuentran en los datos de la Superintendencia de Compañía. Se asume el criterio de Malhotra, 

(2008) quien considera que los datos secundarios son accesibles menos costosos y se obtienen 

en menos tiempos.   

3.2 Modelo Estadístico 

Para este estudio se utilizó un modelo de regresión lineal múltiple que se detalla a 

continuación: 

https://sbecdb035178db168.jimcontent.com/download/version/0/module/10120081460/name/M%C3%A9todos-de-investigacion.pdf
https://sbecdb035178db168.jimcontent.com/download/version/0/module/10120081460/name/M%C3%A9todos-de-investigacion.pdf
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𝑹𝑶𝑬 =  𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝑳𝒏𝑬𝒇𝒆𝒄𝒕𝒊𝒗𝒐 + 𝜷𝟐𝑻𝒂𝒎𝒂ñ𝒐 + 𝜷𝟑𝑨𝒑𝒂𝒍𝒂𝒏𝒄𝒂𝒎𝒊𝒆𝒏𝒕𝒐𝑷𝒂𝒕𝒓𝒊𝒎𝒐𝒏𝒊𝒂𝒍

+ 𝜷𝟒𝑨𝒑𝒂𝒍𝒂𝒏𝒄𝒂𝒎𝒊𝒆𝒏𝒕𝒐 + 𝜷𝟓𝑹𝒐𝒕𝒂𝒄𝒊ó𝒏 𝒅𝒆 𝑨𝒄𝒕𝒊𝒗𝒐𝒔 +  𝝎 

Donde, 𝛽0 es el témino constante o intercepto mientras que 𝛽1, 𝛽2, 𝛽3, 𝛽4 𝑦 𝛽5 son los 

coeficientes de regresión que representan la unidad de cambio en la variable explicativa 

mientras se mantienen constantes los otros predictores presentes en el modelo. El término 

error está representado por 𝜔. 

3.3 Población  

La población está compuesta por 1726 empresa del sector financiero y de seguros en 

Ecuador en el año 2021.  

3.4. Muestra 

La muestra la constituyen 918 empresas, seleccionadas de manera intencional 

analizando las empresas que tuvieron una rentabilidad positiva.  

3.5. Selección De Las Variables 

3.5.1. Variable Dependiente  

 

Rentabilidad Financiera 

Los indicadores de rentabilidad se utilizan para medir la efectividad de las empresas, es 

decir controlan los costos y gastos y así se puede convertir las ventas en utilidades. La 

rentabilidad se usa como regularidad como variable dependiente que mide el desempeño 

empresarial (Ali et al., 2019). A partir de ello, en esta investigación se mide la rentabilidad 

financiera que se calcula del resultado de la utilidad neta sobre el patrimonio, donde se 

describe el porcentaje de utilidad que generan los recursos propios de los accionistas. (Ross 

et al., 2010) 
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𝑅𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝐹𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑎 = 𝑅𝑜𝑒 =
𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑛𝑒𝑡𝑎

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜
 

 

3.5.2. Variable Independiente  

Liquidez Corriente 

La liquidez corriente es uno de los factores determinantes en la rentabilidad de las 

empresas. Un control adecuado de la liquidez contribuye a que evitar estrés financiero y luego 

fracaso empresarial. Existen investigaciones que demuestran la relación inversa con la 

rentabilidad de la compañía (Zambrano-Farías et al., 2021). Otros investigadores como 

Almaqtari et al., (2019) y Yameen et al., (2019), en cambio señalan que la solvencia a corto 

plazo tiene una relación directa sobre la rentabilidad de la empresa.  

El indicador más usado para medir la liquidez, es la ratio de liquidez circulante. El 

mismo describe la cantidad de efectivos de la empresa que provienen de los recursos a corto 

plazo y su capacidad para pagar sus obligaciones. Su fórmula de cálculo se obtiene dividiendo 

los activos corrientes para los pasivos corrientes de la misma naturaleza. Cuanto más alto sea 

el índice de liquidez corriente la empresa tendrá mayores posibilidades de realizar sus pagos 

a corto plazo (Van y Wachowicz, 2010). 

𝐿𝑖𝑞𝑢𝑖𝑑𝑒𝑧 𝐶𝑜𝑟𝑟𝑖𝑒𝑛𝑡𝑒 =
𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖𝑒𝑛𝑡𝑒𝑠

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜𝑠 𝑐𝑜𝑟𝑟𝑖𝑒𝑛𝑡𝑒𝑠
 

Endeudamiento 

Dentro del desempeño empresarial hay que considerar el endeudamiento que determina 

el nivel de autonomía financiera. El mismo se convierte en uno de los factores más relevantes.  

Su incidencia en la rentabilidad obedece de la interacción que tenga con los factores externos 

entre los que resaltan el tipo de sector y la ubicación geográfica. Si su índice es alto la empresa 
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depende de los acreedores, lo que significa que dispone de una limitada capacidad de 

endeudamiento, mientras si su índice es bajo demuestra independencia frente a los acreedores 

(Akoto et al., 2013) y (Islam y Ullah, 2020). Se mide por pasivos total para el activo total 

(Superintendencia de Compañia Valores y Seguros, 2023). 

𝐸𝑛𝑑𝑒𝑢𝑑𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 𝑑𝑒𝑙 𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 =
Pasivos total 

Activo total
 

Apalancamiento 

El apalancamiento determina el grado de apoyo de los recursos internos de terceros. Si 

la rentabilidad del capital invertido es superior al costo de los capitales prestados se puede 

considerar procedente, quedando mejorada por el efecto de palanca. Se calcula entre activo 

total para el patrimonio.  (Superintendencia de Compañia Valores y Seguros, 2023) 

 

𝐴𝑝𝑎𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 =
𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙

𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜
 

Rentabilidad Económica 

Dentro de las variables dependientes que miden la rentabilidad de una empresa se 

encuentra el ROE y ROA.  Ambos son indicadores cuantitativos. (Zambrano y Martínez, 

2022). El Return On Assets (ROA), es un indicador de rentabilidad que muestra el nivel de 

eficiencia con el cual se manejan los activos promedio de la empresa, pues compara el nivel 

de utilidad obtenido por la empresa en el ejercicio contra el promedio de los activos totales de 

la empresa en los dos últimos períodos. (Andrade Pinelo, 2011).  
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El ROA analiza la rentabilidad de las empresas con respecto a sus activos. Y se calcula 

a través de la siguiente fórmula:  

ROA =
Utilidad Neta

Activos Totales
 

Rentabilidad Financiera 

El otro factor considerado variable dependiente es el ROE, Return on Equity, lo que es 

rendimiento sobre patrimonio. El ROE es un indicador de rentabilidad que muestra el nivel de 

eficiencia con el cual se hayan manejado los recursos propios que componen el patrimonio de 

la empresa, pues compara el nivel de utilidad obtenido por la empresa en el ejercicio contra el 

patrimonio promedio de la empresa en los dos últimos períodos  (Andrade Pinelo, 2011). 

Es decir, se analizará la rentabilidad de la empresa con respecto a su patrimonio o 

capital. El mismo se calcula con la fórmula siguiente: 

ROE =
Utilidad Neta

Patrimonio Pomedios
 

 

Rotación de Ventas  

 

A la Rotación de ventas se le conoce como “coeficiente de eficiencia directiva”, el 

mismo mide la efectividad de la administración. En este sentido hay que considerar la relación 

proporcional mayor volumen de ventas según la inversión, más eficiente en la dirección del 

negocio. Participan también, en este indicador: índices de utilidades de operación a ventas, 

utilidades a activo y el período de cobranza (Superintendencia de Compañia Valores y 

Seguros, 2023). 
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Su fórmula mide ventas para activos total. 

Rotación de Ventas =
𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙
 

Rotación de cartera 

Constituye otro indicador correspondiente a la variable independiente. El mismo refleja 

el número de veces que las cuentas por cobrar giran, en promedio en un tiempo determinado, 

que regularmente se considera un año.  No se puede involucrar en este indicador las cuantas 

correspondientes a la cartera propiamente dicha. Ya que no tuvieron su origen en una 

transacción de venta de los productos o servicios propios de la actividad de la empresa. Si se 

incluyera se estaría comparando dos aspectos sin ninguna relación en la gestión de la empresa. 

Por eso se toma las cuentas por cobrar a corto plazo para elaborar el índice (Superintendencia 

de Compañia Valores y Seguros, 2023). 

 La fórmula que mide la rotación de carteras es:  

𝑅𝑜𝑡𝑎𝑐𝑖ó𝑛 𝑑𝑒 𝑐𝑎𝑟𝑡𝑒𝑟𝑎 =
𝑉𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 

𝐶𝑢𝑒𝑛𝑡𝑎𝑠 𝑝𝑜𝑟 𝑐𝑜𝑏𝑟𝑎𝑟
 

Activos Totales 

Los Activos Totales, abarcan todos los recursos con los que cuenta la empresa. Pueden 

ayudar a aumentar el valor de la empresa. Miden la proporción de patrimonio efectivo frente 

a los activos inmovilizados (Morlás Molina, 2011). No se aplica fórmula para medirlos 

simplemente se suman los recursos económicos de los que dispone la empresa reflejados en 

los activos del balance general. 
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Efectivos 

Dentro de una empresa se considerará efectivos todo el dinero que tiene en su poder 

tanto en cuantas bancarias como en cajas Lo puede utilizar para cualquier tipo de operaciones 

de carácter empresarial (Nogales, 2023).    

Cobertura de Intereses 

Para evaluar la salud crediticia de una empresa, las agencias encargadas de la 

calificación de riesgo de insolvencia de una empresa analizan una serie de ratios. La cobertura 

de intereses de una empresa resulta del cálculo en donde se divide el beneficio operativo 

(BAIT) antes de intereses e impuestos (I)  (Mascareñas, 2008). 

Cobertura de Intereses =
BAIT

𝐼
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Capítulo 4 

Resultados 

4.1 Estadísticas Descriptivas y Correlacionales 

En la tabla 4 se representan algunas características de la muestra, se significa el análisis 

descriptivo de algunas variables del sector financiero y de seguros en Ecuador durante el año 

2021 entre las que se destacan:  media, mediana, desviación estándar, mínimo y máximo.  

Tabla  4.  

Análisis Descriptivo de la muestra del Sector Financiero y de seguros año 2021. 

 

Fuente: Elaboración propia 

El promedio de Efectivo que se presentan es de USD 279.635,766 con un mínimo de 

USD 0,000 y máximo USD 21.723.226,200.  El promedio de Activos Totales que se presenta 

es de USD 5.140.543,831 con un mínimo de USD 0,000 y máximo USD 271.369.202,00. El 

promedio de total de Egresos que se presenta es de USD 1.829.209,159 con un mínimo de 

USD 0,000 y máximo USD 236.122.411,000. El promedio de Liquidez Corriente que se 

presenta es de USD 1.117,411 con un mínimo de USD 0,000 y máximo USD 770.229,250. El 

promedio de Liquidez Corriente que se presenta es de USD 1.117,411 con un mínimo de USD 
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0,000 y máximo USD 770.229,250. El promedio de Endeudamiento del Activo que se presenta 

es de USD 0,470 con un mínimo de USD 0,000 y máximo USD 8,389. El promedio de 

Cobertura de Intereses que se presenta es de USD 1.091,508 con un mínimo de USD -

29.113,389 y máximo USD 344.630,380. El promedio de Apalancamiento que se presenta es 

de USD 8,705 con un mínimo de USD 0,135 y máximo USD 2.722,174. El promedio de 

Fortaleza Patrimonial que se presenta es de USD 0,314 con un mínimo de USD 0,000 y 

máximo USD 60,758. El promedio de Rotación de Cartera que se presenta es de USD 55,695 

con un mínimo de USD 0,000 y máximo USD 6412,591. El promedio de Rotación de Ventas 

que se presenta es de USD 3,072 con un mínimo de USD 0,000 y máximo USD 1.424,279. El 

promedio de ROE que se presenta es de USD 0,733 con un mínimo de USD 0,000 y máximo 

USD 208,363. El promedio de ROA que se presenta es de USD 0,399 con un mínimo de USD 

0,000 y máximo USD 208,363. 

4.2. Análisis De Correlación 

 

Dentro del análisis de los resultados se analizan la correlación entre las variables 

independientes utilizadas y la rentabilidad económica, reflejados en la Tabla 5. Se evidencia 

una correlación negativa entre el ROE con el efectivo en -0,062 y con el tamaño de la empresa 

en -0,109. Sin embargo, se demuestra que existe correlación positiva entre el ROE y el 

Endeudamiento Patrimonial en 0,083, Apalancamiento en 0,037 y la Rotación de Ventas en 

0,927. 
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Tabla  5.  

Análisis de correlación de las variables 

Fuente: Elaboración propia 

Como parte de los resultados se estudió el análisis de regresión, tal como se refleja en 

la tabla 6. La misma muestra las estadísticas presentadas de la ecuación de regresión estimada. 

Los datos evidencian que la regresión es estadísticamente significativa en 0,01 (𝑝 < 0,01), con 

esto se puede demostrar que existe una relación entre el rendimiento de los activos y el resto 

de las variables expuestas. El valor de R-cuadrado es de 0,872, por lo tanto, se muestra que el 

resto de las variables independientes representan el 87,20% de la variación de la variable 

explicada (ROE). Por lo tanto, el efecto del efectivo, el tamaño, endeudamiento patrimonial, 

el apalancamiento y la rotación de ventas, sobre el ROE, son moderados. Si se analiza los 

coeficientes de regresión, los resultados demuestran que las variables utilizadas para 

demostrar la generación de rentabilidad son significativas al 0,05 (𝑝 < 0.05). El aumento de 

los coeficientes de las variables del efectivo y tamaño de la empresa, al ser negativos, 

provocaría una caída en la generación de rentabilidad en las compañías. Sin embargo, si los 

coeficientes como endeudamiento patrimonial, apalancamiento y la rotación de ventas, son 

positivos, indican que un incremento en estos factores generaría un aumento de la rentabilidad. 
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Tabla  6.  

Análisis de Regresión 

 

Fuente: Elaboración propia 

Factor de inflación de la varianza 

Para comprobar la ausencia de multicolinealidad entre las variables independientes se 

procedió a encontrar el factor de inflación de la varianza. La Tabla 5 muestra que el promedio 

del factor de inflación de la varianza es menor a 5 por lo que se concluye que no existe 

correlación entre las variables independientes. 

Tabla  7.  

Análisis de multicolinealidad 

 

 

 

 

Fuente: Elaboración propia 
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Conclusiones 

 

 

La investigación examinó la relación existente entre los factores que inciden en la 

rentabilidad del Sector Financiero y de Seguros en Ecuador durante el año 2021. Se analizaron 

empresas del sector que generaron una rentabilidad positiva. 

Se coincide en esta investigación con los resultados previos obtenidos por Zambrano-

Farías et al., (2021), donde el nivel de liquidez corriente incide con la rentabilidad financiera. 

Igualmente, se concluye que el nivel de endeudamiento tiene una incidencia positiva con el 

rendimiento, resultados coincidentes con la investigación de Salazar Mosquera (2017).  

El estudio arrojó como resultados la correlación positiva entre ROE, endeudamiento 

patrimonial, apalancamiento 

 

 y rotación de venta generando rentabilidad en la empresa del sector objeto de estudio.  

Además, validó la correlación negativa con el efectivo y tamaño de la empresa. 

La investigación contribuye a solventar la falencia referida a los factores que inciden 

sobre la rentabilidad en el sector financiero y de seguros. De esta forma se amplía la literatura 

financiera al incorporar este resultado correspondiente al año 2021, que hasta el momento no 

se habían encontrado investigaciones afines en este período y de este sector. Asimismo, aporta 

datos estadísticos de las fuentes oficiales de los factores que contribuyen a la rentabilidad 

ampliando la literatura de corte financiero. No obstante, queda como limitación el análisis de 

factores externos que inciden en la rentabilidad y la continuidad del estudio durante el año 

2022, lo que permite realizar una comparación del desarrollo financiero del Ecuador en los 

últimos años posterior a la pandemia.  
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