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APLICACION DE LA ECUACION DUPONT EN LAS EMPRESAS DEDICADAS A
LA PRODUCCION Y DISTRIBUCION DE AGUA FRIA E HIELO PARA
PRODUCTOS ALIMENTICIOS EN LA PROVINCIA DE SANTA ELENA, PERIODO

2022-2024.
AUTOR:
Kevin Gustavo Choez Tomala
TUTOR:
Ab. Torres Barrera Luis German, PhD
Resumen

El presente trabajo titulado estuvo enfocado en la aplicacion de la ecuacion Dupont en las
empresas dedicadas a la produccion y distribucion de agua fria e hielo para productos
alimenticios en la provincia de Santa Elena, periodo 2022 —2024”, presento como problematica
la medicion de la rentabilidad insuficiente por no desagregar el ROE por informaciéon no
sistematizada y por carencia de herramientas analiticas. Por ello, el objetivo general fue
analizar el rendimiento financiero través de la aplicacion de la ecuacion Dupont, con el fin de
identificar areas que afecten a la rentabilidad en la toma de decisiones y el desempefio
financiero. La metodologia empleada fue de enfoque cuantitativo, alcance descriptivo y disefio
no experimental con caracter longitudinal. A través del método analitico se examinaron datos
obtenidos del Portal de la Superintendencia de Compaifiias, Valores y seguros para los calculos
de los indicadores de la ecuacion Dupont que estd compuesto por: el margen de utilidad,
rotacion de activos y apalancamiento financieros; y revisiones bibliograficas que permitio tener
diversas fuentes teoricas para la comprension del tema, asimismo empleando una ficha
documental como instrumentos de la investigacion. A partir de los resultados obtenidos
presentd variaciones significativas en su rentabilidad, con una leve recuperacion al cierre del
ultimo afio. Este comportamiento evidencia que, a pesar de los desafios financieros y
operativos, las empresas han logrado mantener estabilidad en sus operaciones. Se concluye que
la adecuada gestion del capital y la eficiencia en el uso de los recursos son factores
determinantes para mejorar la rentabilidad y fortalecer la sostenibilidad financiera a largo
plazo.

Palabras claves: Rentabilidad financiera, ecuacion Dupont, Gestion de capital, Eficiencia
operativa
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APLICACION DE LA ECUACION DUPONT EN LAS EMPRESAS DEDICADAS A
LA PRODUCCION Y DISTRIBUCION DE AGUA FRIA E HIELO PARA
PRODUCTOS ALIMENTICIOS EN LA PROVINCIA DE SANTA ELENA, PERIODO

2022-2024.
AUTOR:
Kevin Gustavo Choez Tomala
TUTOR:
Ab. Torres Barrera Luis German, PhD
Abstract

This study focused on the application of the Dupont equation in companies engaged in the
production and distribution of cold water and ice for food products in the province of Santa
Elena, for the period 2022-2024. It presented as a problem the measurement of insufficient
profitability due to the failure to disaggregate ROE because of unsystematized information and
a lack of analytical tools. Therefore, the overall objective was to analyze financial performance
through the application of the Dupont equation in order to identify areas that affect profitability
in decision-making and financial performance. The methodology used was quantitative in
approach, descriptive in scope and non-experimental in design with a longitudinal character.
Through the analytical method, data obtained from the Portal of the Superintendency of
Companies, Securities and Insurance was examined to calculate the indicators of the Dupont
equation, which consists of: profit margin, asset turnover and financial leverage; and
bibliographic reviews that provided various theoretical sources for understanding the subject,
also using a documentary file as a research tool. The results obtained showed significant
variations in profitability, with a slight recovery at the end of last year. This behaviour shows
that, despite financial and operational challenges, companies have managed to maintain
stability in their operations. It is concluded that adequate capital management and efficient use
of resources are determining factors in improving profitability and strengthening long-term
financial sustainability.

Keywords: Financial profitability, Dupont equation, Capital management, Operational
efficiency
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Introduccion

En el mundo de la globalizacion empresarial, la competitividad en los mercados
impulsa a las organizaciones a buscar estrategias para alcanzar niveles altos de eficiencia para

garantizar un rendimiento financiero sostenible

. Por ello, comprender los indices financieros es importante, ya que permite analizar la
rentabilidad en los sectores de produccion y la elaboracidn de hielo y agua fria porque mantiene

una alta demanda y margenes precisos.

En este sentido se comprende que la aplicacion de la ecuacion Dupont se transforma en
una herramienta financiera que permite medir e identificar fortalezas y determinar debilidades
en la gestion financiera en las decisiones operativas, inversion y financiamiento. El modelo
comprende la descomposicion del patrimonio en tres componentes: margen de utilidad neta,

rotacion de activos y apalancamiento financiero.

Por ello, la rentabilidad en las organizaciones es un factor clave para la evaluacion de
desempefio en los sectores de alta demanda de productos, es decir, la capacidad que tiene para
generar utilidades a partir de los recursos que se invierte; esto sugiere una revision constante
en el control de costos y las estrategias para la optimizacion de los recursos eficazmente (Diaz

y Garcia, 2022).

Asimismo, el analisis del rendimiento financiero se convierte esencial para la toma de
decisiones gerenciales. De acuerdo con Chulco (2020), el sistema DuPont es un instrumento
esencial para desglosar el rendimiento financiero que involucra el margen de utilidad neta,
rotacion de activos totales y el apalancamiento financiero. Desde otras perspectivas es una
metodologia que parte de un andlisis de una empresa en relacién con las distintas areas
operativas que influyen en el retorno sobre el patrimonio (ROE), de esta manera se obtiene un
panorama integral para la toma de decisiones para mejorar la rentabilidad y eficiencia operativa

(Gaytan, 2021).

Considerando lo anteriormente mencionado, el presente estudio de investigacion denominado
“Aplicacion de la ecuacion Dupont en las empresas dedicadas a la produccion y distribucion
de agua fria e hielo para productos alimenticios en la provincia de Santa Elena, periodo 2022
—2024”, tiene como objetivo general analizar el rendimiento financiero través de la
aplicacion del ecuacion Dupont, con el fin de identificar areas que afecten a la rentabilidad en

la toma de decisiones y el desempeiio financiero.
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* Analizar el rendimiento financiero de las empresas dedicadas la produccion y distribucion
de agua fria e hielo para productos alimenticios en la provincia de Santa Elena durante el
periodo 2022 — 2024, a través de la aplicacion de la ecuacion Dupont, con el fin de identificar

oportunidades y contribuir a la toma de decisiones estratégicas

Planteamiento del problema

A nivel internacional, las empresas enfrentan desafios en la toma de decisiones, debido
a la ausencia de analisis financieros. A pesar del crecimiento y expansion a mercados
extranjeros, asi mismo, con el cumplimiento de obligaciones fiscales, aun persisten problemas
en el rendimiento econdmico afectando directamente a la rentabilidad. Con base al estudio
realizado en Peru por Armas y Cotarate (2022) considera que la ausencia de herramientas para
la gestion de estrategias y analisis financieros causan decisiones en base a criterios subjetivos;
afectando directamente al rendimiento y eficiencia operativa causando dificultades en la
adaptacion a los cambios en el mercado. De igual manera expresa que un sistema basado en el
modelo Dupont permite el estudio detallado para la toma de decisiones para el crecimiento y

sostenibilidad de las organizaciones.

En Colombia, las industrias dedicadas a la produccién, procesamiento y
comercializacion presentan dificultades en mantener su rentabilidad debido a la competencia
en el mercado, fluctuaciones de costos y gestion subdptima que afectan directamente a las
utilidades. Las industrias productoras de aceites y grasas comestibles mantienen un
rendimiento financiero Optimo sobre el patrimonio (ROE); sin embargo, se observa la
volatilidad en los resultados al final de cada periodo, esto indica una inestabilidad en la
eficiencia operativa y control de costos. Este comportamiento es causado por las fluctuaciones
de margen de utilidad neta y rotacidon de activos que perjudica a la sostenibilidad financieras

en las empresas agroindustriales (Rivera, 2024).

En Ecuador, el sector inmobiliario pertenece a una de las principales fuentes de
desarrollo econdmico, contribuyendo al Producto Interno Bruto (PIB). Sin embargo,
confrontan situaciones que ponen en riesgo la rentabilidad y sostenibilidad a causa de ausencia
de andlisis financieros que permita desglosar los componentes del rendimiento econdmico. De
acuerdo con Narvéez et al. (2025), la gestion deficiente en el manejo de los recursos afecta
directamente a la toma de decisiones y estabilidad financiera, por ello, el modelo financiero

Dupont permite evaluar la eficiencia operativa favoreciendo al crecimiento y sostenibilidad.
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En el contexto econdmico nacional, los sectores agricolas y manufacturero presentan
problemas relacionados con su rentabilidad y sostenibilidad financiera. Tal y como indica
Andino (2021), la falta de analisis sobre el rendimiento financiero en las empresas afecta la
capacidad de generar beneficios econdmicos a largo plazo, asimismo, la volatilidad de los
precios internacionales y la escasa inversion afecta la competitividad y sostenibilidad

financiera.

A nivel regional, las empresas de servicios de salud mantienen dificultades por la crisis
sanitaria global, la problemadtica surge por altos costos operativos, falta de inversiones en
tecnologia e influencia de factores externos. Segun el estudio realizado por Quirumbay (2024)
manifiesta que la rentabilidad es afectada cuando persiste problemas como la falta de control
de costos e implementacion de estrategias eficientes para el manejo de recursos, asi mismo
involucra la crisis sanitaria que expuso la vulnerabilidad en la empresa ante fluctuaciones en la
demanda de sus servicios. Por ello, el analisis como el ROA, ROE y los margenes de utilidad
se convierte en una herramienta clave para evaluar la capacidad de generar ganancias y

gestionar eficientemente los activos.

En la provincia de Santa Elena, las empresas mantienen una gestion financiera poco
eficiente al no mantener herramientas analiticas para evaluar el desempefio financiero lo que
afecta a la rentabilidad y sostenibilidad. Es por ello, que las razones financieras tales como:
liquidez, rentabilidad y endeudamiento son esenciales para la toma de decisiones. Tal y como
expresa Bejeguen (2024), 1a falta de comprension de los analisis financieros dificulta identificar
areas de mejora y optimizar el rendimiento econdémico, a su vez la capacidad de evaluar la

rentabilidad y eficiencia operativa afectando la competitividad.

Por lo consiguiente, el presente trabajo de investigacion, siendo un estudio secundario,
busca analizar el rendimiento financiero sobre el patrimonio con la aplicacion de la ecuacion
Dupont a través de informacion contable de las empresas presentadas en el portal de
informacion de la Superintendencia de companias, Valores y Seguros (2024), en el que
establece la existencia de 9 empresas activas que se dedican a la produccion y distribucion de
agua fria y hielo para productos alimenticios, pero de las cuales solo 6 presentaron los reportes
anuales de Estados Financieros. La cantidad de empresas constituidas varia dependiendo del
afio de estudio, las cuales estan localizadas en los tres cantones de la provincia: Salinas, La

Libertad y Santa Elena.
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Entre de los principales problemas que pueden surgir en estas empresas acordes a los

indicadores financieros de rentabilidad son:

* Desconocimiento de los componentes del rendimiento sobre el patrimonio neto (ROE)
debido a la falta de andlisis detallado en los estados financieros, lo que dificulta la evaluacion

de su impacto en la rentabilidad.

* Ausencia de sistematizacion en la informacién financiera, limitando el andlisis integral del

desempefio y la toma de decisiones estratégicas.

* Falta de herramientas analiticas para medir la rentabilidad, impidiendo identificar con

precision los factores que afectan el desempefio financiero.

Formulacion de problema

+ ;Como influye el rendimiento financiero de las empresas dedicadas a la produccion y
distribucion de agua fria e hielo para productos alimenticios en la provincia de Santa Elena,

durante el periodo 2022-2024, a través de la aplicacion del modelo DuPont?

Sistematizacion de problema

* ;Cudl es la incidencia del rendimiento sobre el patrimonio neto (ROE) en el desempetio
financiero de las empresas de produccion y distribucion de agua fria e hielo para productos

alimenticios en la provincia de Santa Elena?

* .De qué manera la eficiencia operativa (margen de utilidad neta, rotacion de activos)
influyen en la rentabilidad de las empresas de produccion y distribucion de agua fria e hielo

para productos alimenticios en la provincia de Santa Elena?

+ ;Cémo afecta el apalancamiento financiero en las empresas de produccion y distribucion de

agua fria y hielo para productos alimenticios en la provincia de Santa Elena?
Objetivos

Objetivo General

* Analizar el rendimiento financiero de las empresas dedicadas la produccion y distribucion
de agua fria e hielo para productos alimenticios en la provincia de Santa Elena durante el
periodo 2022 — 2024, a través de la aplicacion de la ecuacion Dupont, con el fin de identificar

oportunidades y contribuir a la toma de decisiones estratégicas
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Objetivos especificos

* Evaluar la incidencia del Rendimiento sobre el Patrimonio Neto (ROE) en las empresas de

produccion y distribucion de agua fria e hielo para productos alimenticios.

* Determinar la manera en el que la eficiencia operativa influye en la rentabilidad de las

empresas de produccion y distribucion de agua fria e hielo para productos alimenticios

* Analizar el efecto del apalancamiento financiero sobre el rendimiento sobre el Patrimonio
Neto (ROE) en las empresas de produccion y distribucion de agua fria e hielo para productos

alimenticios.
Justificacion

Justificacion tedrica

El estudio se fundamenta en la aplicacion de la ecuacion DuPont y en el analisis del
rendimiento financiero la produccion y distribucion de agua fria e hielo para productos
alimenticios. Para ello, se hace uso de conceptos y bases tedricas provenientes de la
contabilidad financiera y andlisis de indicadores econdmicos, especificamente del rendimiento
sobre el patrimonio neto (ROE) y sus componentes: margen neto, rotacion de activos y
apalancamiento financiero. Se lleva a cabo una busqueda exhaustiva de fuentes bibliograficas
relevantes como tesis de grado y postgrado, articulos cientificos, libros especializados en el
analisis financiero y contabilidad, que permiten proporcionar el marco teérico adecuado para
entender el impacto de estos indicadores en la rentabilidad de las empresas en el sector de agua

fria y hielo.

Justificacion practica

En cuanto a la justificacion practica, el trabajo de investigacion se centra en el analisis
y evaluacion del rendimiento financiero, utilizando la ecuacion DuPont como herramienta
clave. Este estudio contribuye a la identificaciéon de los factores clave que afectan la
rentabilidad de estas empresas, basandose en la informacion disponible de los estados
financieros. Al aplicar este andlisis, se busca proporcionar a los tomadores de decisiones
estratégicas de estas empresas herramientas para optimizar su rentabilidad y eficiencia, con el

fin de mejorar su competitividad en el mercado durante el periodo 2022-2024.
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Mapeo

El Capitulo I se enfoca en el marco referencial de la investigacion, incluyendo la
revision de literatura, el desarrollo de teorias y conceptos relacionados con la variable de
estudio, asi como la definicidon de dimensiones e indicadores clave, ademas de los fundamentos
legales aplicables al tema de estudio; el Capitulo II describe la metodologia utilizada,
detallando el disefio de la investigacion, la poblacion objeto de estudio, los instrumentos y las
técnicas empleadas para la recopilacion de datos; finalmente, el Capitulo III presenta el analisis
de los resultados obtenidos mediante la aplicacion de los instrumentos, la discusion de los

hallazgos, y se concluye con las conclusiones y recomendaciones pertinentes.
Capitulo I. Marco Referencial
Revision de literatura

En primera instancia se abord6 con el trabajo de Armas y Cotarate (2022) denominado
“El modelo Dupont y la toma de decisiones gerenciales en la empresa proteccion catddica de
Colombia sucursal Pert”, La empresa presenta problemas respecto a la ausencia de analisis en
la evaluacion de Estados Financieros, por lo tanto, se plantea como objetivo calcular los indices
financieros mediante el Modelo Dupont. De acuerdo por el tipo de estudio se utilizd una
metodologia con un enfoque cuantitativo y explicativo. Los resultados de la aplicacion de
Dupont se obtuvieron que la rentabilidad en ventas fue (2017, 24%; 2018, 26.4%, 2019, 32.3%;
2020, 8.5%, y 2021,43.7%). Por otro lado, la rotacion de activos en 2018 (113,9%), 2019
(62,6%), 2020 (44,1%) y en el afo 2021 (152,7%). En el apalancamiento financiero durante el
2018 (63.9%), 2019 (60.1%) y para 2020 cay6 en (40.08%). Sin embargo, para 2021 el
desempefio mantuvo una mejora de (3.9%). Se concluye que el Modelo Dupont favorece a la

toma de decisiones gerenciales.

Por otro lado, el estudio de Rivera (2024) titulado “Sistema Dupont ampliado y EVA en
analisis de la gran fabrica colombiana de aceites y grasas comestibles”. Se identific6 como
problematica la falta de un andlisis sobre el desempefio financiero durante el periodo 2016-
2021. Por ello el objetivo de la investigacion fue analizar el desempeio financiero durante el
periodo 2016-2021 con los indicadores que componen el sistema Dupont ampliado y Valor
Economico Agregado (EVA). Se utilizé una metodologia de enfoque cuantitativo y un método
analiticos de tendencia de indicadores. Los resultados obtenidos fueron que, durante los seis
anos, el rendimiento sobre el patrimonio mantuvo un ROE positivo, pero en 2019 tuvo un valor

de 11.6% y en 2021 mas alto con un 15.3%. Mientras, en el margen de utilidad tuvo un
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comportamiento de que 2019: 6.3% y 2021:7.9%, en relacion con la rotacion de activos en
2017 tuvo una rotacion alta de 1.78 veces y en 2021 una rotacion baja de 1.51%. Ademas, el
apalancamiento financiero fue positivo durante el afio 2016 con un 111.0% y 128.6% en el
2021. Con respecto al EVA y rendimiento después de los impuestos del activo neto tuvieron
comportamientos extremos y bajos en el afio 2017 17.3% y 2021 14.2%. Se concluye que la
fabrica colombiana mantiene un rendimiento del patrimonio (ROE) positivo durante el periodo
2016-2021, mientras al Valor econdmico agregado logroé generar valores inferiores frente la

industria europea.

En concordancia con el estudio de Anzoategui (2025) denominada ‘“Analisis de
Rentabilidad Mediante El Sistema Dupont Aplicado a Casas de Valores de Guayaquil, Periodo
2021- 2023”, cuya problematica fue en la desinformacion sobre el retorno de patrimonio que
impidio6 que las personas juridicas pudieran optar alternativas de rendimiento financiero, por lo
tanto el objetivo es analizar la evolucion de la rentabilidad patrimonial en las casas de valores
constituidas en Guayaquil, durante el periodo 2021-2023. EI método de investigacion fue un
disefio no experimental con caracter transversal, con un enfoque cuantitativo para el analisis
de la rentabilidad; también un alcance documental en el que cuya poblacion fue de 14 CASAS
DE VALORES. Los resultados obtenidos fueron que en el afo 2021 el promedio fue de 3.16%,
en el que el ROE resulto un -50.40% respecto a CASA 1 y los rendimientos mas altos son de
CASA 13 con 46.41%. Mientras en el ano 2022, el ROE sufrié un decremento a 2.40%,
teniendo a CASA 13 con el indice mas alto de 39.30% y CASA 4 con -73.58%. Sin embargo,
para el afio 2023, el ROE mantuvo un crecimiento significativo de 13.15%, CASA 8 con un
41.37% y con retornos mas bajos de CASA 1 con -7.71% en el que se evidencié mantiene
estructuras de capital conservadores y eficiencia en el uso de activos mayores a $0.50. El autor
recomienda analizar las causas de los margenes, monitorear la eficiencia de los activos y

utilizar el apalancamiento financiero con prudencia.

De acuerdo con el estudio de Moscoso et al. (2021) denominado “Analisis del
rendimiento sobre el patrimonio de las cooperativas ecuatorianas del segmento 1, periodo
2016-2019, Sistema Dupont”, la problematica fue por la falta de conocimiento en toma de
decisiones que involucra el andlisis de rentabilidad y desempefio financiero. El objetivo fue
analizar el rendimiento financiero en las cooperativas ecuatorianas, a través del sistema
Dupont. El método de investigacion empleado se desarrollé con un enfoque cuantitativo que
se baso con datos numeéricos de la Superintendencia de Economia y Solidaria (SEPS) con un

caracter analitico. Los resultados obtenidos fueron que el ROE oscilan con un 66.45%, mientras
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el ROA con 78.69%, ademas el multiplicador de capital esta con el 0.02% y 2.31%. Por otro
lado, la rotacion de activos mostré un 0.01% y 1.50%. Por ello, los autores concluyen que es
necesario analizar el conjunto de indicadores para obtener una vision del rendimiento integral

de las cooperativas.

Ademas, en el estudio de investigacion de Bejeguen (2024) denominado “Indicadores
financieros del sector comercial en la provincia de Santa Elena, periodo 2018-2022”. Se
describio como problematica la falta de conocimiento y aplicacion de estrategias para la toma
de decisiones. Por ello, el objetivo central fue analizar los Indicadores financieros del sector
comercial en la provincia de Santa Elena, periodo 2018-2022. La metodologia utilizada se
fundamenta en el enfoque cuantitativo de alcance descriptivo, con disefio no experimental y
longitudinal, es de caracter secundario, y se utilizaron las técnicas, bibliografica, documental
y analitica. Con respecto a los resultados, se determind que las empresas comerciales poseen
una liquidez superior a 1, tiene altos indices de rotacion de inventarios y cuentas por cobrar,
pero el endeudamiento varia entre 70% y 80%. Finalmente se concluye que las empresas del
sector tienen la capacidad de cumplir con las obligaciones a corto plazo, pero dependen en gran
medida de la venta de inventario, asimismo la rotacion de inventario y cuentas por cobrar

reflejan la eficiencia de la gestion de recursos de la empresa.

El trabajo investigativo de Vergara (2022) denominado “Anélisis de rentabilidad a la
Comercializadora Ecuatoriana de calzado COMECSA S.A., canton La Libertad, provincia de
Santa Elena, 2017 — 20217, la problematica planteada fue por retraso en los cobros, tardanza
en realizar la existencia de inventarios, por ello el objetivo general fue identificar los indices
de aplicacion para la rentabilidad sobre las ventas, cuentas por cobrar y los inventarios. La
metodologia empleada fue descriptiva, con un enfoque cualitativo — cuantitativo, aplicando la
entrevista y analisis documental, fue necesario obtener datos de dos elementos importantes en
la organizacion, la muestra fue no probabilistica a conveniencia. Como resultados se evidencid
que la empresa no cumple con las politicas de crédito para su cartera de 90 dias en plazo
maximo, lo que retrasa la rotacion y no da liquidez para solventar los gastos en las operaciones;
la entidad mantiene créditos de clientes en afios anteriores, el ciclo termina, pero ese dinero no
es recuperable. En cuanto, los indices financieros fueron que el ROA obtuvo 3.35%, ROE 15%
y margen de utilidad 0.70%; también que La rotacion de inventarios en la empresa es
inadecuada. El autor recomienda implementar politicas internas de cobro para que de esta

manera se pueda mantener una razonabilidad en los informes financieros
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Desarrollo de teorias y conceptos:

A continuacion, el desarrollo de teorias y conceptos permite fomentar aspecto desde lo

general a lo especifico que se relaciona al proyecto de investigacion:

Analisis de los Estados Financieros

Los andlisis de los Estados Financieros permiten evaluar la situacion econdmica de una
empresa y analizar las repercusiones sobre las decisiones gerenciales, en el que es necesario
mantener una informacion para realizar las mediciones y conclusiones que ayuden a los

gerentes a tomar decisiones para maximizar el valor de la organizacion.

Desde la perspectiva de los autores Arias y Rondal (2025) es un diagnostico integral
que sirve para evaluar el desempefio financiero, asimismo, se convierte en una herramienta
esencial para la toma de decisiones; también para contrastar los resultados con afios anteriores

y verificar las fluctuaciones de los valores.

De hecho, autores argumentan que los andlisis financieros surgen a partir de una
evaluacion en el que la informacién es proporcionada por el departamento de contabilidad,
también implica la aplicacion de instrumentos para recoleccion de datos con la finalidad de

entender la situacion econémica (Marcillo y Chinga, 2023).

Como plantean los autores Puente et al. (2022) sostienen que los andlisis financieros
involucran la evaluacion en la situacion financiera al final de cada ciclo fiscal con la finalidad
de detectar posibles desviaciones monetarias o ajustes pertinentes a una cuenta contable,
calculo de ratios, analisis de tendencias, evaluaciones de rentabilidad ¢ identificacion de areas

para maximizar el crecimiento a largo plazo.

En definitiva, los andlisis financieros proporcionan una base solida sobre la radiografia
de la situacidon econdomica que conforma desde el nivel interno, como externo para la toma de

decisiones gerenciales para asegurar la estabilidad empresarial.

Indices financieros

En este sentido, los indicadores financieros son formulas que se aplican a través de la
informacién econdémica de una organizacion en el que intervienen los cambios de inventarios,
la rotacion de activos, niveles de endeudamiento etc. Ademas, es una base fundamental para

los gerentes en el que comprende como estan las finanzas entorno al negocio.
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Indicadores de rentabilidad

De acuerdo con Tigrero (2024) manifiesta que los indices de rentabilidad permiten
analizar la eficiencia integral respecto a la gestion, ademas, reconocer la efectividad de los
recursos de inversion. Por otra parte, Mendoza y Lucio (2024) consideran que la rentabilidad
es un indice econdmico por un periodo corto que las empresas deben fijar metas que deben

alcanzarse para la obtencion de un beneficio para la sostenibilidad empresarial.

En este sentido, el propdsito va mas alld de medir la capacidad de los activos para
generar utilidades, también puede convertirse como un instrumento para los inversionistas para

el analisis integral para la toma de decisiones (Arias y Rondal, 2025).

Margen de utilidad neta

Este indice mide la rentabilidad bruta (ventas menos costos de ventas) y la eficiencia
operativa, asimismo, si tiene la capacidad de cubrir los gastos para asegurar la obtencion de

utilidades antes de intereses e impuestos. La formula para el célculo es el siguiente:

Utilidad Neta
Ventas

Margen de utilidad neta =
Rendimiento sobre el Patrimonio neto (ROE)

El rendimiento sobre el patrimonio neto (ROE) evalua la eficiencia en cuanto genera

respecto al capital invertido por los accionistas. La formula para el célculo es la siguiente:

Utilidad Neta
ROE =

Patrimonio

Rendimiento sobre los activos (ROA)

E1 ROA representa una ratio que permite determinar si la empresa cuenta con suficientes

activos para generar utilidad. Para el célculo se utiliza la siguiente féormula:

_ Utilidad Neta
"~ Activo total

En definitiva, el andlisis de los Estados Financieros con los respectivos indices permites
obtener una radiografia integral sobre la salud financiera y desempefio empresarial. Ademas,
el diagnostico se transforma en una informacion estratégica, debido a que permite los gerentes

a identificar fortalezas, debilidades, y dreas de mejora para mantener una estabilidad financiera.
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Teoria de la ecuacion Dupont

En el ambito de las finanzas, la ecuacion Dupont también conocida como sistema,
modelo, indice entre otras, es una herramienta fundamental en el &mbito de las finanzas que
permite descomponer el rendimiento sobre el patrimonio neto (ROE) en el que tiene la finalidad
de identificar factores que impulsan a la rentabilidad. Es importante mencionar que no es un
concepto monolitico, sino el resultado de la eficiencia operativa en ventas, gestion de activos

y la estructura del capital.

De acuerdo con Anzoategui (2025) sostiene que es un analisis fundamental en cada
empresa, de igual manera argumenta que la formula Dupont facilita el entendimiento en
relacion con el ROE en ;como es? y ;como podria cambiar en el futuro? (p. 48). Sin embargo,
para Andino (2021) mantiene que la aplicacion puede incluir componentes como impuestos e
intereses para analizar el impacto dentro de los Estados Financieros al final de cada periodo
fiscal. De igual forma Sénchez y Vega (2023) destacan que las ventajas de aplicacion de Dupont
permiten dividir la rentabilidad del capital en tres distintos componentes para determinar el
desempeio integral, asimismo, al comparar resultados con otras empresas que ayuda identificar
debilidades. Por ello, la descomposicion de Dupont se desglosa en la multiplicacion de la
rentabilidad en venta, rotacion de activos y apalancamiento financiero u multiplicar de capital.

Para los célculos se utiliza la siguiente formula:

_ Utilidad Neta Ventas Netas  Activos Totales

ROE = X X
Ventas Netas = Activos Totales Patrimonio

En sintesis, en base a los argumentos y criterios por los autores se puede aludir que la
ecuacion Dupont se considera como un marco analitico en el que se descompone con el
rendimiento sobre los activos (ROA) y rendimiento sobre patrimonio (ROE), para los
accionistas, de tal manera que se puede visualizar la rentabilidad como una herramienta de
gestion para la toma de decisiones gerencial. De igual manera, es importante detallar los

componentes que integran el presente analisis los cuales se exponen a continuacion:

Margen de utilidad en ventas

Respecto al primer componente representa la rentabilidad en ventas que vincula las
utilidades con el total de ingresos netos durante el afio fiscal en el que si el resultado es mayor
la empresa mantiene una gestion eficiente de sus costos y gastos. La formula para el calculo es

la siguiente:
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Utilidad Neta
Ventas Netas

Rentabilidad en ventas =
Rotacion de activos

En cuanto a la eficiencia de los activos es una métrica que evalta la efectividad para
generar beneficios (ventas), ademas si el resultado es mayor la empresa tiene una gestion

eficiente. La formula empleada es la siguiente:

Ventas Netas
Activo Total

Rotacion de activos =
Apalancamiento financiero

Por consiguiente, el multiplicador de capital o apalancamiento mide el grado que han
sido financiado con deuda los activos, en otras palabras, indica cuantos bienes posee por cada
unidad monetaria del patrimonio si el resultado es mayor la empresa tiene un mayor de

apalancamiento para financiar sus activos. La férmula es:

Activo Total
Patrimonio

Multiplicador de capital =
Sin embargo, existe una manera extendida de descomponer la ecuacion, modelo,
sistema Dupont que profundiza en el andlisis detallado la rentabilidad en cinco componentes,
permitiendo diferenciar la carga fiscal, carga de intereses, margen operativo, rotacion de activos
y multiplicador de capital. Estos dos componentes adicionales permiten entender como se
rentabiliza el patrimonio dando respuesta a las preguntas de ;Por qué? y ;a través de que
palancas?; Cabe recalcar que en la aplicacion de los tres componentes los incluye, pero de una
manera mas integral. A continuacion, se presenta la version extendida de la descomposicion de
ROE:

ROE = Utilidad Neta EBT EBIT Ventas Netas  Activos totales
- EBT x EBIT xVentasxActivos totales x Patrimonio

La carga fiscal o carga tributaria cuantifica el efecto del impuesto a la renta sobre el
resultado antes de impuestos, este indicador muestra que proporcion de impuesto pertenece en
la empresa una vez reconocida la obligacion tributaria. De acuerdo con Gonzalo (2025)
manifiesta que el indice de carga fiscal (utilidad neta/EBT) permite aislar cuando reducen los
impuestos la rentabilidad de socios y el ROE, asimismo, menciona que mayor tasa efectiva

menor serd la utilidad y mas bajo el retorno sobre el patrimonio.

Utilidad Neta
EBT

Carga Fiscal =
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La cobertura de interés o carga de interés permite visualizar como es el efecto que tiene
la deuda a través de los gastos financieros en la rentabilidad de las empresas. Bajo el argumento
de Zambrano y Farias (2024) mencionan que cuando mas cerca este de 1, menor es la presion
de los intereses, es decir, que si los valores son bajos delatan mayor aplacamientos o costos de

deuda.

EBT

Carga de intereses = EBIT

Por ello, la aplicacion de la ecuacion Dupont en las empresas de distribucion y distribucion de
agua fria y hielo, se relaciona con la realidad operativa del sector, puesto que muestra que tan
eficiente son sus ventas en relacion con el resultado operativo frente a costos tales como,
energia, plantas de hielo, agua, mantenimiento, mermas. Por otro lado, la carga de intereses
evidencia cuanto se resta el financiamiento en los activos y que beneficios tendria al financiar.
En cuanto a la carga fiscal indica que la proporcion de los beneficios antes de impuestos; la
rotacion de activos permite evaluar el uso de capacidad de los activos y el multiplicador de
capital refleja el grado de apalancamiento que asume la empresa sin tener riesgo de
endeudamiento. Al unir estos componentes de la descomposicion del Patrimonio permite tener

una respuesta a la pregunta ;Donde invertir?, para elevar el ROE.

Figura 1
Diagrama Dupont
Utilidad Neta
Margen Neto de Dividido ent
Utilidades 1vicico entre
Ventas
Rendimiento Multiplicado por
sobre el Activos
ROA
( ) Ventas
Dividido entre
Activos Totales
Rendimiento
sobre el Multiplicado por
patrimonio
(ROE)
Activos Totales

Apalancamiento
financiero

Dividido entre

Patrimonio

Nota. Descomposicion de ecuacion Dupont. Adaptado de Anzoategui (2025)
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Fundamentacion legal

Constitucion de la Republica del Ecuador

De acuerdo con la Seccion Octava de la Constitucion de la Republica de Ecuador (2008)

estipula que:

Art. 213.- Las superintendencias son organismos técnicos de vigilancia, auditoria,
intervencion y control de las actividades econdmicas, sociales y ambientales, y de los
servicios que prestan las entidades publicas y privadas, con el proposito de que estas
actividades y servicios se sujeten al ordenamiento juridico y atiendan al interés general.
Las superintendencias actuaran de oficio o por requerimiento ciudadano. Las facultades
especificas de las superintendencias y las areas que requieran del control, auditoria y

vigilancia de cada una de ellas se determinaran de acuerdo con la ley.
Asi mismo en el Capitulo V relacionado con articulos de trabajo y produccion

Art. 319.- Se reconoce diversas formas de organizaciéon de la produccion en la
economia, entre otras las comunitarias, cooperativas, empresariales publicas o privadas,

asociativas, familiares, domésticas, autdbnomas y mixtas. (p. 148)

Art. 320.- En las diversas formas de organizacion de los procesos de produccion se
estimulard una gestion participativa, transparente y eficiente. La produccion, en
cualquiera de sus formas, se sujetard a principios y normas de calidad, sostenibilidad,

productividad sistémica, valoracion del trabajo y eficiencia economica y social. (p.148)
Estatuto Organico de la Agencia de Regulacion y Vigilancia sanitaria (ARCSA)

En el Reglamento de Registro y Control Sanitario ARCSA (2017), en el Capitulo II

estipula:

Art. 2.- Los alimentos procesados y aditivos alimentarios, en adelante "productos
alimenticios", que se expendan directamente al consumidor en envases definidos y bajo una
marca de fabrica o nombres y designaciones determinadas, deberan obtener el Registro

Sanitario, mismo que sera expedido conforme a lo establecido en el presente Reglamento.
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Reglamento de Buenas Prdcticas para Alimentos Procesados BPM (ARCSA)
En BPM (2013) el Capitulo V estipula que:

Art 60.- Todas las operaciones de fabricacidon, procesamiento, envasado,
almacenamiento y distribucion de los alimentos deben estar sujetas a los controles de calidad
apropiados. Los procedimientos de control deben prevenir los defectos evitables y reducir los
defectos naturales o inevitables a niveles tales que no represente riesgo para la salud. Estos
controles variaran dependiendo de la naturaleza del alimento y deberan rechazar todo alimento

que no sea apto para el consumo humano.

Ley Organica de Régimen Tributario Interno

Asimismo, la (LORTI, 2023) sostiene que:

Art. 21.- Estados financieros. - Los estados financieros serviran de base para la
presentacion de las declaraciones de impuestos, asi como también para su presentacion
a la Superintendencia de Compafiias y a la Superintendencia de Bancos y Seguros,
segun el caso. Las entidades financieras, asi como las entidades y organismos del sector
publico que, para cualquier tramite, requieran conocer sobre la situacion financiera de
las empresas, exigirdn la presentacion de los mismos estados financieros que sirvieron

para fines tributarios.

Ley de Compaiiias del Ecuador

Segin la Ley de Compaiias (2017), en la Seccion de Disposiciones Generales

establece:

Art. 25.- El Superintendente podra exigir, en cualquier tiempo, la presentacion de los
estados financieros y de cualquier documentacion contable que fuere necesaria
para determinar la actual situacion financiera de una compaiia sujeta a su
vigilancia. Estos estados financieros deberan ser entregados dentro de los quince
dias siguientes al mandato del Superintendente, salvo que la compaiiia, por
razones justificadas, hubiere obtenido prorroga del plazo, caso contrario podra
aplicar la multa establecida en el articulo 457. La Superintendencia también
podra requerir, de acuerdo con este inciso, cualquier documentacidén necesaria

para determinar la situacion societaria de la compaiiia.
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En la Seccion VI de la Ley de Compaiiias del Ecuador estipula que:

Art. 300 .- Si la Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros estableciere que
los datos y cifras constantes en los estados financieros y en los libros de contabilidad
de una compafiia y demés documentacion, de conformidad con los articulos 20 y 23 de
la Ley de Compaiias no son exactos o contienen errores, comunicara al representante
legal de la compaiiia y a sus comisarios, si los hubiere, las observaciones y conclusiones
a que hubiere lugar, concediendo el plazo de hasta treinta dias para que se proceda a las
rectificaciones o se formulen los descargos pertinentes. El Superintendente, a solicitud

fundamentada de la compaiiia, podra ampliar dicho plazo. (p. 87)
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Capitulo I1. Metodologia
Diseiio de la investigacion

El presente trabajo de investigacion empled un enfoque cuantitativo que permitio el
analisis de datos numéricos vinculados con la aplicacion de la ecuacion Dupont en las empresas
del sector de produccion y distribucion de agua fria E hielo para productos alimenticios. En el
que la informacién se obtuvo a través de los Estados Financieros publicados por la

Superintendencia, Valores y Seguros del Ecuador.

El alcance del estudio fue descriptivo, debido a que se recopilaron datos y se analizaron
de manera individual para comprender de manera integral la salud financiera de las empresas
en relacion con el retorno del patrimonio, asimismo, permitio la descripcién y comportamientos

de los componentes de Dupont durante 2022-2024.

En cuanto al disefio de investigacion es no experimental, puesto que no se realizo
ninguna modificacion de la informacion, sino se baso en la observacion y analisis de los datos
de los Estados Financieros, sin manipular las variables. Ademas, con un disefio longitudinal
debido a que el andlisis es sobre un periodo de 3 afios, desde el 2022 hasta el 2024 con el

objetivo de identificar tendencias y variaciones a lo largo del tiempo antes mencionado.
Métodos de la investigacion

Meétodo bibliogrifico

Para el desarrollo del proyecto de investigacion se realizd a través de métodos
bibliograficos en el que se recopilaron datos confiables para mantener una mayor comprension
sobre los conceptos de la variable, dimensiones e indicadores estudiados que se fundamenta a
través de: libros, tesis de postgrados y grado, articulos cientificos, entre otros relacionado con

la ecuacion Dupont.

Método analitico

Asimismo, se utilizd el método analitico que permitié descomponer el rendimiento
sobre el patrimonio neto (ROE) para el andlisis minucioso de cada componente de la ecuacion
Dupont, en el que facilité la comprension integral de los factores que influyen en la rentabilidad

de las empresas.



Meétodo documental

Por ultimo, se implementé un método documental en el que consistié en la busqueda y

revision de documentos presentados anualmente por la entidad reguladora Superintendencia de

Companias, Valores y Seguros del Ecuador que fueron esenciales para el calculo y anélisis de

los indicadores financieros empleados en el estudio.

Poblacion y muestra

Poblacion

En la Provincia de Santa Elena para la poblacion se considerd utilizar datos
proporcionados por el portal de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros del

Ecuador. El sector estudiado se encuentra constituida por 9 empresas activas se detalla a

continuacion.

Tabla 1

Empresas del sector de produccion y distribucion de agua fria e hielo de la Provincia de

Santa Elena

, , ULTIMO
N° RAZON SOCIAL CANTON
BALANCE
1  FRIOMAX S.A.S. SANTA ELENA 2024
2 FHISACHI S.A. LA LIBERTAD 2024
3 FOXTER S.A. SALINAS 2024
4  HIELOS ANDES S.A. SANTA ELENA 2024
5  ANAMACORP S.A. SANTA ELENA 2024
6  HIELALIB S.A. LA LIBERTAD 2024
7  HIELOPESCA S.A. SALINAS 2024
8  ZONAFRIA S.A.S. ANCONCITO 2024
9  CLIMATEKECUADOR CIA. LTDA. SALINAS 2024

Nota. Datos obtenidos de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2024)
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Muestra

Se utilizé una muestra no probabilistica, el que se escogieron empresas que mantengan
sus Estados Financieros disponibles en la Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros
del Ecuador durante el periodo comprendido 2022-2024. Por tanto, se utilizaron 6 empresas

para aplicar la ecuacion Dupont que se detalla a continuacion:

Tabla 2

Empresas utilizadas para el estudio de investigacion

] ] ULTIMO
N° RAZON SOCIAL CANTON
BALANCE
1 FRIOMAX S.A.S. SANTA ELENA 2024
2 FOXTER S.A. SALINAS 2024
3 HIELOS ANDES S.A. SANTA ELENA 2024
4 ANAMACORP S.A. SANTA ELENA 2024
5 HIELALIB S.A. LALIBERTAD 2024
6 CLIMATEKECUADOR CfA. LTDA. SALINAS 2024

Nota. Datos obtenidos de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2024)

Recoleccion y procesamiento de datos

Para la recoleccion de datos el estudio empleo técnica de analisis documental en donde
recopilo la informacion necesaria por parte de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros en relacion con los Estados Financieros de la muestra en la tabla 2. Asi mismo, se
empled como instrumento una ficha documental para el procesamiento de datos, con la
finalidad de descomponer la ecuacién Dupont para el calculo de resultado para los analisis

correspondientes.

Por ende, dentro de la aplicacion de la ecuacion Dupont para las 6 empresas en el
periodo de 2022 — 2024, se dividi6 en tres secciones: en la primera de rentabilidad en ventas
relacionada con la dimension 1, seguido de la seccion 2 que hace referencia con la rotacion de

activos/eficiencia de activos que se direcciona con la dimension 2, y por tltimo la seccion 3
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con el apalancamiento financiero que se justifica con la dimension 3. A través , de las
dimensiones establecidas para el estudio se pudo evaluar el rendimiento financiero en relacion
con el rendimiento sobre el patrimonio neto (ROE) que se descompone a partir de la ecuacion

Dupont.

Ficha documental
Tabla 3

Ficha documental para el estudio de investigacion

Dimension Indicadores Formula

Rentabilidad Margen de utilidad en . Utilidad Neta
Rentabilidad en ventas =
Ventas Netas

Operativa ventas

Eficiencia de Rotacion de activos totales ) . Ventas Netas
Rotacion de activos = -
Activo Total

uso de activos

Apalancamiento  Multiplicador del capital Multiplicador de capital = ACtiv.O Toltal
Patrimonio

financiero

Nota. Ficha documental de los indicadores de estudio
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Para el andlisis de datos de la investigacion fue mediante la informacion publicada de

los estados financieros en la Superintendencia de compafiias de las empresas dedicadas a la

produccion y distribucion de agua fria e hielo para productos alimenticios durante el periodo

2022-2024. Esta informacion es indispensable para la interpretacion de los indicadores que

compone Dupont como el margen de utilidad neta, rotacién de activos y apalancamiento

financiero. A continuacion, los resultados obtenidos:
Dimension 1: Margen Operativo
Indicador 1: Margen de Utilidad Neta

Utilidad Neta
Ventas netas

Margen de utilidad Neta =

Tabla 4
Margen de utilidad neta periodo (2022-2024)

Empresas Margen de Utilidad Neta Promg dio del
2022 2023 2024 periodo
FRIOMAX S.A.S. 4% -20% 2% -5%
FOXTER S.A. 4% 6% 5% 5%
HIELOS ANDES S.A. HIANDESA 38%  28% 1% 22%
ANAMACORP S.A. 51% -1% 0% -17%
HIELALIB S. A. 1% 1% -13% -4%
CLIMATEKECUADOR CIA. LTDA. 7% 3% 1% 4%
Promedio por afio de las empresas 1% 3% -1% 1%

Nota. Los margenes de utilidad neta y el promedio de periodo se obtuvieron de la ficha

documental de los indicadores del estudio
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Figura 2

Margen de Utilidad Neta periodo (2022-2024)
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Nota. Margen de utilidad neta de las empresas en el periodo 2022- 2024

En la tabla 4, presenta la evolucion del margen de utilidad neta en las empresas
dedicadas a la produccion y distribucion de agua fria e hielo para productos alimenticios
durante el periodo 2022-2024. El indicador presenta la capacidad de transformar sus ventas en
ganancias después de cubrir sus costos y gastos. En los resultados se observa un
comportamiento irregular con un promedio anual de 1% en 2022, 3% en 2023 y -1% en 2024,
dando una recuperacion en el siguiente afio, esto presenta un incremento de costos operativos

y mayor competencia en el mercado que provoca ajustar los precios de ventas y mantener una
rentabilidad estable.

En los resultados de la empresa FRIOMAX S.A.S. se observa un margen positivo del
4% en el afio 2022, y una caida a -20% en 2023 y una recuperacion del 2% en el 2024. Esto
representa un promedio de -5% que interpreta problema en el control de costo o variaciones en
la demanda. Por otro lado, FOXTER S.A., el desempefio es constante y equilibrado con
margenes de 4%, 6% y 5% dando un promedio de 5% que se considera como una de las
empresas mas estables del periodo. En la empresa, HIELOS ANDES S.A. HIANDESA, la
empresa mantiene margenes optimos con un 38% en el 2022, 28% en 2023 y 1% en 2024 con
un promedio de 22% durante el periodo comprendido. Sin embargo, en 2024 refleja una caida
debido a un aumento de costos de produccion o poca eficiencia operativa. En cambio,
ANAMACORP S.A. mantiene una recuperacion, pasando de un margen negativo del -51% en

2022 a -1% 2023 y 0% en 2024, dando un promedio general de -17%. En cambio, HIELALIB
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S.A., muestra una disminucion en su rentabilidad dando un promedio de -4% durante los tres
afios. Finalmente, CLIMATEKECUADOR CIA. LTDA, mantiene una sostenibilidad con un
promedio de 4%, que da como resultado a que la empresa mantiene sus utilidades y la
capacidad de generar ganancias. De manera integral los resultados deducen que las empresas
presentan variaciones financieras en el que las mas eficientes logran mantener margenes
estables, mientras otras empresas enfrentan déficit que son relacionadas con costos operativos

altos y competitividad en el mercado.
Dimension 2: Eficiencia de activos

Indicador 2: Rotacion de activos

Ventas

Eficiencia de activos = ————
f Activo Total

Tabla §
Eficiencia de uso de activos periodo (2022-2024)

Rotacion de activos Promedio
Empresas del
2022 2023 2024 periodo
FRIOMAX S.A.S. 2,52 8,59 5,72 13,01
FOXTER S.A. 0,78 1,16 1,19 2,34
HIELOS ANDES S.A. HIANDESA 0,58 0,63 1,53 1,71
ANAMACORP S.A. 1,12 1,09 0,00 2,21
HIELALIB S. A. 1,93 1,75 2,01 4,35
CLIMATEKECUADOR CIA. LTDA. 1,41 1,87 0,05 3,29
Promedio por afio de las empresas 7,16 13,52 10,46 24,17

Nota. Rotacion de activos de las empresas en el periodo 2022 2024

Los datos en la tabla 5, demuestran la rotacion de activos durante el periodo 2022-2024;
este indicador demuestra la eficiencia del uso de activos para generar ingresos. Los resultados
en promedio fueron de 7,16 en 2022, 13,52 en 2023 y 10,46 en 2024, que refleja incremento y
disminucién en la productividad de los activos a lo largo del rango de estudio. En el caso de
FRIOMAX S.A.S., se observa variaciones de una mejora en la eficiencia operativa, en el que
los resultados pasaron de 2,52 en 2022 a 8,59 en 2023 y luego a 5,72 en 2024 con un promedio
de 13,01 veces. Estos valores presentan la capacidad que tiene de transformar activos en ventas,
que puede estar asociada a la infraestructura productiva e incremento de la demanda. Por otro

lado, FORTEX S.A. mantiene valores de 0.78, 1,16 y 1,19, con un promedio de 2,34 veces.
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En la empresa HIELOS ANDES S.A. HIANDESA demuestra una rotacion de activos
deficiente con valores de 0,58 en 2022, 0,63 en 2023 y 1,53 en 2024, con un promedio total de
1,71 veces. Esto presenta que la empresa no estd utilizando de manera gradual los recursos
productivos con la velocidad de ventas. Por su parte, ANAMACORP S.A. se evidencia que el
desempefio es inconsistente, dado que presenta valores de 1,12, 1,09, 0,00, con un promedio
de 2,21 veces; estas variaciones representarian que la empresa mantuvo una paralizacion de
sus operaciones o caida en ventas afectando al rendimiento financiero. Por otro lado, la empresa
HIELALIB S.A., sostiene un desempefio constante y solido con variaciones de 1,93, 1,75 y
2,01; con un promedio de 4,35, este comportamiento de variaciones sostiene que existe una
gestion equilibrada con el uso de activos. De manera similar CLIMATEKECUADOR CiA.
LTDA con valores de 1,41 en 2022 a 1,87 en 2023 y un descenso a 0,05 en 2024, dando un
promedio de 3,29; los resultados de la empresa pueden atribuirse a un nivel de ventas o una

reduccidn de la eficiencia de activos.

En general, la informacion del indicador de las empresas mantiene una leve capacidad
en generar ingresos con el uso correctos de sus activos, sin embargo, el promedio de 2023 se
deduce que se debe mantener un aprovechamiento para una capacidad productiva mas eficiente

para la recuperacion econdmica o para mantener una mayor demanda en los productos.

Figura 3
Comportamiento de eficiencia de uso de activos periodo (2022-2024)
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Dimension 3: Apalancamiento financiero
Indicador 3: Multiplicador de Capital

. . Activo Total
Multiplicador de Capital = ———

Patrimonio
Tabla 6
Apalancamiento financiero periodo (2022-2024)
Multiplicador de Promedio
Empresas Capital del
2022 2023 2024 perjodo
FRIOMAX S.A.S. 7,95 2,32 4,88 5,05
FOXTER S.A. 1,44 1,34 1,09 1,29
HIELOS ANDES S.A. HIANDESA 1,02 1,06 1,11 1,07
ANAMACORP S.A. 1,18 1,18 1,18 1,18
HIELALIB S. A. 3,66 3,50 1,01 2,72
CLIMATEKECUADOR CIA. LTDA. 2,02 2,39 2,02 2,15
Promedio por afio de las empresas 2,88 1,97 1,88 2,24

Nota. Multiplicador del capital y el promedio de periodo (2022-2024)

Con respecto al indicador multiplicador de capital, en la tabla 6 se observa un promedio
de 2,24, esto refleja que en promedio las empresas financian sus activos con un nivel moderado
de endeudamiento, es decir, que por cada doélar de patrimonio. Aunque el resultado sugiere que
las empresas mantengan un control en la financiaciéon externa para evitar un riego financiero
que afecte la rentabilidad. De acuerdo con los resultados individuales, la empresa FRIOMAX
S.A.S., tiene valores elevados con un promedio 5,05; aunque se entiende que podria mejorar la
rentabilidad para una operacion eficiente, también se exponen a riesgos por deudas. En relacion
con la empresa FOXTER S.A., HIELO ANDES S.A. HIANDESA y ANAMACORP S.A.,
mantiene variaciones bajas y equilibradas con promedios de 1,29, 1,07 y 1,18 esto refleja una

estructura financiera conservadora con un bajo endeudamiento.

En cambio, HIELABIB S.A., evidencia un comportamiento con un apalancamiento
alto, con un promedio de 2,72, lo que se deduce que permite ampliar la base de activos mediante
el financiamiento. En CLIMATEKECUADOR CIA. LDTA, con un promedio de 2,15 muestra
un nivel de endeudamiento bajo que mantiene una politica financiera sostenible. En contraste,

las empresas mantienen una estructura financiera equilibrada, debido a que mantiene un control
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en el patrimonio y deuda para financiar sus operaciones. Sin embargo, la variacion altas y bajas

muestra la necesidad de fortalecer la gestion del apalancamiento financiero para mejorar la

rentabilidad y sostenibilidad a largo plazo.

Figura 4
Apalancamiento financiero periodo (2022-2024)
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Nota. Multiplicador del capital de las empresas en el periodo 2022-2024
Tabla 7
Evolucion del ROE periodo (2022-2024)
Empresas ROE Promedio
2002 2023 2024 delperiodo
FRIOMAX S.A.S. 57.1% -395,5%  69,1% 0,13
FOXTER S.A. 4,0% 74%  4,6% 0,33
HIELOS ANDES S.A. HIANDESA 19,5% 13,5% 1,4% -0,68
ANAMACORP S.A. -67,1% -1,1% 0,0% -0,09
HIELALIB S. A. 0,0% 0,5% -27,1% 0,08
CLIMATEKECUADOR CIA. LTDA. 8,2% -0,2% 0,1% -3,44
Promedio por afio de las empresas 0,15 3,75 0,48 -0,80

Nota. ROE y el promedio de periodo se obtuvieron de la ficha documental de los indicadores

del estudio
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En la tabla 7 muestra el rendimiento sobre el patrimonio (ROE) mide la rentabilidad y
la eficacia en relacidon con la inversion de los accionistas. El andlisis se mantuvo desde el
periodo 2022-2024 donde los resultados obtenidos muestran un comportamiento poco estable
debido a las fluctuaciones de eficiencia operativa y niveles de endeudamiento. Durante el afio
2022, las empresas mantienen un ROE promedio de 0,15, en el que destacandose FRIOMAX
S.A.S. con un 57,1%, esto evidencia una rentabilidad estable, seguida de HIELOS ANDES
S.A. HIANDESA con un 19,5% y CLIMATEKECUADOR CiA. LTDA. Con un 8,2%. Estos
resultados reflejan un aprovechamiento en los recursos financieros durante los periodos
estudiados. Sin embargo, ANAMACORP S.A. registro una perdida significativa de -67,1, en

consecuencia, redujo el promedio general del afio.

En 2023, el ROE fue negativo de -3,75%, debido principalmente a la caida de
FRIOMAX S.A.S., que de 57,7% paso a -395,5%; y respecto al desempeiio de
CLIMATEKECUADOR CiA LTDA fue negativo (-0,2%). En el que la empresa FORTEX S.A.
y HIELOS ANDES S.A. HTANDESA mantuvieron un ROE positivo de 7,4% y 13,5%, esto
demuestra que algunas empresas lograron mantener una estabilidad. Para el afio 2024, el
indicador alcanzo un promedio de 0,48%, debido a que la empresa FRIOMAX S.A.S con
69,1% vy el crecimiento estable de FORTEX S.A. 4,6%. No obstante, HIELALIB S.A. reflejo
un descenso de -27.1%, en cambio ANAMACORP S.A. y CLIMATEKECUADOR CiA LTDA
mantuvieron sus valores nulos. En general, el promedio del periodo fue de -0.80%, esto indica
que el sector enfrenta dificultades para generar una rentabilidad estable sobre el patrimonio del
accionista. Ademas, estas variaciones representan que la gestion financiera es inestable que se
relaciona con niveles altos de costos operativos, asimismo esto incide directamente en los

margenes de ganancias.
Figura 5

Evolucion del ROE periodo (2022-2024)
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Discusion

El estudio de esta investigacion se ha desarrollado en base a los principales indicadores
financieros que conforma Dupont (margen de utilidad netas, rotaciéon de activos y
apalancamiento financiero), durante los tres periodos establece que el rendimiento sobre el
patrimonio (ROE), de las seis empresas de estudio prescribe los siguientes resultados. Con
respecto al margen de utilidad neta (MUN) en sus variaciones, mostré un promedio de 1; esto
indica que por cada dodlar vendido obtienen una ganancia de 1%, esto indica que un nivel de
nivel de rentabilidad baja, es decir, que los ingresos apenas cubren los costos y gastos

operativos.

En cuanto a la rotacion de activos (AT) mostré un promedio de 1,88 esto se interpreta
como cada doélar invertido en activos generan 1,88 dolares en ventas, lo que indica que
mantiene un uso intermedio en la eficiencia de los recursos, sin embargo, el promedio obtenido
mantiene variaciones y desempeno individual. En relacion con el multiplicador de capital o
apalancamiento financiero (EM), el indicador present6 un promedio de 2,24, esto se entiende
como que por cada solar de patrimonio la empresa posee en promedio 2,24 dolares en activos
totales. Este resultado refleja que las empresas mantienen un nivel moderado de

apalancamiento o mantienen un equilibrio en uso del capital para financiar sus operaciones.

Posteriormente, el comportamiento del rendimiento sobre el patrimonio (ROE) presento
un promedio negativo de -0,80; esto representa que las empresas presentan perdidas debido a
que por cada doélar invertido. Este valor representa que las utilidades, no son suficientes para
retribuir la inversion invertida por los accionistas o socios, es decir, que mantiene un uso
indeficiente de los recursos financieros. Estas variaciones distintas en las empresas que se
observa en la tabla 7, también se interpreta en la necesidad de fortalecer la gestion operativa y
financiera para la optimizacion en el uso del patrimonio, en el que interviene el control de

costos y estrategias para mantener una sostenibilidad en el margen de rentabilidad.

En las empresas dedicadas a la produccion y comercializacion de agua e hielo para
productos alimenticios, de acuerdo con los resultados obtenidos se evidencia una rentabilidad
baja y una eficiencia operativa deficiente; en el que refleja margenes de utilidad y rendimientos
negativos sobre activos y patrimonio. Sin embargo, las empresas mantienen la capacidad de
generar ingresos sostenibles, la falta de control de costos operativos y de produccion
obstaculizan mantener margenes de ganancias altas. Aunque demanda que se mantenga

constante, los costos operativos y distribucion afecta directamente a la rentabilidad. Por lo
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tanto, las empresas dedicadas a esta actividad deben buscar estrategias para mejorar la
eficiencia operativa, priorizando la reduccion de gastos, uso de activos y politicas para el
control financiero, asimismo, fortalecer la gestion administrativa para lograr la incrementacion
de ingresos ordinarios para mejorar el patrimonio (inversion) y garantizar la sostenibilidad a

largo plazo.

En el trabajo de investigacion realizado por Rivera (2024) en la fabrica colombiana de
aceites y grasas comestibles, conforme con su estudio del analisis mediante el sistema Dupont,
se determin6d un margen de utilidad neta de 2,2%, una rotacion de activos de 1,01 veces,
apalancamiento financiero de 234% y un comportamiento de ROE de 5,5%, lo que representa
una gestion rentable y aprovechamiento del capital, esto también se traduce como margenes y

niel de eficiencia razonable en la utilizacion de recurso.

Contrario a los resultados obtenidos de las empresas dedicadas a la produccion y
comercializacion de agua e hielo para productos alimenticios en la provincia de Santa Elena,
donde reflejaron una situacion poco eficiente; debido a que el margen de utilidad fue de 0,01
indicando que las empresas apenas lograr generar utilidades y cubrir costos operativos. La
eficiencia de activos obtuvo un promedio de 1,88 veces y un multiplicador de capital de 2,24;
también un comportamiento de ROE negativo de -0.17, demostrando que la inversion de socios
no genera retornos positivos, sino perdidas. A diferencia del estudio de Rivera que revela un
comportamiento rentable, y con relacion al este estudio enfrenta una rentabilidad baja y un
desempefio financiero deficiente. Esto puede relacionarse a costos fijos de maquinarias de

refrigeracion altos, consumo de electricidad y transporte.

Por otro lado, con base a la investigacion de “El modelo Dupont y la toma de decisiones
gerenciales en la empresa proteccion catédica de Colombia sucursal Perti”, realizada por Armas
y Cotarate (2022), determiné segun los datos obtenidos de los calculos de los indicadores que
compone Dupont, obtuvieron que el margen de utilidad neta fue de 0,27, rotacion de activos
0.77, multiplicador de capital 0,51 y rendimiento sobre el patrimonio (ROE) fue de 0.59; estos
resultados del estudio representan que el nivel de rentabilidad estable y estructura financiera
prudente. Mientras, la presente investigacion mantuvo un promedio de margen en ventas de
0,01, rotacion de activos 1,88 veces, multiplicador de capital de 2,24 y un ROE negativo de -
0,17, aunque las empresas de estudio muestran una mayor eficiencia en el uso de activos, esta
productividad no genera una rentabilidad estable, ya que mantiene margenes de ganancias y

nivel de apalancamiento financiero altos afectando el rendimiento sobre el patrimonio.
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Por otra parte, en el estudio de Samaniego (2025), demuestra que, en su estudio
relacionado con el analisis de los indicadores de rentabilidad, manifiesta que en los resultados
obtenidos fueron que el margen de utilidad en ventas de 1.03 y un rendimiento sobre el
patrimonio (ROE) positivo de 6,00. Estos resultados reflejan una rentabilidad y gestion
financiera eficiente, asimismo, como controlar adecuadamente sus costos y el uso eficiente de
activos para mantener beneficios sostenibles. En contraste, con los resultados de las empresas
estudiadas en la presente investigacion registraron una margen de utilidad neta de 0,01 y un
ROE de -0.17, manteniendo un nivel de ventas estable, pero la falta de control de costos
operativos afecta a la rentabilidad sobre el patrimonio. En el caso del estudio de Samaniego,
refleja un aprovechamiento eficiente de los recursos financieros, en cambio el sector estudiado
debe mantener una mejora en la gestion administrativa y operativa para fortalecer una

sostenibilidad econdmica a largo plazo.
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Conclusiones

Se identifico que los indicadores de rentabilidad de las empresas dedicadas a la
produccion y distribucion de agua e hielo para productos alimenticios en la provincia
de Santa Elena se evidencia que el comportamiento financiero es deficiente durante el
periodo 2022-2024. La aplicaciéon de la ecuacion Dupont permitié descomponer la
rentabilidad financiera a través del andlisis de los 3 componentes (margen de utilidad
neta, la rotacion de activos, y el multiplicador de capital), los resultados deducen que
las empresas mantienen un desempeio operativo constante, pero enfrentan desafios en

el control de costo y generacion de utilidades.

De acuerdo con los resultados obtenidos, el margen de utilidad neta promedio fue de 1
lo que demuestra una rentabilidad ajusta, puesto que los ingresos apenas cubren los
costos y margenes de ganancias pequefias. La rotacion de activos de 24,17 veces indico
un uso eficiente de los recursos, que logra convertir los activos en ventas; también el
multiplicador de capital de 2,24 demuestra que el apalancamiento financiero refleja un
equilibrio entre el uso de recursos y financiacion de las operaciones. Sin embargo, el
ROE fue negativo de -0,80, esto evidencia la necesidad de fortalecer la gestion de

patrimonio, para poder alcanzar ganancias y compensar la inversion de socios.

Los resultados revelan que el crecimiento de las ventas no mejora la rentabilidad, sino
se mantiene un control de costos de energia, mantenimiento y transporte lo que reduce
las utilidades al final de cada periodo fiscal. Aquellos valores resaltan la importancia
de mejorar la eficiencia operativa y financiera para la reduccion de gastos, uso eficiente
de activos y estrategias de control para incrementar la productividad de la inversion

por parte de los socios.

El anélisis integral de la ecuacion Dupont permitio identificar los desafios que las
empresas mantienen sobre el rendimiento financiero. También se concluye que las
empresas deben implementar politicas de control interno relacionado con la parte
financiera y reinversion con planificacion para poder alcanzar una rentabilidad estable

y mantener una sostenibilidad a largo plazo.
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Recomendaciones

Conforme al andlisis del rendimiento financiero de las empresas dedicadas a la
produccion y distribucion de agua e hielo para productos alimenticios en la provincia
de Santa Elena a través de la ecuaciéon Dupont se recomienda fortalecer las capacidades
administrativas y financieras mediante programas de capacitacion para lograr
interpretar indicadores derivados a la ecuacion Dupont, de esta manera se podran tomar
decisiones estratégicas que contribuyan a mantener una rentabilidad sostenible, al igual

que un control de costos y uso eficiente de activos.

En relacion con los indicadores de rentabilidad se recomienda establecer un monitoreo
periodico sobre el rendimiento de patrimonio (ROE) y eficiencia de uso de activos para
poder detectar de manera favorable los factores que impiden obtener utilidades.
Asimismo, mantener una revision sobre el patrimonio para mantener un equilibrio entre
la financiacién de operaciones y externa para evitar riesgos de apalancamiento y la

confianza entre socios.

Para incrementar margenes de utilidad se debe implementar estrategias para la
optimizacion de procesos productivos, de esta manera se prioriza la reduccion de
costos. Del mismo modo, diversificar las fuentes de ingresos mediante la ampliacion
de la oferta de productos o servicios para disminuir un solo tipo de ventas y asegurar

una estabilidad econdémica.

Por ultimo, realizar una evaluacion financiera anual basada en los componentes de la
ecuacion Dupont, que permita medir con precision la evolucion de la rentabilidad y
eficiencia de activos. Dado que permitird la toma de decisiones para mejorar la

sostenibilidad y competitividad del mercado local y nacional.
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Apéndice A
Matriz de consistencia
Tema Problema Objetivos Variable Dimension Indicador Metodologia
Formulacion de problema: Objetivo general:
« ;Como influye el rendimiento financiero de las | * Analizar el rendimiento financiero de
empresas dedicadas a la produccion y las empresas dedicadas la produccion y . Margen de Enfoque:
distribucion de agua fria e hielo para distribucion de agua fria e hielo para Rentabilidad utilidad en Cuantitativo
refrigeracion y elaboracion de productos productos alimenticios en la provincia de Operativa ventas
o alimenticios en la provincia de Santa Elena, Santa Elena durante el periodo 2022 — Alcance:
Aphcacm'n’ de | gqurante el periodo 2022-2024, a través de la 2024, a través de la aplicacion de la Descriptivo
la ecuacion aplicacion del modelo DuPont? ecuacion Dupont, con el fin de identificar
Dupont en las oportunidades y contribuir a la toma de Disefio:
. zmp(riesas | decisiones estratégicas No experimental —
cdicadas afa | Gjstematizacién del problema: o i¢ Longitudinal
I.’rO(.iucc} oY |« ;Cualesla incidencli)a del rendimiento sobre el | Objetivos especificos: Eficiencia de ai?\t?)zl?(ieﬁic:s redne
dlstrlbu01,(')n de patrimonio neto (ROE) en el desempefio * Evaluar la incidencia del Rendimiento uso de activos Métodos:
agua fria e financiero de las empresas de produccion y sobre el Patrimonio Neto (ROE) en las . Bibliograficos
hielo para | gistribucion de agua fiia e hielo para productos | empresas de produccién y distribucion de | Ecuacion Analitico
fines de alimenticios en la provincia de Santa Elena? agua fria e hielo para productos Dupont Documental
refrigeracion y | . e qué manera la eficiencia operativa alimenticios.
elaboracion de | (13r0cn de utilidad neta, rotacién de activos) * Determinar la manera en el que la Poblacion:

productos
alimenticios en
la Provincia de
Santa Elena,
periodo 2022-
2024

influyen en la rentabilidad de las empresas de
produccion y distribucion de agua fria e hielo
para productos alimenticios en la provincia de
Santa Elena?

* ;Como afecta el apalancamiento financiero en
las empresas de produccion y distribucion de
agua fria e hielo para productos alimenticios en
la provincia de Santa Elena?

eficiencia operativa influye en la
rentabilidad de las empresas de
produccioén y distribucion de agua fria e
hielo para productos alimenticios

* Analizar el efecto del apalancamiento
financiero sobre el rendimiento sobre el
Patrimonio Neto (ROE) en las empresas
de produccion y distribucion de agua fria
e hielo para productos alimenticios.

Apalancamiento

Apalancamiento
patrimonial

Empresas del
periodo 2022-2024

Muestra:
6 empresas

Recoleccion de
datos:
Ficha documental
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Apéndice B

Instrumento Ficha Documental

Universidad Estatal Peninsula de Santa Elena
Facultad de Ciencias Administrativas
Carrera de Contabilidad y Auditoria

Trabajo de titulacién: "Aplicacion de la ecuacion Dupont en las empresas dedicadas a la produccion y distribucion de agua fria y
hielo para productos alimenticios en la provincia de Santa Elena, periodo 2022 — 20241"

FICHA DOCUMENTARIA PARA LOS ESTADOS FINANCIEROS DELAS EMPRESAS DEDICADAS A LA PRODUCCION Y
DISTRIBUCION DE AGUA FRIA EHIELO PARA PRODUCTOS ALIMENTICIOS

Objetivo: Analizar el rendimiento financiero de las empresas dedicadas la produccion y distribucion de agua fiia y hielo para
productos alimenticios en la provincia de Santa Elena durante el periodo 2022 — 2024, a través de la aplicacion de la ecuacion
Dupont, con el fin de identificar oportunidades y contribuir a la toma de decisiones estratégicas

Variable de estudio: ECUACION DUPONT

, . . , Valores extraidos de los
Dimension Indicadores Formula ! . Resultado
estados financieros

Rentabilidad operativa Margen de utlidad en Utilidad neta

ventas o
Ventas Netas
Ventas Netas
Eficacia en las activos Rotacion de activos Activo Total
ActivoTotal
Apal ient - . .
palancariienito Multiplicador de capital Patrimonio
financiero

Nota: la informacidn recopilada es de uso exclusivo para la realizacion de la investigacion académica de Choez Tomala, previo a
obtener su titulo de, Licenciado en Contabilidad y Auditoria, titulo gestionado en el Instituto de la Universidad Estatal Peninsula
de Santa Elena.




