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CAPÍTULO I 

INTRODUCCIÓN 

 

1.1 Justificación 

 

1.1.1 Justificación teórica 

 

“La producción nacional de calzado abarca el 84% de las ofertas global. Ambato, 

provincia de Tungurahua, es la principal proveedora del producto” (Directorio de Calzado 

en Ecuador, 2018). 

 

Para el (Servicio de Rentas Internas- SRI, 2020) mediante la información del sistema 

SAIKU menciona que:  

 

Las empresas dedicadas a la fabricación de calzado, botines, polainas, partes de 

cuero para calzado y servicio de apoyo, registraron ventas totales por un valor de 

$138,4 millones de USD en el año 2019 a nivel nacional, de las cuales el 54,4% 

fue en Tungurahua, siendo una de las provincias con mayor concentración de esta 

actividad económica, seguido de Pichincha con el 20,7%, Azuay 10,8% y Guayas 

9,4%. Durante el periodo 2011-2019 las provincias mencionadas han presentado 

una tasa promedio de crecimiento anual que va de 1,4% a 4,3%, con excepción de 

Guayas que registró un decrecimiento de 2,1%. En la provincia de Tungurahua, 

los cantones que generaron mayor volumen de ventas son Ambato, Cevallos y 

Pelileo. 

 

Es por esta razón que el presente proyecto de investigación analiza la situación del sector 

del calzado en el cantón Ambato enfocándose en la estructura del capital como elemento 

de riesgo de permanencia en el sector. Al analizar la estructura de capital servirá para 

determinar la combinación de recursos propios y ajenos que interviene en el sector del 

calzado y por ende el riesgo de permanecer en el mismo.  
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Además, considerando las diferentes teorías del análisis de la estructura de capital para 

(Ferrer & Tresierra, 2009) manifiestan que: 

 

La oportunidad de inversión real al mismo tiempo de estar a acompañada también 

condiciona, por decisiones de financiación; determinando a su vez la composición 

del capital entre deuda y recursos propios; respecto a lo anterior se refleja en la 

estructura de capital adoptada por la empresa, luego de ser considerados aspectos 

como coste de la deuda, presión fiscal, riesgo de quiebra, entre otros. 

 

De acuerdo al último censo realizado en el país en el año 2010, el (Instituto Nacional de 

Estadísticas y Censos- INEC, 2011) en los resultados del cantón Ambato señala que las 

principales actividades productivas son: 

• Fabricación de calzado  

• Fabricación de prendas de vestir   

 

La industria de fabricación de calzado tiene 145 establecimientos económicos 

representando un 6.9% y 3199 personal ocupado correspondiente al 27%. En ingresos por 

ventas de bienes según las principales industrias de manufactura en el cantón   Ambato se 

puede evidenciar el siguiente gráfico en millones de dólares: 

 



3 

 

Gráfico N.º 1 Principales actividades económicas  

Fuente: (Instituto Nacional de Estadísticas y Censos- INEC, 2011) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

En las bases de datos de  (La Cámara de Industrias y de Producción de Tungurahua, 2020) 

se puede evidenciar que están registradas las siguientes empresas del sector del calzado 

como: PLASTICAUCHO INDUSTRIAL S.A., INCALZA, CALZALONA, MIL BOOTS 

CIA.LTDA., CALZADO MARCIA, CALZADO GAMOS, PIEFLEX y 

DISTRISHOES.S.A.  entre otras. 

 

En la (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) se encuentra el ranking 

empresarial 2019 de las empresas sujetas a control, según información entregada del 

ejercicio económico del año 2018 de compañías activas, la provincia de Tungurahua 

cuenta con 500 empresas registradas y controladas divididas de a siguiente manera:  

Tabla Nº 1 Empresas sujetas a control  

 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 
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Gráfico N.º 2 Empresas sujetas a control  

Fuente: (Instituto Nacional de Estadísticas y Censos- INEC, 2011) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

Las empresas son clasificadas de acuerdo al tamaño de las mismas para la 

(Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020), Predominando siempre los 

ingresos sobre el número de trabajadores: 

  

a) Microempresas: debe tener de 1 a 9 trabajadores ó sus ingresos menores a 

$100.000,00 dólares. 

b) Pequeña empresa: debe tener de 10 a 49 trabajadores ó sus ingresos entre 

$100.001,00 y $1'000.000,00. 

c) Mediana empresa: debe tener de 50 a 199 trabajadores ó sus ingresos entre 

$1'000.001,00 y $5'000.000,00. 

d) Empresa grande: debe tener de 200 trabajadores en adelante   ó sus ingresos 

superiores a los $5'000.001,00. 

 

En el cantón Ambato existe 26 empresas que se encuentran en el sector del calzado según 

base de datos de la (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) las mismas 

que se detallan a continuación: 
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Tabla Nº 2 Empresas de calzado – Ambato  

 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

 

Gráfico N.º 3 Empresas de Calzado – Ambato  

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

1.1.2 Justificación metodológica  

 

El presente trabajo investigativo es importante porque se utilizará toda la información 

relevante y respectiva del sector del calzado del cantón Ambato, facilitando así la 

obtención de datos reales que servirán para realizar el análisis de la estructura de capital 

como elemento de riesgo de permanencia en el sector del calzado en la ciudad de Ambato. 
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Para ello, hay que tener muy en cuenta que no todas las empresas enfrentan la misma 

realidad, por eso el escenario va hacer distinto en este trabajo de investigación se analizara 

a las empresas que se encuentran registradas y controladas en la (Superintendencia de 

Compañías, valores y seguros ) del cantón Ambato. 

 

A demás se cuenta con información muy valiosa proveniente páginas de internet de fuente 

muy confiable como son: el Servicio de Rentas Internas, la Superintendencia de 

Compañías, Valores y Reaseguros, el Banco Central del Ecuador, entre otras. Estas 

fuentes de información serán un aporte primordial en el trabajo de investigación 

permitiendo alcanzar los objetivos de este trabajo de investigación. 

1.1.3 Justificación práctica 

 

Esta investigación se realizó porque existe la necesidad desarrollar un análisis de la 

estructura de capital como elemento de riesgo de permanencia en el sector del calzado en 

la ciudad de Ambato, y ver la situación real realidad de las empresas del cantón. 

  

El trabajo de investigación es factible y viable porque se cuenta con la información 

oportuna y precisa de las empresas del sector de calzado del cantón Ambato, además con 

el conocimiento y tiempo necesario para realizar este proyecto de investigación.  

 

1.1.4 Formulación del problema de investigación 

 

¿Cuál es la importancia de la estructura del capital como elemento de riesgo de 

permanencia en el sector del calzado en la ciudad de Ambato? 
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1.2 Objetivos                      

 

1.2.1Objetivo general 

 

Evaluar el efecto de la estructura de capital en el de riesgo de permanencia en el sector del 

calzado de Ambato durante el período 2019.  

 

1.2.2. Objetivos específicos 

 

• Indagar la situación financiera de las empresas del sector del calzado de Ambato 

haciendo énfasis en la estructura del capital. 

 

• Analizar la incidencia de la estructura del capital en el riesgo de permanencia en 

el sector del calzado, a través de tácticas estadísticas e indicadores financieros. 
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CAPÍTULO II 

MARCO TEÓRICO 

2.1 Revisión de literatura  

 

2.1.1 Antecedentes investigativos  

 

En el siguiente contexto varios autores han recabado información acerca de la estructura 

de capital y de riesgo de permanencia llegando a conclusiones importantes como son las 

que se detallan a continuación: 

 

En el artículo científico de (Rivera, 2002)  con el tema “Teoría sobre la estructura de 

capital” evalúa el problema sobre la   financiación empresarial desde diferentes puntos de 

vista, empezando desde propuestas teóricas en escenarios de mercados perfectos, dando 

origen a dos corrientes teóricas contrapuestas, conocidas como la tesis tradicional y la 

tesis de (Modigliani & Miller)  para lo cual llega a las siguientes conclusiones:  

 

“La tesis tradicional, sostiene que existe una combinación financiera entre recursos 

propios y ajenos que minimiza el costo del capital medio ponderado y, por lo tanto, 

permite incrementar el valor de empresa con el uso acertado del apalancamiento 

financiero”  (Rivera, 2002). 

 

La tesis de (Modigliani & Miller), que considera “que no existe una estructura financiera 

óptima; justificada por una supuesta independencia entre el valor de la empresa y el costo 

de capital medio ponderado respecto al apalancamiento” (Rivera, 2002). 

 

Para (Angarita & Vega, 2020, pág. 59) , en su trabajo investigativo con el tema “Estructura 

de capital eficiente en el negocio de hipermercados en Colombia”, cita las siguientes 

conclusiones:  
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El costo de la deuda no es estático durante todos los niveles de endeudamiento, 

dado que la medición de costos en las entidades financieras se realiza con base a 

la calificación por indicadores de apalancamiento, por lo tanto, a mayor deuda 

estos indicadores se verán afectados. 

Hay un nivel máximo de endeudamiento que se puede estimar en 80%, dado que 

las entidades financieras no estarían dispuestas a financiar una operación por 

encima de estos niveles. 

 

En el trabajo de titulación de  (Dávalos, 2018), con el tema  “El nivel de apalancamiento 

y estructura de capital de las empresas del sector elaboración y conservación de pescados, 

crustáceos y moluscos del Ecuador”,  en el  período analizado 2012-2016, concluye que 

la  estructura de capital no mantiene un patrón único para todas las empresas,  por lo que 

se puede determinar que cada empresa indistintamente a la actividad que se dedique la 

estructura de capital es distinta entre una y otra, no obstante la financiación con deuda es 

la preferencia del 63% de empresas del sector, información que se  refleja en los estados 

financieros y se ubican en los rangos del 0% al 60%. Además, las empresas que prefirieron 

financiarse a través de pasivos reflejan tasas de costo promedio ponderado de capital entre 

el 4,13% y 13.38%; mientras que las empresas que prefirieron financiación de recursos 

propios, no lograron reflejar tasas inferiores al 9,02%.  

 

De la misma manera (Dávalos, 2018), en su trabajo manifiesta que mientras se introduce 

el endeudamiento en la empresa, se va incrementando el riesgo; en este sentido los 

accionistas demandan mayores retornos lo cual queda en evidencia en el aumento del 

costo de los recursos propio, por lo tanto, se concluye que financiarse con deuda es más 

conveniente para las empresas al ser un recurso más barato, pero que paulatinamente eleva 

el riesgo de permanecer en un mercado muy competitivo.  

 

Un estudio de  (Otero, López, & Vivel, 2017), con el tema de su trabajo de investigación 

“La estructura de capital de la PYME un análisis empírico” detalla las siguientes 

conclusiones: 
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El endeudamiento más elevado se presenta en las empresas de menor, de este 

modo, los resultados corroboran en gran medida la evidencia empírica existente, y 

se justifican por los elevados niveles de asimetría informativa frente a las entidades 

de crédito.  

Se ha comprobado que la existencia de garantías y oportunidades de crecimiento 

actúan como paliativos de las restricciones financieras que sufren las Pymes, 

motivadas en gran medida por su falta de transparencia, lo que provoca que las 

entidades financieras les racionen el crédito y, además, les exijan mayores primas 

de riesgo. 

 

En el trabajo de investigación de los autores (Roncancio, Rojo, & Valencia, 2014 ) con el 

tema “Estudio para determinar la estructura de capital óptima para la empresa SUTRAK 

S.A” mencionan que no cuenta con una estructura óptima de capital, según las necesidades 

de efectivo de la organización, se observa una escala de preferencias de sus directivos, los 

cuales pueden tomar decisiones de financiación  mediante  recursos propios  realizando 

una reinversión de utilidades o mediante financiación por medio de terceros si los recursos 

no son los necesarios.  

 

Las decisiones financieras tomadas en  Sutrak S.A han sido de acuerdo a las ”necesidades 

y al conocimiento que tienen del sector en el que se desempeñan, motivados por la 

eficiencia técnica que garantice el desarrollo de su objeto social” (Roncancio, Rojo, & 

Valencia, 2014 ) , adicional  se resalta las imperfecciones del mercado lo cual se  complica 

al aplicar  teorías de estructura óptima de capital, en donde es  necesario que los directivos 

tomen diferentes decisiones de endeudamiento dependiendo del acceso que tengan a 

financiación por medio de terceros. 

 

Para (Burbano, 2019)  en su trabajo sobre “ El   riesgo   de   liquidez   y   la   permanencia   

en   el   mercado  del  sector  concesionario  de vehículos en Tungurahua 2014-2016” los 

indicadores aplicados en los periodos analizados “revelan el endeudamiento sobre activo 

con una tendencia positiva esto se debe a la reducción de inventario por disminución del 

cupo de importación y al incremento en aranceles”, también la rotación de las  ventas se 
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presenta con una tendencia negativa , valor reflejado en la  utilidad neta esto muestra la 

contracción del sector por los que la  tendencia del año 2017  indicaría  que se venderá 

menos y evidentemente la utilidad también será menor. 

 

Según  (Martínez, 2018, pág. 102) en el trabajo “Identificación del riesgo empresarial 

asociado a los mercados del cuero, calzado y marroquinería en la ciudad de Medellín y su 

área metropolitana” manifiesta: 

 

Los resultados obtenidos no se pueden generalizar a todas las unidades económicas 

integrantes del sector, sino a un grupo muy reducido del mismo. En consecuencia, 

este trabajo constituye una fuente para posteriores investigaciones relacionadas 

con los riesgos empresariales de un sector. De conformidad con los hallazgos 

encontrados en el trabajo de campo, se puede confirmar que la mayoría de las 

pymes del sector, ubicadas en Medellín y su Área Metropolitana, por exigencia 

legal más que por anuencia propia, tienen procedimientos establecidos 

formalmente para controlar y mitigar los efectos de los riesgos laborales a los que 

ven expuestas en función de su actividad productiva y/o comercial y los riesgos 

físicos. Los factores comerciales tienen una gran importancia para los empresarios 

en lo referido a la definición de la marca (existe en el mercado mucha marca 

propia), la informalidad, el nivel de incumplimiento de los proveedores, la 

competencia desleal, la compras a través de terceros, la falta de suministros y la 

falta de apoyo a los empresarios (PYME) porte del gobierno. 

 

La autora  (Mosquera, 2017, pág. 42) en su trabajo “Aplicación del modelo Z-altman en 

cinco pymes del sector del calzado, cuero y marroquinería de ciudad de Bogotá, para la 

medición de riesgo financiero” menciona las siguientes conclusiones: 

 

De manera general gracias a la aplicación del modelo Z-Altman se pudo observar 

que los resultados obtenidos fueron óptimos y que la aplicación del modelo en 
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estas empresas fue efectivo para la predicción de una futura quiebra, es decir que 

funciona como una herramienta importante para evaluar la salud de una empresa, 

la posibilidad de quiebra y la solvencia en su conjunto, adicional a que es bastante 

utilizada la misma se ha adaptado, revisado y adecuado a las condiciones para 

poder ser aplicable a cualquier tipo de empresa, en este caso para realizar 

simplemente un pronóstico eso si con alta precisión especialmente para las pymes 

en el entorno colombiano. Así que para los empresarios colombianos este modelo 

puede llegar a convertirse en una herramienta práctica y eficaz que tratada 

detalladamente mediante la experiencia de la empresa puede brindarle información 

confiable. Lo importante en el desarrollo de este artículo es que gracias a la 

aplicación del modelo se pueda presentar de manera muy sencilla como este se 

aplica y se puedan entender cada una de las variables que la componen por ejemplo 

la variable X5 (Ventas / Activos totales) la cual es una de las que mayor 

contribución ofrece a las empresas que buscan generar un mayor nivel de ventas 

para unos activos dados, otra variable importante que se evidencio en este 

desarrollo es la variable X3 (Utilidades retenidas antes de intereses e impuestos / 

activos totales) y esto favorece ampliamente a las compañías maduras que busque 

tener utilidades retenidas con lo cual puedan reinvertir, crecer y desarrollarse. 

Teniendo en cuenta la amenaza que han sufrido diversos sectores en la ciudad de 

Bogotá en este caso el sector de cuero, calzado y marroquinería se puede concluir 

que el modelo Z-Altman a pesar de todas sus criticas puede ser efectivo para 

diagnosticar la situación actual de las empresas a partir de datos financieros 

históricos y conocer las razones de situación y poder contra atacar la situación con 

el fin de conocer pymes que crecen y permanecen a lo largo del tiempo. 

 

En el análisis de cifras realizados por los autores (Roncancio, Rojo, & Valencia, 2014 ) 

de la compañía, Sutrak S.A es un esquema conservador en cuanto al crecimiento e 

inversión ya que su formato inicial es de empresa familiar pequeña que fue creada para 

satisfacer algunas necesidades puntuales, al paso del tiempo fue ingresando a un mercado 

más amplio, controlando los ingresos de manera intuitiva y solo trabajar con un capital de 

trabajo mayor al que ya se tenía, el modelo conservador les permitió mantenerse en el 
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mercado nacional, sin realizar un financiamiento de terceras personas; sin embargo en este 

momento ha llegado a nuevos mercados, con otras líneas de producto que requieren de 

manera inmediata un aporte de capital de trabajo extra, que le permita operar con más 

eficiencia. 

 

Para (Ruiz, 2008) en su artículo “Riesgos dentro de las empresas familiares” menciona 

que:  

Los riesgos son amenazas y peligros que deben ser controlados y manejados por 

la familia empresaria, mediante un plan respuesta para cada uno de ellos, 

considerando que cada organización es única, con sus propios procesos, filosofía, 

visión y estructura organizacional. El objetivo principal de toda empresa debe 

mantenerse sobre bases sólidas de control de sus operaciones que le permitan 

mitigar los riesgos que se presenten en el día a día, fuera y dentro de la 

organización. Así mismo, la empresa familiar debe contar con un marco de 

seguridad que contenga políticas establecidas para los distintos niveles de la 

estructura organizacional para el crecimiento sano y permanencia de la misma. 

 

Después de las diferentes conclusiones que se ha revisado de los distintos trabajos 

investigativos se puede deducir que no existe trabajos con el mismo tema de estudio 

“Análisis de la estructura de capital como elemento de riesgo de permanencia en el sector 

del calzado en la ciudad de Ambato”; convirtiéndose en una investigación factible para 

proceder a la revisión de las variables dependiente e independiente de manera individual; 

la información obtenida se convierte en un aporte importante para nuestro trabajo 

investigativo. 

 

2.1.2 Fundamentos teóricos  

 

El sustento del presente trabajo investigativo estará en los fundamentos teóricos en donde 

se procede a la conceptualización y análisis de las variables de estudio siendo la variable 



14 

 

independiente ESTRUCTURA DE CAPITAL y la variable dependiente RIESGO DE 

PERMANENCIA. 

 

ECONOMÍA 

 

La economía es una ciencia social que busca satisfacer las necesidades del ser humano a 

través de la administración de los recursos disponibles, centrándose en el estudio del 

comportamiento y las acciones de las personas; esta ciencia económica ayuda en la toma 

de decisiones de los individuos, organizaciones y de los Estados para asignar de la mejor 

manera los recursos. 

La economía para (Schettino, 2003) es: 

La ciencia que estudia el comportamiento humano con una relación entre fines y 

medios escasos que tienen usos alternativos, también se la conoce como disciplina 

que estudia las relaciones sociales que afectan a los procesos de producción, 

distribución, consumo e intercambio de bienes y servicios.  

 

Según (Bembibre, 2008) la palabra economía se deriva del griego:  “administración de 

una casa o familia”, y al  interpretarla como ciencia, “es la disciplina que estudia las 

relaciones de producción, intercambio, distribución y consumo de bienes y servicios, 

analizando el comportamiento humano y social en torno de éstas fases del proceso 

económico”. 

 

FINANZAS 

 

Las finanzas para corresponden a un “área de la economía que estudia la obtención y 

administración del dinero y el capital, es decir, los recursos financieros. Estudia tanto la 

obtención de esos recursos (financiación), así como la inversión y el ahorro de los 

mismos” (Roldán, 2017). 
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El objetivo de las finanzas según (Levy, 2005) es: 

La maximización de los recursos de la empresa, entendiéndose por maximización, 

la consecución de recursos de las fuentes más baratas disponibles y su aplicación 

en los proyectos más productivos o rentables y tratando de disminuir al mínimo el 

riesgo en su aplicación.  

 

Una de las ramas de la economía es las finanzas en donde se puede estudiar el movimiento 

del dinero entre el estado, personas, organizaciones. Adicionalmente se enfoca en el 

estudio de la obtención y administración del dinero para lograr sus respectivos objetivos, 

tomando en cuenta todos los riesgos que ello implica. En otras palabras es el “hecho de 

proveer los medios suficientes y necesarios para enfrentar los pagos” (Levy, 2005). 

 

ESTRUCTURA DEL CAPITAL  

Las personas o las instituciones que compran deudas (es decir, que prestan dinero) 

a la empresa se denominan acreedores.  Los tenedores de las acciones de capital 

reciben el nombre de accionistas. También es útil pensar en la empresa 

imaginariamente en forma de un pastel. Inicialmente, el tamaño del pastel 

dependerá de qué tan bien haya tomado sus decisiones de inversión la empresa. 

Después de que las empresas hayan tomado sus decisiones de inversión, se podría 

determinar el valor de sus activos. 

 

De esta manera las empresas pueden determinar su estructura de capital, de manera 

inicial, la empresa podría haber obtenido efectivo para invertir en sus activos 

mediante la emisión de más deudas que capital contable; ahora puede considerar 

el cambio de esa mezcla considerando la emisión de más capital contable, los 

fondos que obtenga para volver a comprar parte de sus deudas. Las decisiones de 

financiamiento como éstas se pueden tomar independientemente de las decisiones 

originales de inversión. Las decisiones de emitir deudas y capital contable afectan 

a la manera en la cual se secciona el pastel.  
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El pastel mencionado se presenta en Gráfico 4 se puede visualizar e tamaño 

referencial del pastel, el cual representa el valor de la empresa en el mercado 

financiero. Se puede escribir el valor de la empresa, V, como  

V = B + S 

Dónde: B= valor de mercado de la deuda y S = valor de mercado del capital 

contable. El diagrama considera dos formas de seccionar el pastel: 50% deudas y 

50% capital contable, y 25% deudas y 75% capital contable. La meta del 

administrador financiero será elegir la razón de deudas a capital contable que haga 

que el valor del pastel, es decir, el valor de la empresa, V sea lo más grande posible 

(Ross, Westerfield, & Jaffe, 2008, pág. 33). 

 

 

 

 

 

 

 

Gráfico N° 4 Estructural de capital 

Fuente: (Ross, Westerfield, & Jaffe, 2008, pág. 33) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

Se puede evidenciar que la estructura de capital o estructura financiera de una empresa es 

la combinación de las deudas a largo plazo y el capital que la empresa utiliza para financiar 

sus operaciones.  

 

Mediante la combinación de capital propio y de deuda se evidencia la estructura 

de capital. Para financiar sus operaciones, las entidades necesitan recursos 

(o activos). Estos se pueden obtener mediante financiamiento propio a través de 

los aportes de capital de socios, o mediante deuda, que son los recursos obtenidos 

deudas 

50%

capital 

contable

50%

ESTRUCTURA DE CAPITAL 1

deudas 

25%

capital 

contable

75%

ESTRUCTURA DE CAPITAL 2
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de terceros a través de préstamos, bonos, acciones o de la emisión de títulos de 

deuda (Angarita & Vega, 2020). 

 

 

 

 

 

 

 

 

Gráfico N.º 5 Estructura Financiera 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

La estructura de capital se refiere a la madera en la que se financian los activos en la 

empresa, diferenciando a los pasivos (recursos de terceros) y patrimonio (recursos 

propios); en si la estructura de capital es la combinación de los recursos propios y ajenos 

cada uno tiene sus propias cuentas. 

El patrimonio en términos contables se refiere a la diferencia entre activo y pasivo, en 

donde se puede reflejar las aportaciones o inversiones de los accionistas o propietarios. El 

patrimonio de una empresa se compone de varias cuentas: capital, aportes de socios o 

accionistas para futura capitalización, prima por emisión primaria de acciones, reservas, 

otros resultados integrales, resultados acumulados, y resultados del ejercicio. 

Tabla N° 3 Cuentas del patrimonio  

Cuenta Descripción 

3 Patrimonio Neto  

30 Patrimonio atribuible a los propietarios de la controladora 

301 Capital  

30101 Capital suscrito o asignado 

30102 (-) Capital suscrito no pagado, acciones en tesorería 

302 Aportes de socios o accionistas para futura capitalización 
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303 Prima por emisión primaria de acciones 

304 Reservas 

30401 Reserva legal 

30402 Reservas facultativa y estatutaria 

305 Otros resultados integrales 

30501 Superávit de activos financieros-disponibles para la venta 

30502 Superávit por revaluación-de propiedades, planta y equipo 

30503  Superávit por revaluación-de activos intangibles 

30504 Otros superávit por revaluación 

306 Resultados acumulados 

30601 Ganancias acumuladas 

30602  (-) Pérdidas acumuladas 

30603  Resultados acumulados  NIIF por primera vez 

30604 Reserva de capital 

30605 Reserva por donaciones 

30606  Reserva por valuación 

30607 Superávit por revaluación de inversiones 

307 Resultados del ejercicio 

30701 Ganancia neta del periodo 

30702 (-) Pérdida neta del periodo 

31 Participación no controladora 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

Capital 

 

En la cuenta de capital se refleja las aportaciones de los accionistas o propietarios de la 

empresa, desde el momento que se constituye o posteriores aportaciones. También la 

cuenta de capital garantiza a los acreedores que podrán cobrar las deudas que la empresa 

contrajo incluso en condiciones desfavorables para la misma, por ello que el valor de la 

cuenta de capital debe ser un valor real con lo que cuenta la empresa. 
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El derecho que el propietario tiene sobre el activo del negocio se llama capital 

contable, en una empresa individual o en una sociedad, el capital contable está 

dividido en cuentas separadas, una para el saldo del capital contable y la otra para 

los retiros del propietario (Horngren, Harrison, & Smith, 2003). 

 

Aportes de socios o accionistas para futura capitalización 

 

En esta cuenta se registra los recursos de los socios sin la necesidad de realizar un proceso 

de emisión y colocación de acciones en el mismo momento, lo que permite que, posterior 

a su recepción, se tome la decisión de capitalizar o no los dineros entregados o recibidos 

en la empresa (Vélez, 2017). 

 

Prima por emisión primaria de acciones 

 

Para (Herández, 2020) manifiesta que : 

Cuando una empresa ya constituida decide aumentar su capital inicial, es donde se 

empieza a valora la prima por emisión de acciones con el ingreso de los nuevos 

socios o accionistas. Es decir, cuando una empresa quiere expandir el negocio y, 

para conseguirlo vende las nuevas acciones. 

En este sentido, los inversores iniciales pueden decidir que estas acciones sean a 

la par. Esto es, que tengan un precio idéntico a su valor nominal (que fue el que 

pagaron ellos), o bien fijar un sobreprecio o prima sobre cada acción. También a 

este sobreprecio se le conoce como prima de emisión. La prima de emisión total 

que han desembolsado los accionistas figura en el balance de la empresa 

como reserva, una vez ha finalizado la operación.  

 

Reservas  

Representan apropiaciones de utilidades, constituidas por la Ley, por los estatutos, 

acuerdos de accionistas o socios para propósitos específicos de salvaguarda 
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económica.  Por ley las empresa, debe tener un porcentaje de reserva, el cual 

ayudará en situaciones internas y externas que tenga que ver con la empresa al 

momento de aplicar o ejecutar alguna política económica gubernamental (Vélez, 

2017). 

 

 

Otros resultados integrales 

 

Según (Salazar, 2015), en otros resultados integrales deben reconocerse las ganancias o 

pérdidas “no realizadas”, afirmación que no es en todos los casos cierta porque, si bien 

normalmente los ingresos y gastos no son convertibles o liquidables en efectivo en el corto 

plazo, éste no es un principio transversal en las NIIF. Por el contrario, se encuentran casos 

de ganancias o pérdidas no realizadas registradas en el resultado del período. Una entidad 

reconocerá todas las partidas de ingreso y gasto de un periodo en el resultado a menos que 

una NIIF requiera o permita otra cosa. 

 

Resultados acumulados 

 

En la cuenta resultados acumulados “agrupa las subcuentas que representan utilidades no 

distribuidas y las pérdidas acumuladas sobre las que los accionistas, socios o participes no 

han tomado decisiones” (Palacín, 2019). 

Resultados del ejercicio 

 

La cuenta de resultado del ejercicio “representa el importe que realmente ha ganado la 

empresa en ese periodo. Además, las distintas partes del resultado como el resultado de 

explotación y el resultado financiero permiten un análisis aproximado de las causas del 

resultado financiero” (Palacín, 2019). 
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Margen neto, bruto y de operación  

 

Así como la utilidad no es suficiente para determinar si un negocio es rentable, tampoco 

el nivel de ventas lo es por sí solo, ya que una empresa puede vender mucho y aun así 

tener pérdidas por el mal manejo de costos o por falta de liquidez (Briseño, 2006). 

 

Por lo que a continuación se presenta las fórmulas de los indicadores de margen neto, 

bruto y de operación para determinar si las ventas están generando utilidad: 

 

Margen bruto  

MB=
Utilidad Bruta 

Ventas Netas
∗ 100 

 

Margen operacional  

MO=
Utilidad Operacional

Ventas Netas
∗ 100 

 

 

Margen Neto  

MN=
Utilidad Neta

Ventas Netas
∗ 100 

 

Rendimiento del patrimonio 

 

La rentabilidad sobre el capital (Return Over Equity) es uno de los más importantes 

indicadores para tomar decisiones y evaluar la rentabilidad de un negocio (Briseño, 2006). 

 

Su fórmula es: 

ROE=
Utilidad Neta

Patrimonio 
∗ 100 
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Rendimiento del activo fijo 

 

La rentabilidad sobre el capital (Return Over Assets) es un indicador que me ayuda a 

determinar si los activos son diferentes para generar utilidad (Briseño, 2006). 

 

Su fórmula es: 

 

ROA=
Utilidad Neta

Activo Total 
∗ 100 

 

Gestión empresarial 

 

La gestión empresarial es un “término que abarca un conjunto de técnicas que se aplican 

a la administración de una empresa y cuya dificultad dependerá del tamaño de la misma” 

(Hernández & Castaño, 2005), El objetivo de la gestión empresarial es “mejorar la 

productividad, sostenibilidad y competitividad asegurando siempre la viabilidad de las 

organizaciones a largo plazo” (Hernández & Castaño, 2005).   

  

También se puede decir que la gestión empresarial se encarga de la planificación, 

organización, dirección, control siendo estos pilares fundamentales en las organizaciones 

para cumplir los objetivos, metas, políticas tanto a corto plazo como a largo plazo, tener 

una correcta gestión empresarial impulsa el crecimiento de la empresa posicionándole en 

un mercado muy competitivo. 

Para  (Argudo, 2017) “la gestión empresarial puede definirse como la habilidad que 

poseen los líderes de organizar, controlar y dirigir a un grupo de personas para lograr el 

objetivo propuesto por medio de diversas estrategias”. 

 

Productividad 

 

La productividad se la define según (Fernández, 2020) como la: 
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Relación entre la actividad productiva y los medios que son necesarios para 

conseguirlo, los medios pueden ser tecnológicos, humanos o de infraestructuras, 

además la productividad se le entiende como la producción obtenida por un 

sistema productivo usando determinados recursos para este fin. 

 

La relación que se presenta en la producción sea de un producto o servicio se la conoce 

como productividad, dentro de una organización en donde se busca “producir más con los 

mismos recursos o producir igual o más con menos recursos” (Peralta, 2021). 

 

Para (Álvarez, 2008) la productividad se define como “la cantidad de producción de una 

unidad de producto o servicio por insumo de cada factor utilizado por unidad de tiempo, 

midiendo la eficiencia de producción por factor utilizado, que es por unidad de trabajo o 

capital utilizado”. 

 

Competitividad  

 

La competitividad para (García, 2015) menciona que depende de la: 

Capacidad de su industria para innovar y mejorar; las compañías a su vez ganan 

ventajas sobre los mejores competidores del mundo debido a la presión y al reto, 

en una organización la competitividad se convierte en la capacidad que tiene para 

producir bienes con patrones de calidad específicos, utilizando más eficientemente 

sus recursos, en comparación con empresas semejantes en el resto del mundo 

durante un cierto periodo de tiempo. 

 

Al ser la competitividad considera como capacidad en la economía permite tener una 

rentabilidad mayor frente a un mercado de otros competidores, teniendo en cuenta que 

intervienen varios factores extras sea en el producto o servicio, por ejemplo: precio, 

calidad, costos, insumos, salarios entre otros; todos estos factores le hacen diferente al 

producto o servicio y le permite mantenerse de una mejor manera en un mercado.  
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Existen palabras que tienen el don de ser excepcionalmente precisas, específicas 

y, al mismo tiempo, extremadamente genéricas, ilimitadas; altamente 

operacionales y medibles, y, al mismo tiempo, considerablemente abstractas y 

extensas. Sin embargo, cualquiera que sea el caso, estas palabras tienen el 

privilegio de moldear conductas y perspectivas, así como, pareciéndose más a 

herramientas de evaluación, ejercer influencia en la vida práctica. Una de éstas 

palabras mágicas es competitividad (Rojas & Sepúlveda, 1999). 

 

Permanencia en el mercado  

 

“La permanencia de una empresa u organización tiene relación con la capacidad de 

respuesta frente a la dinámica y exigencias de contexto” (Manucci, 2018). No es suficiente 

con el deseo de emprender, para que la permanencia de una organización se presente se 

debe acompañar de varios factores como es: recursos financieros suficientes, 

conocimiento del mercado, correcta administración, cumplimiento de políticas entre otros. 

Para (Door, 2020) la permanencia en el mercado debe ir acompañada de:   

Condiciones que muchas veces no tienen las organizaciones a su alcance, entre las 

que se encuentran: el disponer de las personas con las suficientes capacidades 

requeridas; una cantidad de recursos financieros suficientes para sortear la primera 

etapa de desarrollo del negocio; un suficiente conocimiento del mercado hacia el 

cual están apuntando; etc. Pero, sobre todo, se considera que el déficit más 

importante es el insuficiente conocimiento sobre el manejo integral de la 

administración y gerencia del pequeño negocio. Por ello, debe ser prioritario 

establecer en las políticas de promoción del emprendimiento para la generación, 

sostenimiento y crecimiento de las pymes el que puedan disponer de un 

asesoramiento y acompañamiento durante la fase crítica de su desarrollo inicial. 

Considero, además, que esta puede canalizarse tanto desde el sector público como 

del privado.  
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Riesgo  

 

El riesgo para (Door, 2020)  es “la probabilidad de que una amenaza se convierta en un 

desastre. Las amenazas o vulnerabilidad por separado, no representan un peligro, pero al 

estar juntas se convierten en un riesgo, siendo una probabilidad de que ocurra algún 

evento”.  También hay que tener en cuenta que un riesgo se puede reducir o manejarse si 

es detectado a tiempo antes que ocurra.  Al tener la inseguridad la empresa no puede 

cumplir con las obligaciones tanto a corto plazo como a largo plazo creando una 

inestabilidad.  

 

Para (Torres, 2017) el riesgo se refiere a la “incapacidad de una empresa de cumplir con 

sus obligaciones financieras en el tiempo y plazo acordado; existen diferentes tipos de 

riesgos: riesgo de mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez o financiación”. 

 

El riesgo para (López, 2017) hace referencia a la “incertidumbre producida en el 

rendimiento de una inversión, debida a los cambios producidos en el sector en el que se 

opera, a la imposibilidad de devolución del capital por una de las partes y a la inestabilidad 

de los mercados financieros”. 

 

 

Riesgo de mercado: “Es el que nos encontramos en las operaciones enmarcadas en los 

mercados financieros” (López, 2017). 

 

Se presentan 3 tipos de riesgo en función de las condiciones del mercado según (López, 

2017) : 

 

• Riesgo de cambio: está asociado a la fluctuación del tipo de cambio de una 

moneda frente a otra y afecta fundamentalmente a personas con inversiones que 

impliquen un cambio de divisa. 
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• Riesgo de tasas de interés:  hace referencia al riesgo de que los tipos de interés 

suban o bajen en un momento no deseado. 

 

• Riesgo de mercado: es uno de los riesgos más comunes. Se trata del riesgo de que 

se produzcan pérdidas en una cartera como consecuencia de factores u operaciones 

de los que depende dicha cartera. 

 

Liquidez  

La liquidez es la capacidad puntual de convenir los activos el líquido o de obtener 

disponible para hacer frente a los vencimientos (Briseño, 2006).  

Su fórmula es: 

Liquidez =
Activo Corriente  

Pasivo Corriente  
∗ 100  

 

 

2.2 Hipótesis  

 

HO: La estructura de capital no incide en el riesgo de permanencia en el sector del calzado 

en la ciudad de Ambato. 

 

H1:  La estructura de capital incide en el riesgo de permanencia en el sector del calzado 

en la ciudad de Ambato. 
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CAPÍTULO III 

METODOLOGÍA 

 

3.1 Recolección de la información  

 

En el presente trabajo de investigación se utilizó información de fuentes secundarias en 

este caso de la página oficial de la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, 

siendo un punto clave en la investigación, situación que permitió obtener datos confiables 

para el procesamiento de la información; de tal forma que los datos obtenidos fueron de 

fuentes consideradas secundarias.  

 

Las fuentes secundarias son las que contienen información primaria, sintetizada y 

reorganizada. Están especialmente diseñadas para facilitar y maximizar el acceso a las 

fuentes primarias o a sus contenidos; la base de la información secundaria son los datos 

obtenidos de anuarios estadísticos, de internet, de medios de comunicación, de bases de 

datos procesadas con otros fines entre otros (Miranda & Acosta, 2009). 

 

En primer lugar, se realizó la respectiva descarga de la información de las empresas del 

sector del calzado del cantón Ambato, con la información obtenida se la elaboró una tabla 

en hojas de cálculo de Excel para filtrar las empresas que se encuentran en el sector de 

calzado en el cantón.  

 

Posteriormente en segundo lugar, fue necesario trabajar con la información de los estados 

financieros del periodo 2019 de cada una de las empresas, para lo que se procedió a buscar 

mediante el expediente a cada una en la página de la Superintendencia de Compañías, 

Valores y Seguros y con la información obtenida se trabajó en hojas de cálculo de Excel, 

con el objetivo de analizar la estructura del capital de cada una.   

 

En el trabajo investigativo se utilizó dos modalidades la bibliográfica-documental y la 

modalidad correlacional. Para uno de los autores analizados la investigación bibliográfica 

es:  
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Un apoyo en la investigación que se desea realizar, también evitar ejecutar 

investigaciones ya realizadas anteriormente, tomar conocimiento de experimentos 

elaborados para repetirlos en caso de ser necesario, continuar investigaciones que 

no hayan sido cumplidas o a su vez investigaciones que se hayan interrumpido o 

incompletas, buscar información referente, así como la selección de los materiales 

para un marco teórico, entre otras finalidades (Rodríguez, 2013). 

 

De la misma manera (Rodríguez, 2013) la investigación documental como: 

 

Una parte esencial de un proceso sistemático de investigación científica, 

constituyéndose en una estrategia operacional donde se observa y reflexiona 

sistemáticamente sobre realidades (teóricas o no) usando para ello diferentes tipos 

de documentos. La investigación documental indaga, interpreta, presenta datos e 

informaciones sobre un tema determinado de cualquier ciencia, utilizando para 

ello, una metódica de análisis y teniendo como finalidad obtener resultados para r 

base y desarrollo de una investigación científica. 

 

La investigación bibliográfica- documental según (Rodríguez, 2013) se la realiza 

conforme a los siguientes criterios: 

 

a. Pertinencia: las fuentes consultadas deben ser acorde al objeto y a los objetivos, 

en tanto en cuanto aportar conocimientos, enfoques, teorías, conceptos y/o 

experiencias significativas para fundamentar la propia investigación. 

b. Exhaustividad: las fuentes consultadas deben ser todas las fuentes posibles, 

necesarias y suficientes para fundamentar la investigación, sin excluir ninguna que 

aporte a los fines de ésta, permitiendo así una enumeración y/o clasificación de las 

fuentes consultadas, de acuerdo a sus objetivos específicos. 

c. Actualidad: las fuentes consultadas deben ser lo suficientemente actuales como 

para asegurar que reflejan los últimos avances de la disciplina, los más recientes 

hallazgos de la ciencia y/o los antecedentes empíricos más pertinentes referidos a 

sucesos ocurridos en el pasado reciente o en el presente. 
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La modalidad correlacional para es:  

 

Es saber cómo se puede comportar un concepto o variable conociendo el 

comportamiento de otra u otras variables relacionadas. En el caso de que dos 

variables estén correlacionadas, ello significa que una varía cuando la otra también 

varía y la correlación puede ser positiva o negativa. Si es positiva quiere decir que 

sujetos con altos valores en una variable tienden a mostrar altos valores en la otra 

variable. Si es negativa, significa que sujetos con altos valores en una variable 

tenderán a mostrar bajos valores en la otra variable (Hernández Sampier, 2004). 

 

El enfoque que se aplicó es el predominante cuantitativo debido a que se trabajó con 

información financiera del sector del calzado del cantón Ambato, misma que se encontró 

en la página de la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, con ello se realizó 

un análisis estadístico con el que se establece la relación entre las variables de estudio. 

 

“Metodológicamente, el enfoque cuantitativo de investigación se caracteriza por 

privilegiar la lógica empírico-deductiva, a partir de procedimientos rigurosos, métodos 

experimentales y el uso de técnicas de recolección de datos estadísticos” (Mata, 2019). 

  

3.2 Tratamiento de la información  

 

Para el tratamiento de la información se utilizará los siguientes instrumentos:  

 

Tabulación o cuadros según las variables de la hipótesis, manejo de información, estudio 

estadístico de datos para la presentación de datos, las tabulaciones de los datos se 

manejarán utilizando una hoja de Excel, a través de una tabla cuya función fue demostrar 

de forma sencilla la lectura de los resultados obtenidos de la investigación.  

 

Las representaciones gráficas que se utilizó para el posterior análisis de la información se 

desarrollaron mediante gráficos estadísticos que se realizó utilizando herramientas 
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tecnológicas y en específico hojas de cálculo, que permitieron graficar el comportamiento 

porcentual o absoluto de la tabulación de datos. 

 

Finalmente se establece un análisis de correlación y regresión entre las variables para 

determinar el nivel de incidencia del capital sobre el riesgo de permanencia. 

 

Tomando en consideración la definición de (Mártinez) la población es el “grupo de 

elementos de una misma especie, que se ubican dentro de la misma área geográfica en un 

momento determinado, a pesar de que se le relaciona comúnmente con personas, también 

puede estar compuesta por cualquier tipo de componentes”. 

La población está conformada por 26 empresas que se encuentran en el sector Calzado, 

del cantón Ambato, las mismas que se encuentran activas y divididas de la siguiente 

manera 3 empresas grandes, 10 medianas,1microempresa y 12 pequeñas, información que 

se la puede observar en la tabla N° 2, la misma que fue obtenida de la página de la 

Superintendencia de Compañías, Valores y Seguro. 

 

Sin embargo, una empresa no formo parte del trabajo investigativo, por no tener la 

información financiera del periodo 2019, razón por la cual limita el trabajo investigativo. 
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Tabla N° 4 Población   

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

En este trabajo de investigación no se procedió a realizar el cálculo de la muestra, por ser 

una población pequeña y accesible para el estudio pertinente, por lo que se procedió a 

trabajar con las 25 empresas del sector calzado que se encuentran activas en la 

Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros. 

 

La empresa Pieflex S.A. se descartó del análisis porque no se logró obtener la información 

financiera del periodo hacer analizado.  
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3.3 Operacionalización de las variables 

Tabla N°5 Operacionalización de la variable independiente   

Fuentes: (Trávez, 2019)  

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

Variable Independiente:  Estructura de capital 

CONCEPTU

ALIZACIÓN 
DIMENSIONES  INDICADORES ÍTEMS  

TÉCNICAS E 

INSTRUMENTOS  

 

 

Es  la forma en 

que una empresa 

financia sus 

activos mediante 

una 

combinación de 

capital propio y 

de terceros 

 

Margen bruto  

 

Margen operacional  

 

Margen Neto  

 

 

Rendimiento del 

patrimonio 

 

Rendimiento del 

activo fijo 

 

  

MB=
Utilidad Bruta 

Ventas Netas
 

 

MO=
Utilidad Operacional

Ventas Netas
 

 

MN=
Utilidad Neta

Ventas Netas
 

 

ROE=
Utilidad Neta

Patrimonio 
 

 

ROA=
Utilidad Neta

Activo Total 
 

 

➢ ¿Determinar el índice de Margen Bruto 

de las empresas del sector de calzado?  

 

➢ ¿Calcular el índice de Margen 

Operacional de las empresas del sector de 

calzado?  

➢ ¿Cuál es el índice de Margen Neto de las 

empresas del sector de calzado?  

➢ ¿Cuál es el índice de Rendimiento del 

Patrimonio de las empresas del sector de 

calzado?  

➢ ¿Cuál es el índice de Rendimiento del 

Activo Fijo de las empresas del sector de 

calzado? 

Análisis de las 

empresas del sector de 

calzado del cantón 

Ambato, mediante 

obtención de 

información de la base 

de datos de la 

Superintendencia de 

Compañías, Valores y 

Seguros. 
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Tabla N° 6 Operacionalización de la variable dependiente  

Fuentes: (Burbano, 2019) (Chicaiza, 2017) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

Variable dependiente:   Riesgo de permanencia 

CONCEPTUALIZACIÓN DIMENSIONES  INDICADORES ÍTEMS  
TÉCNICAS E 

INSTRUMENTOS  

 

 

Es el impacto y la 

probabilidad de que una 

amenaza puedan afectar de 

manera adversa el 

cumplimiento de los 

objetivos propuestos de una 

empresa.  

 

Identificar  

Riesgos 

 

 

 

Liquidez   

 

 

Número de 

riesgos 

identificados  

 

Activo Corriente 

Pasivo Corriente  
 

 

 

 

➢ ¿Cuáles son los riesgos 

de mercado que se 

enfrentan las empresas 

del sector de calzado?  

 

➢ ¿Cómo determinar el índice 

de liquidez de las empresas 

del sector de calzado de 

acuerdo a la clasificación de 

la (Superintendencia de 

Compañías, valores y 

seguros , 2020).  

 

 

Análisis de las 

empresas del sector de 

calzado del cantón 

Ambato, mediante 

obtención de 

información de la base 

de datos de la 

Superintendencia de 

Compañías, Valores y 

Seguros. 
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CAPÍTULO IV 

RESULTADOS 

 

4.1 Resultados y discusión 

 

Para la (Camara de Calzado del Tunguraha - CALTU) en el año 2019 hubo “ 4.500 

productores de calzado , entre grandes, medianos y artesanos, de los cuales el 50% se 

encuentra en la provincia de Tungurahua”.  

Al contar la provincia con el 50% productores de calzado se procede a realizar un análisis 

de la estructura del capital y el riesgo de permanencia en el sector, para lo cual se procede 

a revisar en la base de  datos (Superintendencia de Compañías, valores y seguros ) las que 

se encuentran en el cantón Ambato, donde se  pudo indagar que solamente se encuentran 

registradas y controladas  por este organismo  26 empresas, mismas que están 

categorizadas en cuatro grupos. 

• 3 grandes 

• 10 medianas  

• 1 microempresa  

• 12 pequeñas 

En las empresas medianas no se trabajó con la empresa Pieflex S.A., por no contar con la 

información necesaria correspondiente al año 2019 que se analizó en este trabajo de 

investigación. 

A continuación, se muestra la información de cada una de las empresas   en donde se podrá 

observar de cada una el tipo de compañía, provincia, ciudad, tamaño, sector al cual 

pertenecen y el número de empleados de cada una. 

 

 



35 

 

 Tabla N° 7 Empresas grandes de calzado  

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 8 Empresas medianas de calzado 

 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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Tabla N° 9 Microempresas de calzado 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 10 Empresas pequeñas de calzado 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 
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Margen bruto  

 

Para determinar el margen de utilidad bruta se aplicó la fórmula que se detalla a 

continuación: 

MB=
Utilidad Bruta 

Ventas Netas
 *100  

 

Los resultados obtenidos son los detallados en las siguientes tablas: 

 

Tabla N° 11 Margen bruto de Empresas grandes de calzado  

N° Nombres  Utilidad Bruta Ventas 
Margen 

bruto 

1 
PLASTICAUCHO 

INDUSTRIAL S.A. 

 $  

27.982.855,70  

 $   

86.999.219,50  32% 

2 
COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA.  $  2.087.678,22  

 $         

54.010,86  3865% 

3 
DISTRISHOES S.A  $        

658.180,70  

 $    

8.359.410,35  8% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

 

En las empresas grandes analizadas se pudo evidenciar que el margen bruto es de 32% 

para PLASTICAUCHO INDUSTRIAL S.A., 3865% para COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA 8% para DISTRISHOES S.A; cuando el margen bruto es mayor 

a uno significa una mayor rentabilidad de las ventas o un mejor control en los costos y 

cuando es menor a uno es un margen bruto decreciente. 
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Tabla N° 12 Margen bruto de Empresas medianas de calzado  

          

N° Nombres  
Utilidad 

Bruta 
Ventas 

Margen 

bruto 

1 
MILPLAST CIA. LTDA. $         

989.085,32  

 $   

4.245.499,83  23% 

2 

COMERCIALIZADORA GRUPO 

CANGURO GRUPCAN CIA. 

LTDA. 

$      

1.098.057,17  

 $   

4.028.181,08  27% 

3 
MILBOOTS CIA. LTDA. $         

692.403,50  

 $   

2.424.777,90  29% 

4 

COMPAÑIA DE FABRICACION 

DE CALZADO LUIGI VALDINI 

SANTLUIGI CIA. LTDA. 

$         

315.343,62  

 $      

315.343,62  100% 

5 
CAMOBO S.A. $           

37.487,46  

 $   

2.164.901,50  2% 

6 
OSWALDO HOLGUIN MIÑO 

CIA. LTDA. 

$         

122.313,74  

 $   

2.777.566,80  4% 

7 
INCALZA S.A. $         

567.838,84  

 $      

990.456,18  57% 

8 
CALZALONA S.A. $         

149.673,02  

 $   

2.585.291,40  6% 

9 
KUMARA S.A. $           

51.401,14  

 $   

1.089.713,00  5% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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En las empresas medianas analizadas se pudo evidenciar que el margen bruto es de 23% 

para MILPLAST CIA. LTDA., 27% para COMERCIALIZADORA GRUPO 

CANGURO, 0.29 para MILBOOTS CIA. LTDA., 100% para COMPAÑIA DE 

FABRICACION DE CALZADO LUIGI VALDINI, 2% para CAMOBO S.A., 4% 

OSWALDO HOLGUIN MIÑO CIA. LTDA., 57% para INCALZA S.A., 6% para 

CALZALONA S.A., y 5% para KUMARA S.A., cuando el margen bruto es mayor a uno 

significa una mayor rentabilidad de las ventas o un mejor control en los costos y cuando 

es menor a uno es un margen bruto decreciente. 

 

Tabla N° 13 Margen bruto de Microempresas de calzado  

N° Nombres  Utilidad 

Bruta 

Ventas Margen 

bruto 

1 IMPORTADORA 

TEXTILFLA 

CIA.LTDA. 

 $       

371.908,31  

$     

1.577.794,50 

24% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

En la microempresa analizada se pudo evidenciar que el margen bruto es de 24% para 

IMPORTADORA TEXTILFLA CIA.LTDA. cuando el margen bruto es mayor a uno 

significa una mayor rentabilidad de las ventas o un mejor control en los costos y cuando 

es menor a uno es un margen bruto decreciente. 

Tabla N° 14 Margen bruto de Empresas pequeñas de calzado  

N° Nombres  
Utilidad 

Bruta 
Ventas 

Margen 

bruto 

1 
MANUFACTURAS DE CUERO 

CALZAFER CIA. LTDA. 

$                    

-    

$   

585.941,11  0% 

2 

CARVIFACTORY PRODUCTORA 

Y COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA. 

$       

406.146,59  

$   

849.689,32  48% 
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3 
LA FORTALEZA RELAFOR CIA. 

LTDA. 

$         

93.543,11  

$    

604.585,17  15% 

4 
MORGROUP CIA.LTDA. $       

268.460,58  

$    

662.493,87  41% 

5 
INDUSUELAS SIERRA-

SERRANO S.A. $                   -    

$    

349.484,73  0% 

6 

TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS COLOMBOTEX 

S.A. 

$       

189.368,64  

$    

883.840,54  21% 

7 
POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A. 

$       

162.468,72  

$    

698.588,10  23% 

8 
EXIMDOCE S. A. $      

159.433,56  

$    

264.935,89  60% 

9 
CALZADOMILPIES CIA.LTDA. $        

24.589,29  

$    

341.455,14  7% 

10 
ALVARO NARANJO NARANJO 

CIA. LTDA. 

$       

222.594,13  

$    

562.851,13  40% 

11 
INJECTSOLE CIA LTDA. $      

120.800,71  

$    

951.100,40  13% 

12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA DE 

CALZADO DICOCALZA C. 

LTDA. 

$     

141.604,18  

 $   

141.604,18  100% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas pequeñas analizadas se pudo evidenciar que el margen bruto es de 0%para 

MANUFACTURAS DE CUERO CALZAFER CIA. LTDA., 48% para 

CARVIFACTORY PRODUCTORA Y COMERCIALIZADORA CIA.LTDA., 15% para 

LA FORTALEZA RELAFOR CIA. LTDA., 41% para MORGROUP CIA.LTDA., 0% 

para INDUSUELAS SIERRA-SERRANO S.A., 21% para TEXTILES E INSUMOS 
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COLOMBIANOS COLOMBOTEX S.A., 23% para POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A., 60% para EXIMDOCE S. A., 7% para CALZADOMILPIES 

CIA.LTDA., 40% para ALVARO NARANJO NARANJO CIA. LTDA., 13% para 

INJECTSOLE CIA LTDA., y 100% para DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA DE CALZADO DICOCALZA C. LTDA., cuando el margen 

bruto es mayor a uno significa una mayor rentabilidad de las ventas o un mejor control en 

los costos y cuando es menor a uno es un margen bruto decreciente. 

 

Margen operacional  

Para determinar el margen operacional se aplicó la fórmula que se detalla a continuación: 

 

MO=
Utilidad Operacional

Ventas Netas
  * 100 

Los resultados obtenidos son los detallados en las siguientes tablas: 

 

Tabla N° 15 Margen operacional de Empresas grandes de calzado  

N° Nombres  Utilidad 

Operacional  

Ventas Margen 

Operacional 

1 PLASTICAUCHO 

INDUSTRIAL S.A. 

 $    

6.281.686,72  

 $      

86.999.219,50  

7% 

2 COMERCIAL 

YOLANDA SALAZAR 

CIA. LTDA. 

 $        

250.279,72  

 $             

54.010,86  

463% 

3 DISTRISHOES S.A  $        

289.477,29  

 $        

8.359.410,35  

3% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

En las empresas grandes analizadas se pudo evidenciar que el margen operacional es de 

7% para PLASTICAUCHO INDUSTRIAL S.A., 463% para COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA y 3% para DISTRISHOES S.A; cuando el margen operacional 
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es positivo quiere decir que la capacidad productiva es alta para generar riqueza y si es 

negativo no alcanzaría a cubrir ni siquiera el costo generado del producto.    

 

Tabla N° 16 Margen operacional de Empresas medianas de calzado  

N° Nombres  
Utilidad 

Operacional  
Ventas 

Margen 

Operacional 

1 
MILPLAST CIA. LTDA. $        

284.047,22  $   4.245.499,83  
7% 

2 

COMERCIALIZADORA 

GRUPO CANGURO 

GRUPCAN CIA. LTDA. 

$        

359.598,33  $   4.028.181,08  

9% 

3 
MILBOOTS CIA. LTDA. $        

121.463,47  $   2.424.777,90  
5% 

4 

COMPAÑIA DE 

FABRICACION DE 

CALZADO LUIGI 

VALDINI SANTLUIGI 

CIA. LTDA. 

$          

47.863,67  $      315.343,62  

15% 

5 
CAMOBO S.A. $         

34.940,29  $   2.164.901,50  
2% 

6 
OSWALDO HOLGUIN 

MIÑO CIA. LTDA. $                   -    $   2.777.566,80  
0% 

7 
INCALZA S.A. $         

72.564,38  $      990.456,18  
7% 

8 
CALZALONA S.A. $         

17.925,96  $   2.585.291,40  
1% 

9 KUMARA S.A. $                -    $   1.089.713,00  0% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 
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En las empresas medianas analizadas se pudo evidenciar que el margen bruto es de 7% 

para MILPLAST CIA. LTDA., 9% para COMERCIALIZADORA GRUPO CANGURO, 

5% para MILBOOTS CIA. LTDA., 15% para COMPAÑIA DE FABRICACION DE 

CALZADO LUIGI VALDINI, 2% para CAMOBO S.A., 0% OSWALDO HOLGUIN 

MIÑO CIA. LTDA., 7% para INCALZA S.A., 1%   para CALZALONA S.A., y 0% para 

KUMARA S.A., cuando el margen operacional es positivo quiere decir que la capacidad 

productiva es alta para generar riqueza y si es negativo no alcanzaría a cubrir ni siquiera 

el costo generado del producto.   

 

Tabla N° 17 Margen operacional de Microempresas de calzado  

N° Nombres  Utilidad 

Operacional  

Ventas Margen 

Operacional 

1 IMPORTADORA 

TEXTILFLA 

CIA.LTDA. 

 $       

222.648,15  

 $          

1.577.794,50  

14% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

En la microempresa analizada se pudo evidenciar que el margen operacional es de 14% 

para IMPORTADORA TEXTILFLA CIA.LTDA., cuando el margen operacional es 

positivo quiere decir que la capacidad productiva es alta para generar riqueza. 

Tabla N° 18 Margen operacional de Empresas pequeñas de calzado  

N° Nombres  
Utilidad 

Operacional  
Ventas 

Margen 

Operacional 

1 
MANUFACTURAS DE CUERO 

CALZAFER CIA. LTDA. $              -    

$       

585.941,11  
0% 

2 

CARVIFACTORY PRODUCTORA 

Y COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA. 

$     

11.992,31  

$       

849.689,32  

1% 
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3 
LA FORTALEZA RELAFOR CIA. 

LTDA. $               -    

$       

604.585,17  
0% 

4 
MORGROUP CIA.LTDA. $      

21.207,63  

$       

662.493,87  
3% 

5 
INDUSUELAS SIERRA-

SERRANO S.A. $         -    

$       

349.484,73  
0% 

6 

TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS COLOMBOTEX 

S.A. 

$      

75.545,52  

$       

883.840,54  

9% 

7 
POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A. 

$       

43.424,50  

$       

698.588,10  
6% 

8 
EXIMDOCE S. A. $       

23.424,43  

$       

264.935,89  
9% 

9 CALZADOMILPIES CIA.LTDA. $                -    $      341.455,14  0% 

10 
ALVARO NARANJO NARANJO 

CIA. LTDA. 

$     

102.156,69  $      562.851,13  
18% 

11 
INJECTSOLE CIA LTDA. $                            

9.445,49  $      951.100,40  
1% 

12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA DE 

CALZADO DICOCALZA C. 

LTDA. 

$         

5.757,75  $     141.604,18  

4% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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En las empresas pequeñas analizadas se pudo evidenciar que el margen operacional es de 

0% para MANUFACTURAS DE CUERO CALZAFER CIA. LTDA., 1% para 

CARVIFACTORY PRODUCTORA Y COMERCIALIZADORA CIA.LTDA., 0% para 

LA FORTALEZA RELAFOR CIA. LTDA., 9% para TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS COLOMBOTEX S.A., 6% para POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A., 9% para EXIMDOCE S. A., 0% para CALZADOMILPIES 

CIA.LTDA., 18%para ALVARO NARANJO NARANJO CIA. LTDA., 1% para 

INJECTSOLE CIA LTDA., y 4%   para DISTRIBUIDORA Y COMERCIALIZADORA 

DE CALZADO DICOCALZA C. LTDA., cuando el margen operacional es positivo 

quiere decir que la capacidad productiva es alta para generar riqueza y si es negativo no 

alcanzaría a cubrir ni siquiera el costo generado del producto.    

 

Margen Neto  

 

Para determinar el margen neto se aplicó la fórmula que se detalla a continuación: 

 

MN=
Utilidad Neta

Ventas Netas
∗ 100  

 

Los resultados obtenidos son los detallados en las siguientes tablas: 

 

Tabla N° 19 Margen neto de Empresas grandes de calzado  

N° Nombres  Utilidad Neta Ventas 
Margen 

Neto 

1 
PLASTICAUCHO 

INDUSTRIAL S.A. $2.480.566,09  $ 86.999.219,50  3% 

2 
COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA. $   124.726,61  $        54.010,86  231% 

3 DISTRISHOES S.A $   204.073,09  $   8.359.410,35  2% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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En las empresas grandes analizadas se pudo 231% para COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA y 2% para DISTRISHOES S.A; el margen neto al ser positivo 

quiere decir que la empresa está generando ingresos suficientes para cubrir los costos. 

 

Tabla N° 20 Margen neto de Empresas medianas de calzado  

N° Nombres  
Utilidad 

Neta 
Ventas 

Margen 

Neto 

1 MILPLAST CIA. LTDA. $ 5.400,08  $4.245.499,83  0% 

2 

COMERCIALIZADORA GRUPO 

CANGURO GRUPCAN CIA. 

LTDA. $196.023,17  $4.028.181,08  5% 

3 MILBOOTS CIA. LTDA. $ 26.942,26  $2.424.777,90  1% 

4 

COMPAÑIA DE FABRICACION 

DE CALZADO LUIGI VALDINI 

SANTLUIGI CIA. LTDA. $ 50.753,45  $   315.343,62  16% 

5 CAMOBO S.A. $ 14.353,79  $2.164.901,50  1% 

6 
OSWALDO HOLGUIN MIÑO 

CIA. LTDA. $            -    $2.777.566,80  0% 

7 INCALZA S.A. $ 28.339,17  $   990.456,18  3% 

8 CALZALONA S.A. $   6.511,78  $2.585.291,40  0% 

9 KUMARA S.A. $  15.902,12  $1.089.713,00  1% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas medianas analizadas se pudo evidenciar que el margen bruto es de 0% 

para MILPLAST CIA. LTDA., 5% para COMERCIALIZADORA GRUPO CANGURO, 

0.01 para MILBOOTS CIA. LTDA., 16% para COMPAÑIA DE FABRICACION DE 

CALZADO LUIGI VALDINI, 1% para CAMOBO S.A., 0% OSWALDO HOLGUIN 

MIÑO CIA. LTDA.,3% para INCALZA S.A., 0% para CALZALONA S.A., y 1% para 



47 

 

KUMARA S.A., el margen neto al ser positivo quiere decir que la empresa está generando 

ingresos suficientes para cubrir los costos. 

 

Tabla N° 21 Margen neto de Microempresas de calzado  

N° Nombres  Utilidad Neta Ventas Margen 

Neto 

1 IMPORTADORA 

TEXTILFLA 

CIA.LTDA. 

 $       

139.458,22  

 $     1.577.794,50           9%    

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En la microempresa analizada se pudo evidenciar que el margen neto es de 0.09 para 

IMPORTADORA TEXTILFLA CIA.LTDA., el margen neto al ser positivo quiere decir 

que la empresa está generando ingresos suficientes para cubrir los costos. 

 

Tabla N° 22 Margen neto de Empresas pequeñas de calzado  

N° Nombres  
Utilidad 

Neta 
Ventas 

Margen 

Neto 

1 
MANUFACTURAS DE CUERO 

CALZAFER CIA. LTDA. $        -    $585.941,11  0% 

2 
CARVIFACTORY PRODUCTORA Y 

COMERCIALIZADORA CIA.LTDA. $12.107,55  $849.689,32  1% 

3 LA FORTALEZA RELAFOR CIA. LTDA. $10.032,77  $604.585,17  2% 

4 MORGROUP CIA.LTDA. $  8.480,07  $662.493,87  1% 

5 INDUSUELAS SIERRA-SERRANO S.A. $28.293,70  $349.484,73  8% 

6 
TEXTILES E INSUMOS COLOMBIANOS 

COLOMBOTEX S.A. $31.308,36  $883.840,54  4% 

7 
POLIMEROS Y DERIVADOS PYDSA 

ECUADOR S.A. $32.462,43  $698.588,10  5% 
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8 EXIMDOCE S. A. $     562,66  $264.935,89  0% 

9 CALZADOMILPIES CIA.LTDA. $             -    $341.455,14  0% 

10 
ALVARO NARANJO NARANJO CIA. 

LTDA. $64.686,02  $562.851,13  11% 

11 INJECTSOLE CIA LTDA. $  9.507,17  $951.100,40  1% 

12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA DE CALZADO 

DICOCALZA C. LTDA. $          -    $141.604,18  0% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas pequeñas analizadas se pudo evidenciar que el margen operacional es de 

0% para MANUFACTURAS DE CUERO CALZAFER CIA. LTDA., 1% para 

CARVIFACTORY PRODUCTORA Y COMERCIALIZADORA CIA.LTDA., 2% para 

LA FORTALEZA RELAFOR CIA. LTDA., 1% para MORGROUP CIA.LTDA., 8% 

para INDUSUELAS SIERRA-SERRANO S.A., 4% para TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS COLOMBOTEX S.A., 5% para POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A., 0% para EXIMDOCE S. A., 0% para CALZADOMILPIES 

CIA.LTDA., 11% para ALVARO NARANJO NARANJO CIA. LTDA., 1% para 

INJECTSOLE CIA LTDA., y 0% para DISTRIBUIDORA Y COMERCIALIZADORA 

DE CALZADO DICOCALZA C. LTDA., el margen neto al ser positivo quiere decir que 

las empresas están generando ingresos suficientes para cubrir los costos. 

 

Rendimiento del patrimonio  

 

Para determinar el rendimiento del patrimonio se aplicó la fórmula que se detalla a 

continuación: 

ROE=
Utilidad Neta

Patrimonio 
 *100 

 

Los resultados obtenidos son los detallados en las siguientes tablas: 
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Tabla N° 23   Rendimiento del patrimonio de Empresas grandes de calzado  

N° Nombres  Utilidad Neta Patrimonio  

Rendimient

o del 

patrimonio 

1 

PLASTICAUCHO INDUSTRIAL 

S.A. $  

2.480.566,09  

$ 

39.367.728,1

0  6% 

2 
COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA. 

$     

124.726,61  

$   

4.017.256,76  3% 

3 
DISTRISHOES S.A $     

204.073,09  

$   

1.782.920,65  11% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas grandes analizadas se pudo evidenciar que el ROE es de 6% para 

PLASTICAUCHO INDUSTRIAL S.A., 3% para COMERCIAL YOLANDA SALAZAR 

CIA. LTDA y 11%   para DISTRISHOES S.A; el ROE mide la rentabilidad obtenida sobre 

sus propios fondos. 

 

Tabla N° 24   Rendimiento del patrimonio de Empresas medianas de calzado 

 

N° 

Nombres  Utilidad 

Neta 

Patrimonio  Rendimiento 

del 

patrimonio 

1 MILPLAST CIA. LTDA. $     

5.400,08  

$1.572.814,82  0% 

2 COMERCIALIZADORA GRUPO 

CANGURO GRUPCAN CIA. 

LTDA. 

$ 

196.023,17  

$   779.531,77  25% 
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3 MILBOOTS CIA. LTDA. $   

26.942,26  

$   877.899,67  3% 

4 COMPAÑIA DE FABRICACION 

DE CALZADO LUIGI VALDINI 

SANTLUIGI CIA. LTDA. 

$   

50.753,45  

$   898.790,60  6% 

5 CAMOBO S.A. $   

14.353,79  

$     19.540,44  73% 

6 OSWALDO HOLGUIN MIÑO 

CIA. LTDA. 

$             -    $    (5.617,88) 0% 

7 INCALZA S.A. $   

28.339,17  

$     38.607,49  73% 

8 CALZALONA S.A. $    6.511,78  $     12.661,35  51% 

9 KUMARA S.A. $   

15.902,12  

$    (5.265,50) -302% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas medianas analizadas se pudo evidenciar que el margen bruto es de 0% 

para MILPLAST CIA. LTDA., 25% para COMERCIALIZADORA GRUPO 

CANGURO, 3% para MILBOOTS CIA. LTDA., 6% para COMPAÑIA DE 

FABRICACION DE CALZADO LUIGI VALDINI, 73%  para CAMOBO S.A., 0% 

OSWALDO HOLGUIN MIÑO CIA. LTDA., 73% para INCALZA S.A., 51% para 

CALZALONA S.A., y -302% para KUMARA S.A., el ROE mide la rentabilidad obtenida 

sobre sus propios fondos. 
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Tabla N° 25 Rendimiento del patrimonio de Microempresas de calzado  

N° Nombres  Utilidad Neta Patrimonio  Rendimiento 

del 

patrimonio 

1 IMPORTADORA 

TEXTILFLA 

CIA.LTDA. 

 $        

139.458,22  

 $             

138.670,58  

101% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

En la microempresa analizada se pudo evidenciar que el margen neto es de 101% para 

IMPORTADORA TEXTILFLA CIA.LTDA., el ROE mide la rentabilidad obtenida sobre 

sus propios fondos. 

 

Tabla N° 26 Rendimiento del patrimonio de Empresas pequeñas de calzado  

N° Nombres  
Utilidad 

Neta 
Patrimonio  

Rendimiento 

del 

patrimonio 

1 
MANUFACTURAS DE CUERO 

CALZAFER CIA. LTDA. 
$         -    

$    

(67.194,40) 
0% 

2 

CARVIFACTORY PRODUCTORA 

Y COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA. 

$  

12.107,55  

$     

677.127,50  
2% 

3 
LA FORTALEZA RELAFOR CIA. 

LTDA. 

$  

10.032,77  

$     

132.071,86  
8% 

4 
MORGROUP CIA.LTDA. $    

8.480,07  

$       

39.629,75  
21% 

5 
INDUSUELAS SIERRA-

SERRANO S.A. 

$  

28.293,70  

$      

94.622,90  
30% 
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Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas pequeñas analizadas se pudo evidenciar que el margen operacional es de 

0% para MANUFACTURAS DE CUERO CALZAFER CIA. LTDA., 2% para 

CARVIFACTORY PRODUCTORA Y COMERCIALIZADORA CIA.LTDA., 8% para 

LA FORTALEZA RELAFOR CIA. LTDA., 21%   para MORGROUP CIA.LTDA., 30% 

para INDUSUELAS SIERRA-SERRANO S.A., 57% para TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS COLOMBOTEX S.A., 29% para POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A., 3% para EXIMDOCE S. A 0% para CALZADOMILPIES 

CIA.LTDA., 20% para 0% para DISTRIBUIDORA Y COMERCIALIZADORA DE 

CALZADO DICOCALZA C. LTDA., el ROE mide la rentabilidad obtenida sobre sus 

propios fondos. 

 

6 

TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS COLOMBOTEX 

S.A. 

$  

31.308,36  

$     

55.260,48  
57% 

7 
POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A. 
$ 32.462,43  

$    

113.430,83  
29% 

8 
EXIMDOCE S. A. 

$      562,66  
$      

22.475,52  
3% 

9 
CALZADOMILPIES CIA.LTDA. 

$         -    
$    

(42.255,71) 
0% 

10 
ALVARO NARANJO NARANJO 

CIA. LTDA. 

$  

64.686,02  

$    

318.829,63  
20% 

11 
INJECTSOLE CIA LTDA. $    

9.507,17  

$    

145.377,99  
7% 

12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA DE 

CALZADO DICOCALZA C. 

LTDA. 

$     -    
$      

33.354,43  
0% 
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Rendimiento del activo fijo 

 

Para determinar el rendimiento del activo fijo se aplicó la fórmula que se detalla a 

continuación: 

 

ROA=
Utilidad Neta

Activo Total 
 ∗ 100 

 

Los resultados obtenidos son los detallados en las siguientes tablas: 

 

Tabla N° 27 Rendimiento del activo fijo de Empresas grandes de calzado  

N° Nombres  Utilidad Neta Activo 

Rendimiento 

del activo 

fijo 

1 
PLASTICAUCHO 

INDUSTRIAL S.A. 

$  

2.480.566,09  
$83.434.846,40  3% 

2 
COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA. 

$     

124.726,61  
$  7.420.020,54  2% 

3 
DISTRISHOES S.A $     

204.073,09  
$ 4.100.551,11  5% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas grandes analizadas se pudo evidenciar que por cada dólar invertido se 

tendrá una rentabilidad de 3% para PLASTICAUCHO INDUSTRIAL S.A., 2% para 

COMERCIAL YOLANDA SALAZAR CIA. LTDA y 5% para DISTRISHOES S.A.  
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Tabla N° 28   Rendimiento del activo fijo de Empresas medianas de calzado  

N° Nombres  Utilidad Neta Activo 

Rendimiento 

del activo 

fijo 

1 MILPLAST CIA. LTDA.  $       5.400,08  $  6.236.933,32  0% 

2 

COMERCIALIZADORA 

GRUPO CANGURO GRUPCAN 

CIA. LTDA. 

 $   196.023,17  $  3.164.971,94  6% 

3 MILBOOTS CIA. LTDA.  $     26.942,26  $  2.398.190,27  1% 

4 

COMPAÑIA DE 

FABRICACION DE CALZADO 

LUIGI VALDINI SANTLUIGI 

CIA. LTDA. 

 $     50.753,45  $  1.795.070,10  3% 

5 CAMOBO S.A.  $     14.353,79  $     675.996,40  2% 

6 
OSWALDO HOLGUIN MIÑO 

CIA. LTDA. 
 $              -    $     105.603,58  0% 

7 INCALZA S.A.  $     28.339,17  $     347.411,31  8% 

8 CALZALONA S.A.  $       6.511,78  $     333.180,12  2% 

9 KUMARA S.A.  $     15.902,12  $     160.926,54  10% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas medianas analizadas se pudo evidenciar que por cada dólar invertido se 

tendrá una rentabilidad de 0% para MILPLAST CIA. LTDA., 6% para 

COMERCIALIZADORA GRUPO CANGURO, 1%   para MILBOOTS CIA. LTDA., 3%   

para COMPAÑIA DE FABRICACION DE CALZADO LUIGI 8% para INCALZA S.A., 

2%   para CALZALONA S.A., y 10% para KUMARA S.A. 
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Tabla N° 29   Rendimiento del activo fijo de Microempresas de calzado  

N° Nombres  Utilidad Neta Activo 
Rendimiento del 

activo fijo 

1 
IMPORTADORA TEXTILFLA 

CIA.LTDA. 
$  139.458,22  

$     

863.065,24  
16% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En la microempresa analizada se pudo evidenciar que por cada dólar invertido se tendrá 

una rentabilidad de 16% para IMPORTADORA TEXTILFLA CIA.LTDA. 

 

 

Tabla N° 30   Rendimiento del activo fijo de Empresas pequeñas de calzado  

N° Nombres  Utilidad Neta Activo 

Rendimiento 

del activo 

fijo 

1 
MANUFACTURAS DE CUERO 

CALZAFER CIA. LTDA.  $            -    

 $     735.714,65  
0% 

2 

CARVIFACTORY 

PRODUCTORA Y 

COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA.  $      12.107,55  

 $  1.315.704,11  

1% 

3 
LA FORTALEZA RELAFOR 

CIA. LTDA.  $      10.032,77  

 $     526.051,90  
2% 

4 MORGROUP CIA.LTDA.  $        8.480,07   $     478.411,29  2% 

5 
INDUSUELAS SIERRA-

SERRANO S.A.  $      28.293,70  

 $     379.426,54  
7% 

6 

TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS 

COLOMBOTEX S.A.  $      31.308,36  

 $     487.929,26  

6% 
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7 
POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A.  $      32.462,43  

 $     525.473,56  
6% 

8 EXIMDOCE S. A.  $           562,66   $     292.749,42  0% 

9 CALZADOMILPIES CIA.LTDA.  $                 -     $     223.303,78  0% 

10 
ALVARO NARANJO NARANJO 

CIA. LTDA.  $      64.686,02  

 $     363.117,25  
18% 

11 INJECTSOLE CIA LTDA.  $        9.507,17   $     772.850,68  1% 

12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA DE 

CALZADO DICOCALZA C. 

LTDA.  $                 -    

 $     191.480,97  

0% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas pequeñas analizadas se pudo evidenciar que por cada dólar invertido se 

tendrá una rentabilidad de 0% para MANUFACTURAS DE CUERO CALZAFER CIA. 

LTDA., 1% para CARVIFACTORY PRODUCTORA Y COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA., 2% para LA FORTALEZA RELAFOR CIA. LTDA., 2% para 

MORGROUP CIA.LTDA., 7% para INDUSUELAS SIERRA-SERRANO S.A., 6% para 

TEXTILES E INSUMOS COLOMBIANOS COLOMBOTEX S.A., 6% para 

POLIMEROS Y DERIVADOS PYDSA ECUADOR S.A., 0% para EXIMDOCE S. A., 

0% para CALZADOMILPIES CIA.LTDA., 18% para ALVARO NARANJO NARANJO 

CIA. LTDA., 1% para INJECTSOLE CIA LTDA., y 0% para DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA DE CALZADO DICOCALZA C. LTDA. 

 

Liquidez  

 

Para determinar la liquidez se aplicó la fórmula que se detalla a continuación: 

Liquidez =
Activo Corriente 

Pasivo Corriente  
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Los resultados obtenidos son los detallados en las siguientes tablas: 

 

Tabla N° 31 Liquidez de Empresas grandes de calzado  

N° Nombres  
Activo 

Corriente 

Pasivo 

Corriente 
Liquidez 

1 
PLASTICAUCHO 

INDUSTRIAL S.A. 

$  

42.260.611,00  $20.485.692,50  2,06 

2 
COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA. 

$    

5.335.672,78  $  1.923.297,03  2,77 

3 
DISTRISHOES S.A $    

2.886.081,72  $  2.129.972,96  1,35 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas grandes analizadas se pudo evidenciar que la liquidez es de 2.06 para 

PLASTICAUCHO INDUSTRIAL S.A., 2.77 para COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA y 1.35 para DISTRISHOES S.A.  

 

Tabla N° 32 Liquidez de Empresas medias de calzado 

N° Nombres  Activo Corriente 
Pasivo 

Corriente 
liquidez  

1 
MILPLAST CIA. LTDA. 

$    1.869.789,39 
$    

1.785.062,47 
1,05 

2 

COMERCIALIZADORA GRUPO 

CANGURO GRUPCAN CIA. 

LTDA. 

$    2.735.655,57 
$    

2.241.787,44 
1,22 

3 
MILBOOTS CIA. LTDA. 

$    1.269.173,40 
$       

763.748,30 
1,66 
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4 

COMPAÑIA DE FABRICACION 

DE CALZADO LUIGI VALDINI 

SANTLUIGI CIA. LTDA. 

$    1.506.078,30 
$       

848.493,70 
1,78 

5 
CAMOBO S.A. 

$       507.839,34 
$       

387.940,70 
1,31 

6 
OSWALDO HOLGUIN MIÑO 

CIA. LTDA. 
$       171.997,94 

$       

406.394,14 
0,42 

7 
INCALZA S.A. 

$       271.766,31 
$       

225.163,38 
1,21 

8 
CALZALONA S.A. 

$       309.650,03 
$       

290.356,61 
1,07 

9 
KUMARA S.A. 

$       103.665,21 
$       

125.944,89 
0,82 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas medianas analizadas se pudo evidenciar que la liquidez es de 1.05 para 

MILPLAST CIA. LTDA., 1.22 para COMERCIALIZADORA GRUPO CANGURO, 

1.66 para MILBOOTS CIA. LTDA., 1.78 para COMPAÑIA DE FABRICACION DE 

CALZADO LUIGI VALDINI, 1.31 para CAMOBO S.A., 0.42 OSWALDO HOLGUIN 

MIÑO CIA. LTDA., 1.21 para INCALZA S.A., 1.07 para CALZALONA S.A., y 0.82 

para KUMARA S.A. 

 

Tabla N° 33 Liquidez de Microempresas de calzado  

N° Nombres   Activo 

Corriente 

Pasivo 

Corriente 

Liquidez 

1 IMPORTADORA 

TEXTILFLA 

CIA.LTDA. 

  $       

863.065,24  

 $       

487.394,66  

1,77 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 
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Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En la microempresa analizada se pudo evidenciar que la liquidez es de 1.77 para 

IMPORTADORA TEXTILFLA CIA.LTDA. 

 

Tabla N° 34 Liquidez de Empresas pequeñas de calzado  

N° Nombres  
Activo 

Corriente 

Pasivo 

Corriente 
liquidez  

1 
MANUFACTURAS DE CUERO 

CALZAFER CIA. LTDA. 

 $       

603.628,26  

 $       

652.205,80  

             

0,93    

2 

CARVIFACTORY 

PRODUCTORA Y 

COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA. 

 $       

637.223,84  

 $       

638.576,61  

             

1,00    

3 
LA FORTALEZA RELAFOR 

CIA. LTDA. 

 $       

397.813,80  

 $       

308.461,37  

             

1,29    

4 
MORGROUP CIA.LTDA.  $       

382.896,07  

 $       

438.781,54  

             

0,87    

5 
INDUSUELAS SIERRA-

SERRANO S.A. 

 $       

281.177,53  

 $       

270.324,61  

             

1,04    

6 

TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS 

COLOMBOTEX S.A. 

 $       

452.431,62  

 $       

432.668,78  

             

1,05    

7 
POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A. 

 $       

513.868,38  

 $       

356.059,38  

             

1,44    

8 
EXIMDOCE S. A.  $       

238.464,72  

 $         

86.859,62  

             

2,75    

9 
CALZADOMILPIES CIA.LTDA.  $       

188.221,18  

 $         

47.049,09  

             

4,00    
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10 
ALVARO NARANJO NARANJO 

CIA. LTDA. 

 $       

251.260,29  

 $         

44.287,62  

             

5,67    

11 
INJECTSOLE CIA LTDA.  $       

604.919,66  

 $       

356.502,37  

             

1,70    

12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA DE 

CALZADO DICOCALZA C. 

LTDA. 

 $       

191.480,97  

 $       

151.651,78  

             

1,26    

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas pequeñas analizadas se pudo evidenciar que la liquidez es de 0.93 para 

MANUFACTURAS DE CUERO CALZAFER CIA. LTDA., 1.00 para 

CARVIFACTORY PRODUCTORA Y COMERCIALIZADORA CIA.LTDA., 1.29 para 

LA FORTALEZA RELAFOR CIA. LTDA., 0.87 para MORGROUP CIA.LTDA., 1.04 

para INDUSUELAS SIERRA-SERRANO S.A., 1.05 para TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS COLOMBOTEX S.A., 1.44 para POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A., 2.75 para EXIMDOCE S. A., 4.00 para CALZADOMILPIES 

CIA.LTDA., 5.67 para ALVARO NARANJO NARANJO CIA. LTDA., 1.70 para 

INJECTSOLE CIA LTDA., y 1.26 para DISTRIBUIDORA Y COMERCIALIZADORA 

DE CALZADO DICOCALZA C. LTDA. 

 

Estructura del capital  

 

La estructura de capital de las empresas del sector calzado del cantón Ambato está 

formada por el pasivo y patrimonio, para lo cual se puede evidenciar en las siguientes 

tablas que se detallan a continuación:  
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Tabla N° 35 Pasivo y Patrimonio empresas grandes  

N

° 

Expedien

te 
Nombre Pasivo 

Deuda

% 
Patrimonio 

Capita

l % 

1 

1195 

PLASTICAUCHO 

INDUSTRIAL S.A. 

 $ 

44.067.118,

30  

53%  $ 

39.367.728,

10  

47% 

2 

37485 

COMERCIAL 

YOLANDA 

SALAZAR CIA. 

LTDA. 

 $   

3.402.763,7

8  

46%  $   

4.017.256,7

6  

54% 

3 

36458 

DISTRISHOES S.A  $   

2.317.630,4

6  

57%  $   

1.782.920,6

5  

43% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

 

Tabla N° 36 Pasivo y Patrimonio empresas medianas 

N

° 

Expedient

e 
Nombre Pasivo 

Deuda

% 

Patrimoni

o 

Capita

l % 

1 

96702 

MILPLAST CIA. 

LTDA. 

 $   

4.664.118,5

0  

75%  $   

1.572.814,8

2  

25% 

2 

51548 

COMERCIALIZADOR

A GRUPO CANGURO 

GRUPCAN CIA. 

LTDA. 

 $   

2.385.440,1

7  

75%  $      

779.531,77  

25% 

3 

96557 

MILBOOTS CIA. 

LTDA. 

 $   

1.520.290,6

0  

63%  $      

877.899,67  

37% 
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4 

37481 

COMPAÑIA DE 

FABRICACION DE 

CALZADO LUIGI 

VALDINI SANTLUIGI 

CIA. LTDA. 

 $      

896.279,50  

50%  $      

898.790,60  

50% 

5 
36047 

CAMOBO S.A.  $      

656.455,96  

97%  $        

19.540,44  

3% 

6 

144166 

OSWALDO 

HOLGUIN MIÑO CIA. 

LTDA. 

 $      

111.221,46  

105%  $         

(5.617,88) 

-5% 

7 
36142 

INCALZA S.A.  $      

308.803,82  

89%  $        

38.607,49  

11% 

8 
36194 

CALZALONA S.A.  $      

320.518,77  

96%  $        

12.661,35  

4% 

9 
36169 

KUMARA S.A.  $      

166.192,04  

103%  $         

(5.265,50) 

-3% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

 

Tabla N° 37 Pasivo y Patrimonio microempresa 

N

° 

Expedient

e 
Nombre Pasivo 

Deuda

% 

Patrimoni

o 

Capita

l % 

1 

310088 

IMPORTADORA 

TEXTILFLA 

CIA.LTDA. 

 $      

724.394,66  

84%  $      

138.670,58  

16% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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Tabla N° 38 Pasivo y Patrimonio empresas pequeñas 

N° Expedi

ente 

Nombre Pasivo Deud

a% 

Patrimoni

o 

Capit

al % 

1 37232 MANUFACTURAS 

DE CUERO 

CALZAFER CIA. 

LTDA. 

 $      

802.909,05  

109%  $      

(67.194,40) 

-9% 

2 715167 CARVIFACTORY 

PRODUCTORA Y 

COMERCIALIZADO

RA CIA.LTDA. 

 $      

638.576,61  

49%  $      

677.127,50  

51% 

3 37425 LA FORTALEZA 

RELAFOR CIA. 

LTDA. 

 $      

393.980,04  

75%  $      

132.071,86  

25% 

4 703495 MORGROUP 

CIA.LTDA. 

 $      

438.781,54  

92%  $        

39.629,75  

8% 

5 36209 INDUSUELAS 

SIERRA-SERRANO 

S.A. 

 $      

284.803,64  

75%  $        

94.622,90  

25% 

6 175534 TEXTILES E 

INSUMOS 

COLOMBIANOS 

COLOMBOTEX S.A. 

 $      

432.668,78  

89%  $        

55.260,48  

11% 

7 161342 POLIMEROS Y 

DERIVADOS PYDSA 

ECUADOR S.A. 

 $      

412.042,73  

78%  $      

113.430,83  

22% 

8 140178 EXIMDOCE S. A.  $      

270.273,90  

92%  $        

22.475,52  

8% 

9 708239 CALZADOMILPIES 

CIA.LTDA. 

 $      

265.559,49  

119%  $      

(42.255,71) 

-19% 
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Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Estructura económica  

 

La estructura económica en el año 2019 de las 25 empresas de calzado se detalla a 

continuación: 

 

Tabla N° 39 Estructura económica empresas grandes  

N° Nombres  Activo  Pasivo Patrimonio  

1 

PLASTICAUCHO 

INDUSTRIAL S.A. 

 $      

83.434.846,40  

 $    

44.067.118,3

0  

 $  

39.367.728,1

0  

2 
COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA. 

 $        

7.420.020,54  

 $      

3.402.763,78  

 $    

4.017.256,76  

3 
DISTRISHOES S.A  $        

4.100.551,11  

 $      

2.317.630,46  

 $    

1.782.920,65  

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

10 143242 ALVARO NARANJO 

NARANJO CIA. 

LTDA. 

 $        

44.287,62  

12%  $      

318.829,63  

88% 

11 172383 INJECTSOLE CIA 

LTDA. 

 $      

627.472,69  

81%  $      

145.377,99  

19% 

 

12 

 

37747 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADO

RA DE CALZADO 

DICOCALZA C. 

LTDA. 

  

$      

158.126,54  

 

83% 

 

 $        

33.354,43  

 

17% 
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Gráfico N° 6 Estructura económica empresas grandes  

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

En el gráfico Nº 6, se puede visualizar que PLASTICAUCHO INDUSTRIAL S.A. tiene 

su estructura económica más relevante en comparación de las otras empresas en el período 

2019, la que se encuentra compuesta por el activo, pasivo y patrimonio. 

 

Tabla N° 40 Estructura económica empresas medianas 

N° Nombres  Activo  Pasivo Patrimonio  

1 
MILPLAST CIA. LTDA.  $        

6.236.933,32  

 $      

4.664.118,50  

 $    

1.572.814,82  

2 

COMERCIALIZADORA 

GRUPO CANGURO GRUPCAN 

CIA. LTDA. 

 $        

3.164.971,94  

 $      

2.385.440,17  

 $       

779.531,77  

3 
MILBOOTS CIA. LTDA.  $        

2.398.190,27  

 $      

1.520.290,60  

 $       

877.899,67  

4 
COMPAÑIA DE 

FABRICACION DE CALZADO 

 $        

1.795.070,10  

 $         

896.279,50  

 $       

898.790,60  

 $-
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LUIGI VALDINI SANTLUIGI 

CIA. LTDA. 

5 
CAMOBO S.A.  $           

675.996,40  

 $         

656.455,96  

 $         

19.540,44  

6 
OSWALDO HOLGUIN MIÑO 

CIA. LTDA. 

 $           

105.603,58  

 $         

111.221,46  

 $          

(5.617,88) 

7 
INCALZA S.A.  $           

347.411,31  

 $         

308.803,82  

 $         

38.607,49  

8 
CALZALONA S.A.  $           

333.180,12  

 $         

320.518,77  

 $         

12.661,35  

9 
KUMARA S.A.  $           

160.926,54  

 $         

166.192,04  

 $          

(5.265,50) 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 
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Gráfico N° 7 Estructura económica empresas medianas 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En el gráfico Nº 7, se puede visualizar que MILPLAST CIA. LTDA., tiene su estructura 

económica más relevante en comparación de las otras empresas en el período 2019, la que 

se encuentra compuesta por el activo, pasivo y patrimonio. 

 

Tabla N° 41 Estructura económica microempresa 

N° Nombres  Activo  Pasivo Patrimonio  

1 
IMPORTADORA TEXTILFLA 

CIA.LTDA. 

 $           

863.065,24  

 $         

724.394,66  

 $       

138.670,58  

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

 

Gráfico N° 8 Estructura económica microempresa 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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En el gráfico Nº 8, se puede visualizar que IMPORTADORA TEXTILFLA CIA.LTDA. 

tiene su estructura económica en el período 2019 compuesta por el activo, pasivo y 

patrimonio con valores representativos. 

Tabla N° 42 Estructura económica empresa pequeña 

N° Nombres  Activo  Pasivo Patrimonio  

1 

MANUFACTURAS DE 

CUERO CALZAFER CIA. 

LTDA. 

 $           

735.714,65  

 $         

802.909,05  

 $        

(67.194,40) 

2 

CARVIFACTORY 

PRODUCTORA Y 

COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA. 

 $        

1.315.704,11  

 $         

638.576,61  

 $       

677.127,50  

3 
LA FORTALEZA RELAFOR 

CIA. LTDA. 

 $           

526.051,90  

 $         

393.980,04  

 $       

132.071,86  

4 
MORGROUP CIA.LTDA.  $           

478.411,29  

 $         

438.781,54  

 $         

39.629,75  

5 
INDUSUELAS SIERRA-

SERRANO S.A. 

 $           

379.426,54  

 $         

284.803,64  

 $         

94.622,90  

6 

TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS 

COLOMBOTEX S.A. 

 $           

487.929,26  

 $         

432.668,78  

 $         

55.260,48  

7 
POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A. 

 $           

525.473,56  

 $         

412.042,73  

 $       

113.430,83  

8 
EXIMDOCE S. A.  $           

292.749,42  

 $         

270.273,90  

 $         

22.475,52  

9 
CALZADOMILPIES 

CIA.LTDA. 

 $           

223.303,78  

 $         

265.559,49  

 $        

(42.255,71) 

10 
ALVARO NARANJO 

NARANJO CIA. LTDA. 

 $           

363.117,25  

 $           

44.287,62  

 $       

318.829,63  
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11 
INJECTSOLE CIA LTDA.  $           

772.850,68  

 $         

627.472,69  

 $       

145.377,99  

12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA DE 

CALZADO DICOCALZA C. 

LTDA. 

 $           

191.480,97  

 $         

158.126,54  

 $         

33.354,43  

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Benalcázar, Byron (2020) 
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Gráfico N° 9 Estructura económica empresa pequeña  

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En el gráfico Nº 9, se puede visualizar que CARVIFACTORY PRODUCTORA Y 

COMERCIALIZADORA CIA.LTDA.., tiene su estructura económica más relevante en 

comparación de las otras empresas en el período 2019, la que se encuentra compuesta por 

el activo, pasivo y patrimonio. 

 

Endeudamiento patrimonial  

El capital de las empresas analizadas en este trabajo de investigación del sector del calzado 

permite determinara el estado financiero en el que se encuentran, también el capital se 

convierte en un indicador de los recursos con los que cuenta cada una de las empresas para 

las operaciones diarias. 

 

Endeudamiento Patrimonial  =
Pasivo 

Patrimonio 
 *100 

 

Tabla N° 43 Endeudamiento patrimonial empresas grandes 

N° Nombres  Pasivo Patrimonio  Porcentaje  

1 
PLASTICAUCHO 

INDUSTRIAL S.A. 

 $      

44.067.118,30  

 $    

39.367.728,10  112% 

2 
COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA. 

 $        

3.402.763,78  

 $      

4.017.256,76  85% 

3 
DISTRISHOES S.A  $        

2.317.630,46  

 $      

1.782.920,65  130% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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En las empresas grandes analizadas se pudo evidenciar que el endeudamiento patrimonial 

es de 112% para PLASTICAUCHO INDUSTRIAL S.A., 85% para COMERCIAL 

YOLANDA SALAZAR CIA. LTDA y 130% para DISTRISHOES S.A.  

 

 

Gráfico N° 10 Endeudamiento patrimonial empresas grandes 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

Tabla N° 44 Endeudamiento patrimonial empresas medianas 

N° Nombres  Pasivo Patrimonio  Porcentaje  

1 
MILPLAST CIA. LTDA.  $        

4.664.118,50  

 $      

1.572.814,82  297% 

2 

COMERCIALIZADORA 

GRUPO CANGURO 

GRUPCAN CIA. LTDA. 

 $        

2.385.440,17  

 $         

779.531,77  

306% 

3 
MILBOOTS CIA. LTDA.  $        

1.520.290,60  

 $         

877.899,67  173% 

4 

COMPAÑIA DE 

FABRICACION DE 

CALZADO LUIGI VALDINI 

SANTLUIGI CIA. LTDA. 

 $           

896.279,50  

 $         

898.790,60  

100% 

112%

85%

130%

PLASTICAUCHO INDUSTRIAL
S.A.

COMERCIAL YOLANDA
SALAZAR CIA. LTDA.

DISTRISHOES S.A
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5 
CAMOBO S.A.  $           

656.455,96  

 $           

19.540,44  3359% 

6 
OSWALDO HOLGUIN MIÑO 

CIA. LTDA. 

 $           

111.221,46  

 $            

(5.617,88) -1980% 

7 
INCALZA S.A.  $           

308.803,82  

 $           

38.607,49  800% 

8 
CALZALONA S.A.  $           

320.518,77  

 $           

12.661,35  2531% 

9 
KUMARA S.A.  $           

166.192,04  

 $            

(5.265,50) -3156% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas medianas analizadas se pudo evidenciar que el endeudamiento 

patrimonial es de 297% para MILPLAST CIA. LTDA., 306% para 

COMERCIALIZADORA GRUPO CANGURO, 173% para MILBOOTS CIA. LTDA., 

100% para COMPAÑIA DE FABRICACION DE CALZADO LUIGI VALDINI, 3359% 

para CAMOBO S.A., -1980% OSWALDO HOLGUIN MIÑO CIA. LTDA., 800% para 

INCALZA S.A., 2531% para CALZALONA S.A., y -3156% para KUMARA S.A. 
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Gráfico N° 11 Endeudamiento patrimonial empresas medianas 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 45  Endeudamiento patrimonial microempresa  

N° Nombres  Pasivo Patrimonio  Porcentaje  

1 
IMPORTADORA TEXTILFLA 

CIA.LTDA. 

 $           

724.394,66  

 $         

138.670,58  522% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Benalcázar, Byron (2020) 

 

En la microempresa analizada se pudo evidenciar que el endeudamiento patrimonial es de 

522% para IMPORTADORA TEXTILFLA CIA.LTDA. 

 

 

Gráfico N° 12 Endeudamiento patrimonial microempresa  

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

522%

IMPORTADORA TEXTILFLA CIA.LTDA.
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Tabla N° 46 Endeudamiento patrimonial empresa pequeña 

N° Nombres  Pasivo Patrimonio  Porcentaje  

1 

MANUFACTURAS DE 

CUERO CALZAFER CIA. 

LTDA. 

 $           

802.909,05  

 $          

(67.194,40) 

-1195% 

2 

CARVIFACTORY 

PRODUCTORA Y 

COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA. 

 $           

638.576,61  

 $         

677.127,50  

94% 

3 
LA FORTALEZA RELAFOR 

CIA. LTDA. 

 $           

393.980,04  

 $         

132.071,86  298% 

4 
MORGROUP CIA.LTDA.  $           

438.781,54  

 $           

39.629,75  1107% 

5 
INDUSUELAS SIERRA-

SERRANO S.A. 

 $           

284.803,64  

 $           

94.622,90  301% 

6 

TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS 

COLOMBOTEX S.A. 

 $           

432.668,78  

 $           

55.260,48  

783% 

7 
POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA ECUADOR S.A. 

 $           

412.042,73  

 $         

113.430,83  363% 

8 
EXIMDOCE S. A.  $           

270.273,90  

 $           

22.475,52  1203% 

9 
CALZADOMILPIES 

CIA.LTDA. 

 $           

265.559,49  

 $          

(42.255,71) -628% 

10 
ALVARO NARANJO 

NARANJO CIA. LTDA. 

 $             

44.287,62  

 $         

318.829,63  14% 

11 
INJECTSOLE CIA LTDA.  $           

627.472,69  

 $         

145.377,99  432% 
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12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA DE 

CALZADO DICOCALZA C. 

LTDA. 

 $           

158.126,54  

 $           

33.354,43  

474% 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

En las empresas pequeñas analizadas se pudo evidenciar que el endeudamiento 

patrimonial es de -1195% para MANUFACTURAS DE CUERO CALZAFER CIA. 

LTDA., 94% para CARVIFACTORY PRODUCTORA Y COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA., 298% para LA FORTALEZA RELAFOR CIA. LTDA., 1107% para 

MORGROUP CIA.LTDA., 301% para INDUSUELAS SIERRA-SERRANO S.A., 783% 

para TEXTILES E INSUMOS COLOMBIANOS COLOMBOTEX S.A., 363% para 

POLIMEROS Y DERIVADOS PYDSA ECUADOR S.A., 1203% para EXIMDOCE S. 

A., -628% para CALZADOMILPIES CIA.LTDA., -14%   para ALVARO NARANJO 

NARANJO CIA. LTDA., 432% para INJECTSOLE CIA LTDA., y 474% para 

DISTRIBUIDORA Y COMERCIALIZADORA DE CALZADO DICOCALZA C. 

LTDA. 
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Gráfico N° 13 Endeudamiento patrimonial empresa pequeña 

Fuente: (Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020) 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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4.2 Verificación de la hipótesis o fundamentación de las preguntas de investigación  

 

Dadas las características encontradas en la base de datos de información de la 

(Superintendencia de Compañías, valores y seguros , 2020), se procede a determinar el 

riesgo de permanencia del sector, relacionando variables como el índice de liquidez versus 

los indicadores de estructura de capital como el rendimiento del patrimonio – “ROE” y 

también Rendimiento del activo fijo – “ROA”.  Para ello se tuvo que desglosar en grupos 

de acuerdo a la información correspondiente al tipo de empresas registradas, siendo estas:  

Empresas grandes, medianas, microempresas y pequeñas empresas.  

 

Verificación de Hipótesis. 

Para la comprobación de las hipótesis se procede a realizar pruebas de regresión lineal 

basada en un análisis de correlación para cada grupo, con la finalidad de determinar el 

nivel de riesgo al que se enfrentaron las entidades del sector del calzado en el periodo 

2019. 

Hipótesis A: 

HO: La estructura de capital basado en el rendimiento del patrimonio (ROE) no incide en 

el riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las empresas grandes del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

H1:  La estructura de capital basado en el rendimiento del patrimonio (ROE) incide en el 

riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las empresas grandes del sector del calzado 

en la ciudad de Ambato. 

 

Para determinar el nivel de incidencia entre las variables se decidió efectuar el análisis de 

correlación en función de los valores de regresión lineal entre el ROE y el índice de 

liquidez correspondientes, luego se obtienen los siguientes resultados: 
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Tabla N° 47 Relación cuantitativa entre el ROE y la liquidez – Empresas Grandes  

N° Nombres  

Rendimiento 

del 

patrimonio 

Índice de 

liquidez  

1 
PLASTICAUCHO INDUSTRIAL S.A. 

             0,06    

             

2,06    

2 
COMERCIAL YOLANDA SALAZAR CIA. 

LTDA.              0,03    

             

2,77    

3 
DISTRISHOES S.A 

             0,11    

             

1,35    

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 48 Regresión – Empresas Grandes  

Estadísticas de la regresión 

Coeficiente de correlación múltiple 0,990842127 

Coeficiente de determinación R^2 0,98176812 

R^2 ajustado 0,96353624 

Error típico 0,135506202 

Observaciones 3 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 49 Análisis de varianza – Empresas Grandes 

  

Grados  

de 

libertad 

Suma de 

cuadrados 

Promedio de 

los cuadrados F 

Valor crítico 

de F 

Regresión 1 0,98877121 0,988771212 53,8489784 0,086223258 

Residuos 1 0,01836193 0,018361931     

Total 2 1,00713314       

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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Tabla N° 50 Análisis de datos estadísticos – Empresas Grandes  

  

Error 

típico Estadístico t Probabilidad 

Intercepción 0,17653478 18,27026514 0,03480985 

Rendimiento del patrimonio 2,27682091 -7,338186318 0,08622326 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Como se puede observar en las tablas anteriores , el valor del coeficiente de correlación 

del 0.9998 es alto, ello sumado a que el valor crítico de probabilidad es 0,086; nos 

permiten rechazar la hipótesis nula, por lo tanto aceptar la hipótesis alterna , en este caso 

se determina que existe una relación fuerte entre el ROE ( Estructura del capital ) y el 

índice de liquidez ( riesgo de permanencia), lo que finalmente significa que en las 

empresas grandes del sector del calzado hay un riesgo de permanencia bajo.  

 

Hipótesis B: 

HO: La estructura de capital basado en el rendimiento del patrimonio (ROE) no incide en 

el riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las empresas medianas del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

H1:  La estructura de capital basado en el rendimiento del patrimonio (ROE) incide en el 

riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las empresas medianas del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

De igual forma se decidió efectuar el análisis de correlación en función de los valores de 

regresión lineal entre el ROE y el índice de liquidez correspondientes, con ello tenemos: 
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Tabla N° 51 Relación cuantitativa entre el ROE y la liquidez – Empresas Medianas  

N° Nombres  

Rendimient

o del 

patrimonio 

liquidez  

1 
MILPLAST CIA. LTDA. 

0,0034 
             

1,05    

2 
COMERCIALIZADORA GRUPO  

CANGURO GRUPCAN CIA. LTDA. 
0,2515 

             

1,22    

3 
MILBOOTS CIA. LTDA. 

0,0307 
             

1,66    

4 

COMPAÑIA DE FABRICACION DE 

 CALZADO LUIGI VALDINI  

SANTLUIGI CIA. LTDA. 

0,0565 
             

1,78    

5 
CAMOBO S.A. 

0,7346 
             

1,31    

6 
OSWALDO HOLGUIN MIÑO CIA. LTDA. 

0,0000 
             

0,42    

7 
INCALZA S.A. 

0,7340 
             

1,21    

8 
CALZALONA S.A. 

0,5143 
             

1,07    

9 
KUMARA S.A. 

-3,0201 
             

0,82    

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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Tabla N° 52 Regresión – Empresas Medianas  

Estadísticas de la regresión 

Coeficiente de correlación múltiple 0,31698402 

Coeficiente de determinación R^2 0,10047887 

R^2 ajustado 

-

0,02802415 

Error típico 0,41416358 

Observaciones 9 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

Como se puede observar en la tabla anterior, el valor del coeficiente de correlación del 

0.3169 es mínimo, con ello se procede a aceptar la hipótesis nula, por lo tanto, rechazamos 

la hipótesis alterna, en este caso comprobamos que existe una relación bastante ligera entre 

el ROE (Estructura del capital) y el índice de liquidez (riesgo de permanencia), lo que 

significa que en las empresas medianas del sector del calzado de Ambato hay un riesgo 

de permanencia alto.  

 

Hipótesis C: 

HO: La estructura de capital basado en el rendimiento del patrimonio (ROE) no incide en 

el riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las empresas pequeñas del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

H1:  La estructura de capital basado en el rendimiento del patrimonio (ROE) incide en el 

riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las empresas pequeñas del sector del calzado 

en la ciudad de Ambato. 

 

De igual forma se decidió efectuar el análisis de correlación en función de los valores de 

regresión lineal entre el ROE y el índice de liquidez correspondientes, con ello tenemos: 

 

 



82 

 

Tabla N° 53 Relación cuantitativa entre el ROE y la liquidez –Empresas Pequeñas 

N° Nombres  

Rendimient

o del 

patrimonio 

liquidez  

1 

MANUFACTURAS DE CUERO 

CALZAFER  

CIA. LTDA. 0,0000 

             

0,93    

2 
CARVIFACTORY PRODUCTORA Y  

COMERCIALIZADORA CIA.LTDA. 0,0179 

             

1,00    

3 
LA FORTALEZA RELAFOR CIA. LTDA. 

0,0760 

             

1,29    

4 
MORGROUP CIA.LTDA. 

0,2140 

             

0,87    

5 
INDUSUELAS SIERRA-SERRANO S.A. 

0,2990 

             

1,04    

6 
TEXTILES E INSUMOS COLOMBIANOS  

COLOMBOTEX S.A. 0,5666 

             

1,05    

7 
POLIMEROS Y DERIVADOS PYDSA  

ECUADOR S.A. 0,2862 

             

1,44    

8 
EXIMDOCE S. A. 

0,0250 

             

2,75    

9 
CALZADOMILPIES CIA.LTDA. 

0,0000 

             

4,00    

10 
ALVARO NARANJO NARANJO CIA. 

LTDA. 0,2029 

             

5,67    

11 
INJECTSOLE CIA LTDA. 

0,0654 

             

1,70    

12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA  

DE CALZADO DICOCALZA C. LTDA. 0,0000 

             

1,26    

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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Tabla N° 54 Regresión –Empresas Pequeñas  

Estadísticas de la regresión 

Coeficiente de correlación 

múltiple 0,14242342 

Coeficiente de determinación 

R^2 0,02028443 

R^2  ajustado 

-

0,07768713 

Error típico 1,55493942 

Observaciones 12 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Dados los resultados mostrados en la tabla anterior, el valor del coeficiente de correlación 

del 0.1424 es bastante bajo, por este motivo se acepta la hipótesis nula, por lo tanto, 

rechazamos la hipótesis alterna, en este caso comprobamos que no existe una relación 

fuerte entre el ROE (Estructura del capital) y el índice de liquidez (riesgo de permanencia) 

de las pequeñas empresas, lo que significa que hay un alto riesgo de permanencia.  

 

Hipótesis D:  

HO: La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) no incide en 

el riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las empresas grandes del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

H1:  La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) incide en el 

riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las empresas grandes del sector del calzado 

en la ciudad de Ambato. 

Para determinar el nivel de incidencia entre las variables se decidió efectuar el análisis de 

correlación en función de los valores de regresión lineal entre el ROA y el índice de 

liquidez correspondientes, luego se obtienen los siguientes resultados: 
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Tabla N° 55 Relación cuantitativa entre el ROA y la liquidez   - Empresas Grandes 

N° Nombres  

Rendimiento 

del activo 

fijo 

liquidez  

1 
PLASTICAUCHO 

INDUSTRIAL S.A.           0,03    

             

2,06    

2 
COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA.           0,02    

             

2,77    

3 
DISTRISHOES S.A 

          0,05    

             

1,35    

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

 

Tabla N° 56 Regresión – Empresas Grandes  

Estadísticas de la regresión 

Coeficiente de correlación 

múltiple 0,99215108 

Coeficiente de determinación 

R^2 0,98436376 

R^2 ajustado 0,96872752 

Error típico 0,12549015 

Observaciones 3 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 
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Tabla N° 57 Análisis de varianza – Empresas Grandes 

  

Grados 

de  

libertad 

Suma de  

cuadrados 

Promedio 

de  

los 

cuadrados F 

Valor 

crítico  

de F 

Regresión 1 0,99138537 0,99138537 62,9539852 0,07981502 

Residuos 1 0,01574778 0,01574778     

Total 2 1,00713314       

Elaborado por:  Byron Benalcázar  (2020) 

 

Tabla N° 58 Análisis de datos estadísticos – Empresas Grandes 

  Coeficientes 

Error 

típico 

Estadístico 

t Probabilidad 

Intercepción 3,42508231 0,18620972 18,3936814 0,03457675 

Variable X 1 

-

42,3965501 5,34341499 

-

7,93435475 0,07981502 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Dados los resultados como el valor del coeficiente de correlación del 0,99215108 se 

interpreta como alto, ello sumado a que el valor crítico de probabilidad es 0,0798102; nos 

permiten rechazar la hipótesis nula, por lo tanto aceptar la hipótesis alterna , en este caso 

se comprueba que existe una relación fuerte entre el ROA ( Estructura del capital ) y el 

índice de liquidez ( riesgo de permanencia), lo que finalmente significa que en las 

empresas grandes del sector del calzado , el rendimiento del activo fijo que representa una 

eficiente estructura del capital  incide en el riesgo de permanencia del sector pues hay un 

riesgo de permanencia bajo.  
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Hipótesis E: 

HO: La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) no incide en 

el riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las medianas empresas del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

H1:  La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) incide en el 

riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las medianas empresas del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

De igual forma se decidió efectuar el análisis de correlación en función de los valores de 

regresión lineal entre el ROA y el índice de liquidez correspondientes, con ello tenemos: 

 

Tabla N° 59 Relación cuantitativa entre el ROA y la liquidez – Empresas Medianas  

N° Nombres  

Rendimiento 

del activo 

fijo 

liquidez  

1 
MILPLAST CIA. LTDA. 

0,00086582 

             

1,05    

2 

COMERCIALIZADORA 

GRUPO  

CANGURO GRUPCAN CIA. 

LTDA. 0,0619352 

             

1,22    

3 
MILBOOTS CIA. LTDA. 

0,01123441 

             

1,66    

4 

COMPAÑIA DE 

FABRICACION DE 

 CALZADO LUIGI VALDINI 

SANTLUIGI CIA. LTDA. 0,0282738 

             

1,78    

5 
CAMOBO S.A. 

0,02123353 

             

1,31    
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6 
OSWALDO HOLGUIN MIÑO 

CIA. LTDA. 0 

             

0,42    

7 
INCALZA S.A. 

0,08157239 

             

1,21    

8 
CALZALONA S.A. 

0,01954432 

             

1,07    

9 
KUMARA S.A. 

0,09881602 

             

0,82    

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 60   Regresión – Empresas Medianas  

Estadísticas de la regresión 

Coeficiente de correlación 

múltiple 0,0408906 

Coeficiente de determinación 

R^2 0,00167204 

R^2 ajustado 

-

0,14094624 

Error típico 0,43631771 

Observaciones 9 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 61   Valor critico de regresión – Empresas Medianas  

  

Grados 

de  

libertad 

Suma de  

cuadrados 

Promedio 

de 

 los 

cuadrados F 

Valor 

crítico 

 de F 

Regresión 1 0,00223191 0,00223191 0,01172389 0,91681433 

Residuos 7 1,33261202 0,19037315     

Total 8 1,33484393       

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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Como se puede observar en la tabla anterior, el valor del coeficiente de correlación del 

0,0408906 es bajísimo, con este resultado se acepta la hipótesis nula, por lo tanto, 

rechazamos la hipótesis alterna, en este caso comprobamos que no existe una relación el 

ROA (Estructura del capital) y el índice de liquidez (riesgo de permanencia), lo que 

significa que en las empresas medianas del sector del calzado de Ambato hay un riesgo 

de permanencia bastante alto.  

 

Hipótesis F: 

HO: La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) no incide en 

el riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las pequeñas empresas del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

H1:  La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) incide en el 

riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las pequeñas empresas del sector del calzado 

en la ciudad de Ambato. 

 

Al efectuar el análisis de correlación en función de los valores de regresión lineal entre el 

ROA y el índice de liquidez correspondientes, con ello tenemos: 

 

Tabla N° 62 Relación cuantitativa entre ROE y la liquidez – Empresas Pequeñas   

N° Nombres  

Rendimiento 

del activo 

fijo 

liquidez  

1 
MANUFACTURAS DE CUERO  

CALZAFER CIA. LTDA. 0 

             

0,93    

2 

CARVIFACTORY 

PRODUCTORA Y  

COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA. 0,00920234 

             

1,00    
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3 
LA FORTALEZA RELAFOR 

CIA. LTDA. 0,01907183 

             

1,29    

4 
MORGROUP CIA.LTDA. 

0,01772548 

             

0,87    

5 
INDUSUELAS SIERRA-

SERRANO S.A. 0,07456964 

             

1,04    

6 

TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS  

COLOMBOTEX S.A. 0,06416578 

             

1,05    

7 

POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA  

ECUADOR S.A. 0,06177748 

             

1,44    

8 
EXIMDOCE S. A. 

0,00192199 

             

2,75    

9 
CALZADOMILPIES CIA.LTDA. 

0 

             

4,00    

10 
ALVARO NARANJO 

NARANJO CIA. LTDA. 0,17814086 

             

5,67    

11 
INJECTSOLE CIA LTDA. 

0,01230143 

             

1,70    

12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA 

 DE CALZADO DICOCALZA C. 

LTDA. 0 

             

1,26    

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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Tabla N° 63   Regresión – Empresas Pequeñas 

Estadísticas de la regresión 

Coeficiente de correlación 

múltiple 0,55572875 

Coeficiente de determinación 

R^2 0,30883444 

R^2 ajustado 0,23971789 

Error típico 1,30603409 

Observaciones 12 

Elaborado por: Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 64 Valor critico de regresión – Empresas Pequeñas  

  

Grados 

de 

libertad 

Suma de 

cuadrados 

Promedio 

de los 

cuadrados F 

Valor 

crítico de F 

Regresión 1 7,62171441 7,62171441 4,4683136 0,06064924 

Residuos 10 17,0572504 1,70572504     

Total 11 24,6789648       

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Con los resultados mostrados en la tabla anterior, el valor del coeficiente de correlación 

del 0,55572875 es bastante bajo, por este motivo se acepta la hipótesis nula, por lo tanto, 

rechazamos la hipótesis alterna, en este caso comprobamos que no existe una relación 

directa entre el ROA (Estructura del capital) y el índice de liquidez (riesgo de 

permanencia) de las pequeñas empresas, lo que significa que hay un alto riesgo de 

permanencia.  
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Hipótesis D:  

HO: La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) no incide en 

el riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las empresas grandes del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

H1:  La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) incide en el 

riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las empresas grandes del sector del calzado 

en la ciudad de Ambato. 

 

Para determinar el nivel de incidencia entre las variables se decidió efectuar el análisis de 

correlación en función de los valores de regresión lineal entre el ROA y el índice de 

liquidez correspondientes, luego se obtienen los siguientes resultados: 

 

Tabla N° 65 Relación cuantitativa entre ROA y la liquidez – Empresas Grandes 

N° Nombres  

Rendimiento 

del activo 

fijo 

liquidez  

1 
PLASTICAUCHO 

INDUSTRIAL S.A.           0,03    

             

2,06    

2 
COMERCIAL YOLANDA 

SALAZAR CIA. LTDA.           0,02    

             

2,77    

3 
DISTRISHOES S.A 

          0,05    

             

1,35    

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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Tabla N° 66 Regresión – Empresas Grandes 

Estadísticas de la regresión 

Coeficiente de correlación 

múltiple 0,99215108 

Coeficiente de determinación 

R^2 0,98436376 

R^2 ajustado 0,96872752 

Error típico 0,12549015 

Observaciones 3 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 67 Análisis de varianza – Empresas Grandes 

  

Grados 

de  

libertad 

Suma de  

cuadrados 

Promedio 

de  

los 

cuadrados F 

Valor 

crítico  

de F 

Regresión 1 0,99138537 0,99138537 62,9539852 0,07981502 

Residuos 1 0,01574778 0,01574778     

Total 2 1,00713314       

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 68 Análisis de datos estadísticos – Empresas Grandes 

  Coeficientes 

Error 

típico 

Estadístico 

t Probabilidad 

Intercepción 3,42508231 0,18620972 18,3936814 0,03457675 

Variable X 1 

-

42,3965501 5,34341499 

-

7,93435475 0,07981502 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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Dados los resultados como el valor del coeficiente de correlación del 0,99215108 se 

interpreta como alto, ello sumado a que el valor crítico de probabilidad es 0,0798102; nos 

permiten rechazar la hipótesis nula, por lo tanto aceptar la hipótesis alterna , en este caso 

se comprueba que existe una relación fuerte entre el ROA ( Estructura del capital ) y el 

índice de liquidez ( riesgo de permanencia), lo que finalmente significa que en las 

empresas grandes del sector del calzado , el rendimiento del activo fijo que representa una 

eficiente estructura del capital  incide en el riesgo de permanencia del sector pues hay un 

riesgo de permanencia bajo.  

 

Hipótesis E: 

HO: La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) no incide en 

el riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las medianas empresas del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

H1:  La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) incide en el 

riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las medianas empresas del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

De igual forma se decidió efectuar el análisis de correlación en función de los valores de 

regresión lineal entre el ROA y el índice de liquidez correspondientes, con ello tenemos: 

Tabla N° 69 Relación cuantitativa entre ROA y la liquidez – Empresas Medianas 

N° Nombres  

Rendimiento 

del activo 

fijo 

liquidez  

1 
MILPLAST CIA. LTDA. 

0,00086582 

             

1,05    

2 

COMERCIALIZADORA 

GRUPO  

CANGURO GRUPCAN CIA. 

LTDA. 0,0619352 

             

1,22    
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3 
MILBOOTS CIA. LTDA. 

0,01123441 

             

1,66    

4 

COMPAÑIA DE 

FABRICACION DE 

 CALZADO LUIGI VALDINI 

SANTLUIGI CIA. LTDA. 0,0282738 

             

1,78    

5 
CAMOBO S.A. 

0,02123353 

             

1,31    

6 
OSWALDO HOLGUIN MIÑO 

CIA. LTDA. 0 

             

0,42    

7 
INCALZA S.A. 

0,08157239 

             

1,21    

8 
CALZALONA S.A. 

0,01954432 

             

1,07    

9 
KUMARA S.A. 

0,09881602 

             

0,82    

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 70 Regresión – Empresas Medianas  

Estadísticas de la regresión 

Coeficiente de correlación 

múltiple 0,0408906 

Coeficiente de determinación 

R^2 0,00167204 

R^2 ajustado 

-

0,14094624 

Error típico 0,43631771 

Observaciones 9 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 
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Tabla N° 71 Valor critico de regresión – Empresas Medianas  

  

Grados 

de  

libertad 

Suma de  

cuadrados 

Promedio 

de 

 los 

cuadrados F 

Valor 

crítico 

 de F 

Regresión 1 0,00223191 0,00223191 0,01172389 0,91681433 

Residuos 7 1,33261202 0,19037315     

Total 8 1,33484393       

Elaborado por: Byron Benalcázar  (2020) 

Como se puede observar en la tabla anterior, el valor del coeficiente de correlación del 

0,0408906 es bajísimo, con este resultado se acepta la hipótesis nula, por lo tanto, 

rechazamos la hipótesis alterna, en este caso comprobamos que no existe una relación el 

ROA (Estructura del capital) y el índice de liquidez (riesgo de permanencia), lo que 

significa que en las empresas medianas del sector del calzado de Ambato hay un riesgo 

de permanencia bastante alto.  

 

Hipótesis F: 

HO: La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) no incide en 

el riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las pequeñas empresas del sector del 

calzado en la ciudad de Ambato. 

 

H1:  La estructura de capital basado en el rendimiento del activo fijo (ROA) incide en el 

riesgo de permanencia (índice de liquidez) de las pequeñas empresas del sector del calzado 

en la ciudad de Ambato. 

 

Al efectuar el análisis de correlación en función de los valores de regresión lineal entre el 

ROA y el índice de liquidez correspondientes, con ello tenemos: 
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Tabla N° 72 Relación cuantitativa entre ROE y la liquidez – Empresas Pequeñas 

N° Nombres  

Rendimiento 

del activo 

fijo 

liquidez  

1 
MANUFACTURAS DE CUERO  

CALZAFER CIA. LTDA. 0 

             

0,93    

2 

CARVIFACTORY 

PRODUCTORA Y  

COMERCIALIZADORA 

CIA.LTDA. 0,00920234 

             

1,00    

3 
LA FORTALEZA RELAFOR 

CIA. LTDA. 0,01907183 

             

1,29    

4 
MORGROUP CIA.LTDA. 

0,01772548 

             

0,87    

5 
INDUSUELAS SIERRA-

SERRANO S.A. 0,07456964 

             

1,04    

6 

TEXTILES E INSUMOS 

COLOMBIANOS  

COLOMBOTEX S.A. 0,06416578 

             

1,05    

7 

POLIMEROS Y DERIVADOS 

PYDSA  

ECUADOR S.A. 0,06177748 

             

1,44    

8 
EXIMDOCE S. A. 

0,00192199 

             

2,75    

9 
CALZADOMILPIES CIA.LTDA. 

0 

             

4,00    

10 
ALVARO NARANJO 

NARANJO CIA. LTDA. 0,17814086 

             

5,67    

11 
INJECTSOLE CIA LTDA. 

0,01230143 

             

1,70    



97 

 

12 

DISTRIBUIDORA Y 

COMERCIALIZADORA 

 DE CALZADO DICOCALZA C. 

LTDA. 0 

             

1,26    

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 73 Regresión – Empresas Pequeñas  

Estadísticas de la regresión 

Coeficiente de correlación 

múltiple 0,55572875 

Coeficiente de determinación 

R^2 0,30883444 

R^2 ajustado 0,23971789 

Error típico 1,30603409 

Observaciones 12 

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Tabla N° 74 Valor critico de regresión – Empresas Pequeñas 

  

Grados 

de 

libertad 

Suma de 

cuadrados 

Promedio 

de los 

cuadrados F 

Valor 

crítico de F 

Regresión 1 7,62171441 7,62171441 4,4683136 0,06064924 

Residuos 10 17,0572504 1,70572504     

Total 11 24,6789648       

Elaborado por:  Byron Benalcázar (2020) 

 

Con los resultados mostrados en la tabla anterior, el valor del coeficiente de correlación 

del 0,55572875 es bastante bajo, por este motivo se acepta la hipótesis nula, por lo tanto, 

rechazamos la hipótesis alterna, en este caso comprobamos que no existe una relación 

directa entre el ROA (Estructura del capital) y el índice de liquidez (riesgo de 
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permanencia) de las pequeñas empresas, lo que significa que hay un alto riesgo de 

permanencia.  

 

4.3 Limitaciones del estudio  

 

En el desarrollo del presente trabajo investigativo se presentó dificultades en la aplicación 

de los indicadores por parte de la empresa PIEFLEX S.A por no contar con la información 

necesaria y oportuna del periodo analizado 2019 por esta razón se la excluyo del estudio. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



99 

 

CAPÍTULO V 

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

 

5.1 Conclusiones  

 

La estructura de capital de una empresa es una temática bastante complicada de 

cuantificar, sin embargo el presente estudio se basó en investigaciones similares de  

(Trávez, 2019),  (Burbano, 2019) , (Chicaiza, 2017)   y (Tisalema, 2020) en las que dicha 

estructura del capital se puede analizar básicamente mediante indicadores como el 

rendimiento del patrimonio (ROE), que a su vez es la relación entre la utilidad neta y el 

patrimonio; y el rendimiento del activo fijo (ROA) que se obtiene mediante el cociente 

entre la utilidad neta y el activo total. 

 

El riesgo de permanencia se puede determinar a partir de un indicador importante como 

la liquidez, que se obtiene mediante la relación entre activo corriente y el pasivo corriente; 

finalmente al determinar dicho índice se puede decir que las pequeñas y medianas 

empresas del sector de calzado de Ambato, poseen un alto riesgo de permanencia 

(liquidez) en comparación con dichos indicadores de las grandes empresas donde su 

estructura de capital presenta mayor solidez. 

 

Al realizar el análisis de correlación y regresión lineal entre la estructura de capital 

representada por el ROE versus el riesgo de permanencia representado por el índice de 

liquidez, se puede establecer que el riesgo es bajo en las grandes empresas del calzado 

Ambato, por consiguiente, es alto para empresas pequeñas y medianas; es decir, existe 

una relación inversa ya que a mayor estructura de capital menor riesgo de permanencia y 

viceversa.  
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Los resultados de correlación y regresión lineal entre la estructura de capital representada 

por el rendimiento del activo fijo (ROA) y el riesgo de permanencia representado por el 

índice de liquidez, determinan que existe una ligera relación inversa entre la estructura del 

capital y el riesgo de permanencia, esto quiere decir que las grandes empresas del sector 

del calzado poseen bajo riesgo y las pequeñas empresas alto riesgo de permanencia. 

  

5.2 Recomendaciones  

 

Se recomienda descartar la información financiera de aquellas empresas que reporten 

pérdidas en la superintendencia de compañías y seguros, ya que dichos datos desvían 

negativamente el resultado del análisis de correlación planteado, por ello se sugiere que 

los entes de control realicen seguimiento con mayor frecuencia.  

 

Las empresas deberían implementar estrategias para mejorar los datos negativos en el 

sector del calzado y potenciar las capacidades de cada una, permitiéndoles estar bien 

posesionadas en el mercado.  

 

Al monitorear constantemente las empresas el índice calculado en este proyecto de 

investigación permitiría tomara decisiones oportunas inclusive aplicando alianzas para 

potenciar el sector del calzado.  
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