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RESUMEN

En este articulo se abordan los conceptos generales relacionados con el apalancamiento financiero y su
impacto en el sector agricola de la provincia de Santa Elena como una opcién de financiamiento. El
objetivo principal de este estudio es evaluar la contribucion del apalancamiento financiero mediante el
analisis de indicadores financieros para medir la rentabilidad en el sector agricola. Para llevar a cabo
esta investigacion, se empleara un enfoque cuantitativo-cualitativo que permitira recopilar, analizar y
vincular informacién tanto cuantitativa como cualitativa. Esto nos proporcionara datos concretos que
posibiliten el analisis de indicadores como el apalancamiento financiero, el endeudamiento de los
activos y la rentabilidad. Estos indicadores financieros son fundamentales para el estudio y el analisis
de la rentabilidad en el sector agroindustrial. El estudio tiene como finalidad facilitar la toma de
decisiones y servir como un modelo de referencia para el desarrollo del sector agricola en la provincia

de Santa Elena.
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Financial leverage for the agricultural sector of the province of Santa

Elena, year 2021

ABSTRACT

This article addresses the general concepts related to financial leverage and its impact on the agricultural
sector in the province of Santa Elena as a financing option. The main objective of this study is to evaluate
the contribution of financial leverage through the analysis of financial indicators to measure profitability
in the agricultural sector. To carry out this research, a quantitative-qualitative approach will be
employed, allowing for the collection, analysis, and linkage of both quantitative and qualitative
information. This will provide us with concrete data that enables the analysis of indicators such as
financial leverage, asset indebtedness, and profitability. These financial indicators are crucial for the
study and analysis of profitability in the agro-industrial sector. The study aims to facilitate decision-
making and serve as a reference model for the development of the agricultural sector in the province of

Santa Elena.
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INTRODUCCION

El apalancamiento financiero implica el uso de deuda por parte de las empresas para financiar sus
actividades. Esta estrategia tiene como objetivo aumentar el rendimiento economico y productivo de las
entidades. Una de las ventajas del apalancamiento financiero es que se alinea con la teoria del equilibrio
y la jerarquia, ya que ampliaria las oportunidades de crecimiento comercial de las empresas. Sin
embargo, una desventaja es la posible inestabilidad econdmica si el negocio subyacente no es rentable,
lo que resultaria en el pago tardio de la deuda o tasas de interés asociadas, lo que a su vez llevaria a
pérdidas de recursos y desequilibrios econdmicos.

El sector agricola se enfrenta a desafios significativos en términos de obtener los recursos necesarios
para financiar sus actividades de produccion. Los tramites complicados, las altas tasas de interés, los
plazos de financiamiento limitados y la baja liquidez son solo algunos de los factores que han llevado a
los agricultores a buscar fuentes de financiamiento tanto internas como externas, como los
microcréditos. Estos microcréditos les proporcionan cantidades pequeias de crédito que se ajustan a las
necesidades y capacidades de los agricultores, pero a menudo no se consideran las posibles
consecuencias econdmicas de este tipo de financiamiento.

En las ultimas décadas, el sector agricola ha experimentado una serie de desafios relacionados con la
globalizacion, el avance tecnologico y las innovaciones. A pesar de esto, es importante destacar que,
durante el periodo de estudio, el sector agricola también se vio afectado por la pandemia de COVID-19.
En Ecuador, el sector agricola utiliza recursos primarios y fundamentales en la produccion de productos
como cacao, banano, café, flores, camarones, entre otros (Viteri Vera & Tapia Toral, 2018). Estas
actividades agricolas contribuyen a la generacion de capital, lo que permite su adaptacion y
transformacion en industrias secundarias. Sin embargo, las estructuras agrarias en Ecuador no han
alcanzado niveles que les permitan transformar sistemas agroindustriales capaces de generar sinergia
financiera y comercial. Es por ello que el sector agricola ha sido objeto de intensos estudios en el campo
de la economia debido a la generacion de grandes riquezas que produce (Viteri Vera & Tapia Toral,
2018).

El objetivo de este estudio de investigacion es analizar como el apalancamiento financiero contribuye a

la rentabilidad de las empresas del sector agricola en la Provincia de Santa Elena. Se examinaran los
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indicadores financieros relacionados con el apalancamiento financiero, teniendo en cuenta tanto las
ventajas como las desventajas, asi como el impacto que esto tiene en las operaciones financieras de los
agricultores.

El presente analisis se basa en estudios que examinan los factores determinantes de la rentabilidad
financiera en los sectores manufacturero y agricola de Ecuador. Estos estudios se apoyaron en los
estados financieros publicados por la Superintendencia de Compaifiias y emplearon una metodologia
basada en sistemas expertos. Los resultados revelaron que el sector agricola muestra una mayor
eficiencia operativa en comparacion con el sector manufacturero. A pesar de que el sector manufacturero
registra un nivel de ventas mas elevado, se observan pérdidas en este sector. Estos hallazgos resaltan la
importancia de evaluar no solo los ingresos generados, sino también la eficiencia en la gestion financiera
para comprender plenamente la rentabilidad de ambos sectores (Guillen, 2022).

En un estudio realizado por Borja et al. (2022) sobre el apalancamiento financiero y la rentabilidad de
la industria manufacturera en el canton de Cuenca, se examino la relacion entre ambos factores en las
micro, pequefias y medianas empresas del sector industrial durante el periodo 2018-2020. Utilizando
métodos cuantitativos y un disefio no experimental y transversal, se aplico la correlacion de Pearson a
una muestra de 150 empresas. Los resultados revelaron una relacion lineal entre el apalancamiento
financiero y la rentabilidad de las empresas. Sin embargo, tras un analisis mas detallado, se observé que
el apalancamiento financiero no estaba directamente asociado a la rentabilidad debido a su baja
variabilidad. Esto se debe a la existencia de otras variables especificas de cada organizacion y a las
decisiones tomadas internamente, las cuales desempefian un papel fundamental en la obtencion de
rendimientos. Ademas, los eventos politicos y econdémicos, como la suspension de actividades debido
al brote de COVID-19, también influyeron en los resultados de las empresas durante el periodo de
estudio.

El analisis de rentabilidad, endeudamiento y liquidez de microempresas en Ecuador, realizado por
Zambrano-Farias et al. (2021), revela informacion importante sobre el desempefio financiero de estas
empresas en diferentes provincias del pais. El estudio se baso en datos obtenidos de la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros y se centrd en comparar indicadores clave, como la rentabilidad

financiera, el endeudamiento y la liquidez corriente, entre microempresas de la provincia de Guayas y

Pagina 5470



el resto de provincias. Los resultados mostraron que, con un nivel de confianza del 95%, el
endeudamiento promedio y la liquidez corriente eran mas altos en la provincia de Guayas en
comparacion con las demas provincias. Esto indica que las microempresas en Guayas tenian mayores
niveles de deuda y disponibilidad de activos liquidos. Por otro lado, se observd que las microempresas
en el resto de Ecuador presentaban una rentabilidad financiera promedio mas favorable. Es importante
destacar que la provincia de Guayas alberga un mayor nimero de microempresas en comparacion con
otras provincias. Estos hallazgos resaltan la importancia de considerar factores regionales y provinciales
al analizar el desempefio financiero de las microempresas en Ecuador y sefalan areas de mejora para
promover una mayor rentabilidad en el sector microempresarial del pais.

El sector agropecuario en Ecuador, de acuerdo con el Ministerio de Agricultura y Ganaderia, representa
una parte significativa de la poblacion economicamente activa (PEA), con una participacion del 8% en
la produccioén agricola. Durante el afio 2020, la pandemia tuvo un impacto negativo en el sector agricola,
lo que resulté en una disminucion en el proceso de produccion. Sin embargo, dado que el sector agricola
es fundamental para la supervivencia de la humanidad, se implementaron medidas de bioseguridad
establecidas por el gobierno en turno. Esto permitio que el sector agricola continuara con sus actividades,
garantizando la comercializacion de productos de primera necesidad para la alimentacion y generacion
de ingresos. En el estudio realizado por Lara et al. (2022) , se destaca la importancia del sector agricola
y como este se adapto a las circunstancias de la pandemia, demostrando su relevancia para la sociedad
y su capacidad de proveer alimentos esenciales.

En el sector agricola de la provincia de Santa Elena, se llevd a cabo un estudio por Arboleda y Castillo
(2019) que se enfoco en determinar los factores que impactan en dicho sector. El objetivo principal fue
evaluar la viabilidad financiera y la realidad técnica mediante un modelo de inversion basado en
fideicomiso. El propoésito de este modelo era lograr un desarrollo significativo en términos de
produccion, precio, calidad y competitividad. El estudio se llevo a cabo en la hacienda Shambala,
ubicada en la comuna "El Azacar". Como parte de la investigacion, se propuso un modelo de inversion
que buscaba implementar un sistema de riego eficiente. Una vez que se ejecutd este modelo de inversion,
se obtuvieron resultados econdmicos positivos que contribuyeron a mejorar el precio y la calidad del

producto. Ademas, se logré establecer un sistema de riego permanente en la hacienda. El estudio
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realizado por Arboleda y Castillo (2019) destaca la importancia de la inversion en infraestructura
agricola para impulsar el desarrollo sostenible del sector agricola en la provincia de Santa Elena.
Sector agricola

El crecimiento econdmico de Ecuador a lo largo de su historia se ha basado en gran medida en la
produccion agricola. Este sector ha contribuido de manera significativa a la balanza comercial,
generando un superavit comercial dentro del pais. En las zonas rurales de Ecuador, aproximadamente el
36.18% de la poblacion reside, y esta poblacion esta compuesta por productores agricolas que viven en
las areas donde llevan a cabo sus actividades agricolas. Se estima que el 20% de esta poblacion se dedica
al sector agropecuario, y dentro de este grupo, alrededor del 54% se dedica especificamente a las
actividades agricolas. ( Instituto Nacional de Estadistica y Censo, 2020).

El sector agricola desempeia un papel importante en la economia del pais, ya que constituye la principal
fuente de empleo en la actualidad. Con un 29,4% de la poblacion econdmicamente activa dedicada a
esta area, la agricultura se posiciona como la actividad principal que genera ingresos significativos para
la economia. Ademas, su contribucion al Producto Interno Bruto (PIB) es considerable, convirtiéndose
en uno de los pilares fundamentales de la economia nacional (Peralta et al., 2018).

A lo largo de varias décadas, el sector agricola ha enfrentado numerosos desafios. En la region de la
sierra, se establecio como el epicentro para el desarrollo de las actividades agricolas, donde los
campesinos eran considerados meros instrumentos para las haciendas. Otro obstaculo significativo
radica en las marcadas disparidades existentes entre los propietarios de grandes fortunas, los hacendados
y los campesinos. Esta situacion ha llevado a que muchos campesinos queden endeudados de por vida,
y al fallecer, sus deudas son transmitidas a las generaciones futuras (Garcia et al., 2019).

El sector agricola en Ecuador desempefia un papel fundamental en el sistema econdémico del pais, siendo
reconocido como su columna vertebral. No solo se encarga de la produccion de alimentos y materias
primas, sino que también genera una gran cantidad de empleo. De hecho, aproximadamente el 25% de
la poblacion economicamente activa (PEA), es decir, alrededor de 1,6 millones de personas, trabaja en
este sector ( Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, 2017).

El Ecuador es reconocido por su valiosa riqueza natural y biodiversidad que posee, las cuales forman

ventajas para el pais; tanto asi que durante el 2017 la agricultura, ganaderia, caza y silvicultura significo
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un 8.18% del Producto Interno Bruto (PIB) llegando a ocupar el tercer lugar del resto de las actividades
economicas que integran el PIB; se incluyen las exportaciones de petroleo crudo y sus derivados a este
rubro, los productos del sector agricola son los méas destinados a la exportacion, tales como el camaron,
el banano, y las flores (Banco Central del Ecuador , 2019).

Las parroquias Colonche y Manglaralto dentro de la Provincia de Santa Elena estdn dedicadas
principalmente a la produccion de alimentos de origen agricola, considerando sus cualidades naturales
y productivas. Los principales resultados arrojan que la mayor parte de agricultores tienen dificultades
en los sistemas de riego, bajos ingresos y el monocultivo como principal opcién de la produccion,
surgiendo la necesidad de cambios en las estrategias de produccion donde se puedan priorizar las
acciones en el uso de practicas agroecologicas (Andrés Drouet, Tania Pérez, 2021).

El Ministerio de Agricultura y Ganaderia ha llevado a cabo una iniciativa para impulsar la produccion
agricola sostenible en la parroquia de Colonche, beneficiando a 191 agricultores locales. En este
proyecto, se ha destinado la siembra de 200 hectareas de maiz, con el objetivo de promover la gestion
empresarial y fortalecer a pequefios y medianos productores agricolas. Para llevar a cabo esta iniciativa,
se ha establecido un convenio entre el Ministerio de Agricultura y Ganaderia y la asociacion
PIDAASSE, mediante el cual se ha entregado un financiamiento de 200.000 dolares. Estos fondos seran
utilizados para la ejecucion de las operaciones necesarias en las plantaciones, especialmente enfocadas
en cultivos de ciclo corto, brindando asi beneficios directos a los agricultores de la provincia de Santa
Elena (Ministerio de Agricultura y Ganaderia , 2018).

Segun Coba (2020), en Ecuador, los agricultores y ganaderos, que se dedican a la sexta actividad
econdémica mas importante en el pais, enfrentan dificultades para acceder a créditos formales. Solo el
4,2% de los productores agropecuarios han logrado financiar sus negocios a través de préstamos de la
banca publica o privada. A pesar de que el sector agropecuario es uno de los pilares fundamentales de
la produccion, el empleo y la economia ecuatoriana, representando el 8% del PIB, los agricultores tienen
un acceso limitado a créditos por parte de las entidades financieras. La mayoria de los agricultores se
financian mediante sus propios ingresos (Coba, 2020).

En el pasado, obtener recursos econdmicos a través del microcrédito agricola era considerado

practicamente imposible debido al alto riesgo percibido por las instituciones financieras. Sin embargo,

Pagina 5473



en las parroquias de Colonche y Manglaralto, se implement6 de manera sistemadtica la propuesta de las
finanzas rurales, también conocida como microcrédito productivo. La iniciativa contd con la
participacion de la AeA (Agricultura en Accion) y su colaborador local, el Centro de Promocion Rural
(CPR). A medida que el proyecto se fue formalizando, se pudo observar mejoras significativas en la
productividad de los cultivos, lo que se tradujo en una mejora en la calidad de vida de los agricultores
en comparacion con afios anteriores (Sanchez, 2011).

Apalancamiento financiero

El apalancamiento financiero implica el uso de endeudamiento para financiar operaciones en lugar de
utilizar unicamente fondos propios. Esta estrategia multiplicaria la rentabilidad, ya que permite
aprovechar el efecto de apalancamiento. Sin embargo, también conlleva el riesgo de no obtener los
resultados esperados y, en casos extremos, llevaria a la insolvencia. En resumen, el apalancamiento
financiero ofrece la posibilidad de obtener mayores ganancias, pero requiere una gestion cuidadosa para
evitar situaciones de incumplimiento financiero.

De acuerdo con Bryan (2016), autor del libro Administracion Financiera, el apalancamiento financiero
se refiere a la estrategia mediante la cual una organizacion asume deudas financieras para maximizar el
efecto de la inversion en las utilidades por accion. En otras palabras, el apalancamiento financiero se
entiende como un indicador que muestra como varian las utilidades antes de intereses ¢ impuestos en
relacion con las utilidades por accion. Esta practica implica asumir cargas fijas en forma de deudas con
el objetivo de potenciar los rendimientos obtenidos por la empresa.

Segun los estudios de James y John (2010) en su obra Fundamentos de la Administracion, el
apalancamiento financiero implica el uso de financiamiento con costos fijos. Es importante destacar que,
a diferencia del apalancamiento operativo, el apalancamiento financiero es una eleccion consciente por
parte de la empresa. No existe ninguna obligacion para las empresas de incurrir en deudas a largo plazo
o de utilizar financiamiento preferencial. De hecho, las empresas tienen la opcidon de financiar sus
operaciones y gastos de capital mediante fuentes internas o emitiendo acciones ordinarias. Por lo tanto,
el apalancamiento financiero se considera una decision estratégica que permite a las empresas

aprovechar el efecto de la inversion en sus utilidades por accion.
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En este estudio, se llevard a cabo un analisis estadistico cuantitativo de las empresas agricolas ubicadas
en la Provincia de Santa Elena. Para ello, se utilizard una muestra poblacional obtenida de la base de
datos del directorio de compafias registrados en la Superintendencia de Compaiiias. Nuestro enfoque se
centra en las empresas agricolas activas en la actualidad dentro de la provincia de Santa Elena.

Tabla 1Empresas agricolas de la provincia de Santa Elena

Empresas agricolas provincia de Santa Elena

Poblacion Muestra Porcentaje

30 5 17%

Nota. Fuente: datos tomados desde la superintendencia de compaiiias
Se realiz6 un muestreo estadistico seleccionando aleatoriamente 5 empresas agricolas de la Provincia
de Santa Elena equivalente al 17% de la poblacion empresarial en el sector agricola, las mismas que nos
serviran como referencia para el estudio del apalancamiento financiero, estas empresas sobresalen en el
ambito econdmico y financiero dentro de la provincia de Santa Elena por ser grandes industrias
agricolas.
METODOLOGIA
Este estudio de investigacion se caracterizo por su enfoque descriptivo y cuantitativo. Se llevo a cabo la
recopilacion, vinculacion y analisis de datos cuantitativos para obtener informacion precisa y detallada.
Se optd por utilizar el método de investigacion cuantitativa para examinar de manera integral las
empresas del sector agricola. Los datos utilizados en el estudio fueron proporcionados por la
superintendencia de compaiiias, abarcando un periodo extenso desde 2015 hasta 2021. Esto permitio
analizar y comprender la evolucion y el comportamiento de las empresas agricolas a lo largo de varios
afios (Guelmes & Nieto, 2015).
En esta investigacion, se emplearon métodos de analisis de indicadores financieros basados en datos
recopilados de empresas agricolas en la provincia de Santa Elena. Mediante el calculo de los margenes
de apalancamiento, se pudo obtener una vision mas clara de la situacion financiera de estas empresas y
generar resultados que reflejen los indices financieros relevantes. El enfoque utilizado fue el método

inductivo, mediante la recoleccion de informacion de fuentes primarias, con el objetivo de verificar el
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impacto del apalancamiento financiero en el sector agricola de la provincia de Santa Elena (Herndndez
Sampieri, 2018).

RESULTADOS

Los siguientes datos reflejan los resultados de la evaluacion de indicadores financieros de empresas del
sector agricola en la provincia de Santa Elena. El proposito de este analisis es comprender la situacion
econdmica y financiera de cada entidad. Se ha confirmado que, durante el periodo estudiado, las
empresas agricolas han mostrado un nivel de apalancamiento que ha conducido a una rentabilidad
positiva.

El apalancamiento se define como la relacion entre los activos obtenidos y el patrimonio. En otras
palabras, indica el grado de respaldo de los recursos internos de la empresa en comparacioén con los
recursos de terceros.

Tabla 24palancamiento

APALANCAMIENTO

Afio Ecuanatropics S.A. Agroaceites Agri Frutti Agriprom Agriproduct

S.A. S.A. S.A. S.A.
2021 -15,99 2,06 2,92 1,33 1,19
2020 21,10 1,87 6,12 1,33 1,27
2019 2,15 2,29 7,36 1,45 1,32
2018 1,82 1,92 6,39 1,73 1,25
2017 1,67 0,30 6,12 2,10 1,24
2016 20,77 1,01 6,86 2,42 1,16
2015 23,99 1,77 2,40 2,25 1,23

Nota. Fuente: datos tomados desde la superintendencia de compaiiias
Al examinar la Tabla 2, se observa que la empresa Ecuanatropics S.A. mantuvo un nivel de
apalancamiento financiero estable durante el periodo comprendido entre 2015 y 2016. Sin embargo, en
los afios 2017 a 2019 experiment6 una disminucion significativa, especialmente en el afio 2020 debido
a la pandemia. Posteriormente, en el afio 2021, el grado de apalancamiento aument6 gradualmente pero
luego disminuyd, alcanzando un valor de -15,99. Por otro lado, las empresas Agroaceites S.A., Agriprom
S.A. y Agriproduct S.A. mantuvieron un nivel constante de apalancamiento financiero en el rango de

1,16 a 2,42 durante todo el periodo de estudio.
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En cuanto a la empresa Agri frutti S.A., su nivel de apalancamiento experiment6 un aumento desde 2015
hasta 2016, y se mantuvo relativamente estable hasta el afio 2020. Sin embargo, en el afo 2021, se
observo una disminucion en dicho nivel. Es importante destacar que un grado de apalancamiento
superior a 1 indica que la inversion es rentable, mientras que un valor inferior a 1 sugiere que podria
generar pérdidas.

El indice de endeudamiento del activo permite determinar el nivel de autonomia financiera de una
empresa. Cuando este indice es alto, indica que la empresa depende en gran medida de sus acreedores y
tiene una capacidad limitada para endeudarse, lo que implica un mayor riesgo en su estructura financiera
y posible descapitalizacion. Por el contrario, un indice bajo refleja un alto grado de independencia de la
empresa en relacion con sus acreedores.

Tabla 3Endeudamiento del activo

ENDEUDAMIENTO DEL ACTIVO

Aiio Ecuanatropics Agroaceites Agri Frutti Agriprom Agriproduct
S.A. S.A. S.A. S.A. S.A.
2021 1,06 0,51 0,66 0,25 0,16
2020 0,95 0,46 1,16 0,25 0,21
2019 0,54 0,56 1,14 0,31 0,24
2018 0,45 0,48 1,16 0,42 0,20
2017 0,40 0,31 1,16 0,52 0,19
2016 0,95 0,01 1,15 0,59 0,14
2015 0,96 0,44 0,58 0,56 0,19

Nota. Fuente: datos tomados desde la superintendencia de compaiiias

Seglin se observa en la Tabla 3, la empresa Ecuanatropics S.A. mantuvo un nivel constante de
endeudamiento de activos durante el periodo de 2015 a 2016. Sin embargo, en el afio 2017 se produjo
una disminucion significativa en su nivel de endeudamiento, el cual se mantuvo estable en los afios
siguientes, de 2018 a 2019. Posteriormente, en los afios 2020 y 2021, dicho nivel de endeudamiento
aumentd debido a los desafios generados por la pandemia del COVID-19.

En contraste, las empresas Agroaceites S.A., Agriprom S.A. y Agriproduct S.A. demostraron mantener
un grado de endeudamiento estable durante todo el periodo de estudio, comprendido entre 2015 y 2021.
En cuanto a la empresa Agri frutti S.A., se observd un aumento significativo en su grado de

endeudamiento de 2015 a 2016, y este incremento se mantuvo hasta el afio 2020. Sin embargo, para el
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afio 2021, se registré una disminucion en su nivel de endeudamiento, liberando asi los activos de sus
acreedores.

La rentabilidad financiera es un indicador de gran importancia, ya que mide el beneficio neto generado
en relacion con la inversion realizada por los propietarios de la empresa. También refleja las expectativas
de los accionistas o socios, quienes evaliian el costo de oportunidad al comparar la rentabilidad de la
empresa con otras alternativas de inversion de riesgo. Para calcular la rentabilidad, se divide facilmente
la utilidad neta entre el patrimonio.

Tabla 4. Rentabilidad financiera

RENTABILIDAD FINANCIERA
Afio Ecuanatropics Agroaceites S.A.  Agri Frutti Agriprom Agriproduct

S.A. S.A. S.A. S.A.
2021 0,27 0,03 0,04 0,13 0,43
2020 0,21 -0,06 0,01 0,10 0,46
2019 0,04 -0,04 0,27 0,11 0,44
2018 0,03 0,00 0,08 0,00 0,47
2017 0,01 0,01 -0,03 0,12 0,40
2016 0,04 0,01 0,00 0,14 0,47
2015 0,06 0,02 -0,02 0,25 0,35

Nota. Fuente: datos tomados desde la superintendencia de compaiiias

En la Tabla 4 se muestra la rentabilidad financiera de las empresas analizadas. Durante el periodo de
2015 a 2017, se observa una disminucion gradual en la rentabilidad de Ecuanatropics S.A., Agriprom
S.A.y Agriproduct S.A., lo cual indica que estas empresas no lograron alcanzar los resultados esperados
durante ese periodo. Por otro lado, Agroaceites S.A. experimentd una disminucion en su rentabilidad
financiera desde 2015 hasta 2019, principalmente afectada por la pandemia en el afio 2020, aunque logro
recuperar su rentabilidad en 2021.

En contraste, las empresas Agriprom S.A. y Agriproduct S.A. mantuvieron una rentabilidad financiera
estable de 2019 a 2021, sin que la crisis de la pandemia tuviera un impacto significativo en sus
resultados. Por su parte, Ecuanatropics S.A. mostrd una rentabilidad inestable, siendo especialmente
afectada por la pandemia del Covid-19.

En cuanto a la empresa Agri Fruti S.A., se evidencié un desequilibrio financiero durante el periodo

analizado de 2015 a 2019, lo que provoco una pérdida de rentabilidad economica en los afios 2015 y
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2017. Es importante destacar que, durante estos periodos de estudio, las diferentes empresas analizadas
tuvieron escenarios de rentabilidad diversos y, segun las estrategias implementadas en cada etapa,
obtuvieron los resultados esperados. En general, se podria afirmar que las empresas agricolas lograron
mantener una rentabilidad positiva por cada ddlar vendido.

Tabla SAndlisis estadistico de Indicadores financieros

INDICADORES FINANCIEROS

Apalancamiento Endeudamiento del activo Rentabilidad
financiera
Ecuanatropics S.A. 55,33% 27,53% 11,84%
Agroaceites S.A. 7,08% 14,49% 7,89%
Agri Frutti S.A. 24,12% 36,23% 6,57%
Agriprom S.A. 7,96% 14,85% 15,78%
Agriproduct S.A. 5,48% 6,88% 56,57%
TOTAL 100% 100% 100%

Nota. Fuente: datos tomados desde la superintendencia de compaiiias

De acuerdo a los resultados obtenidos de manera estadistica se determina que si se tiene un
apalancamiento alto o bajo las empresas estudiadas muestran obtener la rentabilidad esperada, como es
en el caso de la empresa Ecuanatropics S.A. durante el periodo de estudio mantuvo un grado de
apalancamiento de 55,33%, pero pese a eso se obtuvo una rentabilidad financiera del 11,48% que en
comparacion con la empresa Agriproduct S.A. su grado de apalancamiento es de 5,48% logrando
obtener una rentabilidad del 56,57%, lo que indica que la rentabilidad de las empresas agricolas es
positiva indistintamente del grado de apalancamiento que posean con terceros.

Para la verificacion de la hipdtesis se utilizo el método estadistico de regresion lineal el cual nos facilito
la obtencion de resultados esperados, se manipuld los datos de las empresas tomadas aleatoriamente, las
mismas que cumplieron con las condiciones de estudio, posterior a esto para la verificacion de hipdtesis
se analizo 35 observaciones para de esta manera verificar si el apalancamiento financiero tiene efectos
positivos en la rentabilidad de las empresas del sector agricola, los resultados obtenidos provienen del
analisis del apalancamiento y la rentabilidad financiera.

El presente estudio utilizo el método estadistico de regresion lineal para comprobar que el
apalancamiento financiero incide de manera positiva dentro de las empresas del sector agricola, este

método proporciona informacion precisa sobre los indicadores financieros estudiados dentro del sector
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y en un periodo ya establecido.

Se ha planteado una hipotesis nula y una alternativa de acuerdo a los resultados obtenidos

HO: El apalancamiento financiero no tiene efectos positivos en el sector agricola de la provincia de
Santa Elena.

H1: El apalancamiento financiero tiene efectos positivos en el sector agricola de la provincia de Santa
Elena

Regla de decision P-Value from Pearson ® score

Si r = 0 no existe correlacion entre variables.

Si0.00 <r <+ 0.20 existe correlacion no significativa.

Si+0.20 <r <+ 0.40 existe correlacion baja.

Si+0.40 <r <=+ 0.70 existe correlacion significativa.

Sir =1 existe correlacion perfecta positiva entre variables.

Si r = -1 existe correlacion perfecta negativa.

Tabla 6. Indicadores financieros evaluados

RESUMEN DEL MODELO

COEFICIENTE DE CORRELACION -0,192
R*2 0,037
R”*2 AJUSTADO 0,037
ERROR TIPICO 0,480
OBSERVACIONES 35

Nota. Fuente: datos tomados desde la superintendencia de compaiiias
Para evaluar la hipdtesis de si el apalancamiento tiene efectos positivos en la rentabilidad del sector, se
utilizo el coeficiente de Pearson, también conocido como coeficiente de determinacion. Este coeficiente
indica la cantidad de variabilidad que una variable podria explicar. En este caso, el R*2 muestra que el
3,7% de los gastos financieros se explican por el apalancamiento.
Asimismo, se calcul6 el coeficiente de correlacion de Pearson (R), que obtuvo un resultado de -0,192.
Este valor muestra una correlacion perfectamente negativa entre el apalancamiento y la rentabilidad.

Debido a las problematicas ocasionadas por la pandemia del Covid-19, el sector agricola fue fuertemente
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afectado, lo que llevo a la paralizacion de actividades y a un impacto negativo en la rentabilidad. Por lo
tanto, se rechaza la hipotesis alternativa y se acepta la hipdtesis nula.

Durante el periodo de estudio de 2015 a 2021, se observa que las inversiones de las empresas agricolas
estuvieron compuestas por fuentes de financiamiento externas con costos financieros. Esto significa que
las empresas del sector optaron por incrementar sus operaciones mediante el endeudamiento, lo cual
generd mayores costos. Sin embargo, las empresas agricolas mostraron comportamientos variables en
cada periodo debido al alto endeudamiento y los costos asociados, especialmente debido a los efectos
de la pandemia del Covid-19 en el sector.

Finalmente, al aplicar la formula estadistica del valor P del coeficiente de Pearson, se determind que
existe una correlacion perfectamente negativa entre el apalancamiento financiero y la rentabilidad. Esto
indica que los costos generados por la deuda tienen un impacto significativo en la rentabilidad. Un
apalancamiento excesivo resultaria en pérdidas, mientras que un apalancamiento moderado podria
generar utilidades en el sector agricola. Por lo tanto, es crucial tomar decisiones de financiamiento
optimas y confiables que promuevan cambios significativos en la estructura financiera de las empresas
del sector agricola.

DISCUSION DE RESULTADOS

Esta investigacion ha explorado el comportamiento de tres indicadores financieros los cuales son
considerados claves para el analisis de la rentabilidad de las empresas del sector agricola, se realiz6 un
estudio del apalancamiento, endeudamiento del activo y rentabilidad financiera.

Tabla 7indicadores financieros evaluados

INDICADORES FINANCIEROS

Apalancamiento Endeudamiento del Rentabilidad
activo Financiera
Ecuanatropics S.A. 7,93 0,76 0,09
Agroaceites S.A. 1,60 0,40 0,06
Agri Frutti S.A. 5,45 1,00 0,05
Agriprom S.A. 1,80 0,41 0,12
Agriproduct S.A. 1,24 0,19 0,43

Nota. Fuente: datos tomados desde la superintendencia de compaiiias
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En la tabla 7 se muestra el anélisis del apalancamiento financiero en las empresas agricolas estudiadas.
A pesar de las diversas problematicas ocasionadas por la pandemia del Covid-19, todas las empresas
presentaron un nivel de apalancamiento financiero, obteniendo diferentes niveles de endeudamiento y
rentabilidad. La empresa Ecuanatropic S.A. mostré un alto margen de apalancamiento, pero su
rentabilidad fue moderada. Agroaceites S.A. tuvo un menor nivel de apalancamiento y una rentabilidad
positiva. Agri frutti S.A. presentd un nivel de apalancamiento elevado y una rentabilidad relativamente
baja. Agriprom S.A. obtuvo una rentabilidad financiera superior y un grado de apalancamiento
moderado. Por ultimo, Agriproduct S.A. tuvo un nivel de apalancamiento bajo y una rentabilidad
destacada. A pesar de las diferencias, todas las empresas mantuvieron un grado de rentabilidad
financiera considerado 6ptimo.

El valor de este indice no esta vinculado al uso del endeudamiento y se considera razonable que se sitie
alrededor del 50% o 60%. Si este nivel es mayor, se corre el riesgo de comprometer la solvencia de la
empresa, mientras que, al ser menor, se pondria en peligro la rentabilidad. En resumen, a medida que
aumenta el efecto del apalancamiento, la rentabilidad de los recursos también aumenta a expensas de
una menor solvencia. No obstante, es importante tener en cuenta que un mayor grado de apalancamiento,
es decir, una mayor proporcion de deuda en relacion con los recursos propios, podria comprometer la
solvencia de la empresa. Si los resultados empresariales generan pérdidas, existe el riesgo de enfrentar
situaciones de insolvencia técnica, donde las obligaciones superan el valor de los activos. Por lo tanto,
el nivel de endeudamiento es una ratio que requiere especial atencion, a pesar de que muchos indicadores
financieros no lo consideran.

El presente articulo guarda relacion con la investigacion de (Borja et al., 2022) que habla del
apalancamiento financiero y rentabilidad de la industria manufacturera del canton Cuenca, Ecuador
donde este estudio indica que existe relacion lineal entre el apalancamiento financiero y la rentabilidad
pese a las circunstancias sociales y econdmicas ocasionadas por el covid-19; por otro lado coincide con
(Zambrano-Farias et al., 2021) sobre el analisis de rentabilidad, endeudamiento y liquidez de
microempresas en Ecuador el mismo que menciona sobre el andlisis y comparacion de los indicadores
financieros como el apalancamiento financiero, el endeudamiento y la liquidez de las microempresas de

la provincia del Guayas y las del resto de la provincia del Ecuador, los resultados indican que con un
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nivel de confianza del 95% el nivel de promedio del endeudamiento y la liquidez corriente son mayores
en la provincia del Guayas mientras en el resto del Ecuador las microempresas presentan mejor
rentabilidad financiera promedio sin tomar en cuenta que en la provincia del Guayas se centra el mayor
numero de microempresas.

CONCLUSIONES

En conclusién, este estudio examind el comportamiento de tres indicadores financieros clave: el
endeudamiento promedio, el nivel de apalancamiento y la rentabilidad financiera, dentro del sector
agricola en la provincia de Santa Elena durante el periodo 2015-2021.

Los hallazgos revelan que las empresas agricolas analizadas mantuvieron un nivel de endeudamiento
promedio de 0.55, lo cual indica un nivel aceptable de endeudamiento. Ademas, se observod que estas
empresas mantuvieron un grado de apalancamiento constante de 3.60, lo que indica una estabilidad
financiera en el periodo analizado.

Es importante tener en cuenta que durante este periodo se presentaron factores externos significativos,
como la problematica del COVID-19, que podrian haber afectado la rentabilidad financiera del sector
agricola. Sin embargo, estos factores no fueron el enfoque principal de este estudio.

Los resultados sugieren que el sector agricola en la provincia de Santa Elena logre mantener una
situacion financiera s6lida en términos de endeudamiento y apalancamiento durante los periodos que se
analicen. Se recomienda realizar investigaciones futuras que aborden el impacto de factores externos en
la rentabilidad financiera del sector agricola para obtener una imagen mas completa y detallada. un grado
de rentabilidad financiera de 0,15 que de acuerdo a las estrategias implementadas en cada periodo se
obtengan los resultados esperados.

Cumpliendo con el objetivo de la investigacion, se concluye que los factores que inciden en la
rentabilidad del sector agricola son: el apalancamiento financiero, endeudamiento de los activos pese a
esto durante el periodo de estudio atravesando por la crisis del covid-19 las empresas se vieron afectadas,
sin embargo la mayor parte de ellas recuperaron el nivel de rentabilidad 6ptimo obteniendo los

resultados esperados tomando en cuenta que el nivel de apalancamiento fue constantemente variable.
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Se recomienda profundizar en el andlisis de los indicadores de rentabilidad financiera del sector agricola
dentro de la provincia de Santa Elena de tal manera que se pueda determinar el nivel de desarrollo y a
la vez que contribuya a tomar medidas de financiamiento de manera eficiente.
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