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RESUMEN 

 

El presente trabajo surge bajo la necesidad de que la empresa EXIBAL conozca la 

importancia del costo de capital y su influencia en la obtención de capital, dicha 

herramienta financiera no se aplica en esta empresa pues no existe el debido 

conocimiento, esto ocasiona que la empresa mantenga un grado de desconfianza al 

adquirir financiamiento por parte de instituciones bancarias, pensando que la mejor 

forma de trabajar es manteniendo un capital propio, esto no es más alejado de la 

realidad puesto que una correcta construcción del capital debe estar integrando por 

factores como capital propio, inversionista y financiamiento ya que de esta manera se 

lograra minimizar el riesgo y aumentar la utilidad de la empresa, el trabajo está 

compuesto por el planteamiento del problema, el marco teórico, el marco metodológico, 

los resultados y por último la propuesta del trabajo. 

 

La presente investigación se justifica ya que nos permite determinar un costo de capital 

adecuado para la empresa EXIBAL, de esta manera se pretende concientizar a los 

directivos de la empresa acerca de la importancia de saber aplicar un correcto análisis 

del costo de capital, en este trabajo se iniciará realizando un cuestionario que nos 

ayudara a determinar el grado de conocimiento acerca del costo de capital, esto nos 

permitirá enfocarnos a los puntos más vulnerables de esta empresa, nos enfocaremos en 

una metodología mixta ya que usaremos tanto la metodología cuantitativa como la 

cualitativa permitiéndonos obtener información relevante para este proyecto, el método 

de investigación es no experimental puesto que se aplicara herramientas financieras ya 

existentes lo que nos facilitará el análisis del costo de capital, al aplicar esta 

metodología, técnicas y herramientas financieras a la empresa se obtiene como principal 

resultado que el costo de capital si influye en la rentabilidad por lo que la hipótesis 

planteada es corroborada. 

  

 

Palabras claves: Análisis, Costo de Capital, Inversión Financiera, rentabilidad, 

Construcción de Capital. 



 

 

 



 

16 

 

CAPITULO I. 

INTRODUCCIÓN 

 

En la actualidad todas las empresas a nivel mundial poseen varias estrategias de 

control que ayuda a la toma de decisiones entre las principales estrategias o 

herramientas de análisis tenemos a los estados financieros que sirven como información 

del estado de salud de las empresas estos parámetros son desglosados de tal manera que 

se pueda plantear nuevas estrategias para que la empresa sigua con un crecimiento 

constante, pero varias de estas empresas no han visto la importancia de analizar el costo 

de capital, dejando a un lado la importancia del saber cuál es una correcta inversión y 

los beneficios que este obtendrá en un futuro, pues es muy necesario medir el peso 

porcentual del capital propio y el financiado para determinar el nivel de endeudamiento 

que posee la empresa con instituciones financieras, de esta manera determinar las 

utilidades obtenidas por el capital propio y las obtenidas por el capital prestado.  

 

En el Ecuador las empresas están viviendo un gran cambio financiero tanto por 

las políticas de tributación como en políticas financieras ocasionando dificultades para 

la inyección de capital, de esta manera las empresas ecuatorianas comienzan a sufrir 

grabes problemas económicos pues no cuentan con el financiamiento para la 

recapitalización e implementación de nuevas estrategias, siendo este un gran problema 

para los administradores pues no pueden reducir pasivos afectando directamente a los 

beneficios de corto y largo plazo. 

 

EXIBAL, así como todas las empresas necesitan de un capital financiero que 

ayuden a implementar los diferentes mecanismos que serán necesarios para la 

producción de los alimentos para los diferentes animales según sea su requerimiento, 

esto también permite a la empresa EXIBAL implementar nuevas estrategias de 

marketing y distribución causando una mejora continua, todo esto no fuera posible si no 

existiera una fuente de financiamiento para fortalecer el capital de la empresa pues si el 

capital se debilita la empresa incurre en un riesgo que puede causar la quiebra de la 

misma. 

 

Una correcta gestión y control del costo de capital permite que una empresa 

pueda obtener mejores resultados y beneficios en cuanto al crecimiento de la misma, 
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pudiendo tener un mejor cumplimiento de los objetivos o el planteamiento de mejores 

estrategias, con ello se busca una mejor maximización de la rentabilidad y así mismo 

del costo de capital, por ser factores fundamentales de las empresas; (Villalobos , 2018).  

 

En efecto, la empresa EXIBAL, debe considerar fortalecer el capital que posee 

de esta manera mejorar la competitividad empresarial por lo que es necesario que 

EXIBAL obtenga un costo de capital bajo generando de esta manera valores 

económicos agregados y así, aumentar su valor en el mercado, este debe ser el principal 

objetivo de las empresas ya que, mediante el aumento del valor en el mercado la 

empresa se posesiona de mejor manera en el mercado en el cual se desempeña. 

 

1.1 Planteamiento del Problema 

 

El coste del capital es la tasa de rendimiento interno que una empresa deberá 

pagar a los inversores para incitarles a arriesgar su dinero en la compra de los títulos 

emitidos por ella (acciones ordinarias, acciones preferentes, obligaciones, préstamos, 

etc.). Mascareñas, El Coste del Capital (2001). El coste del capital es uno de los factores 

principales de la determinación del valor de la empresa al ser utilizado como la tasa de 

descuento que actualiza la corriente de flujos de caja que la compañía promete generar. 

El Coste del Capital (Mascareñas, 2001). 

 

Las diferentes empresas en Latino América han sufrido pérdidas históricas por la 

falta de control del costo de capital pues existe un mal entendimiento en la revisión de 

los estados financieros dejando su enfoque más en los activos y pasivos pensando 

erróneamente que una empresa solo es saludable cuando se disminuyen los pasivos y se 

aumentan los activos, dejando a un lado la importancia del costo de capital pues es el 

costo que se le debe sacar al capital que puede ser propio, financiado o invertido.  

 

En el Ecuador las empresas generalmente no miden el costo de capital y se 

piensa que al empezar un emprendimiento con el capital propio es mucho más factible 

pero no se dan cuenta que el costo del capital en esos casos es mayor al que se realiza 

mediante un financiamiento en instituciones bancarias, por otro lado tampoco es 

recomendable iniciar sus actividades solo con financiamiento bancario puesto que la 

generación de interés incurre en grandes castos de interés, por lo que la gran mayoría de 
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las empresas al no realizar un análisis del costo de capital inviertes sus patrimonios y 

muchas de las veces esta inversión va en declive hasta llegar a su liquidación.  

 

Si el rendimiento de la inversión de la empresa es suficiente para cubrir sus 

recursos financieros, se espera que su precio en el mercado de valores se mantenga sin 

cambios. Ahora bien, si el retorno de su inversión excede el costo de los recursos 

financieros utilizados, entonces el precio de la acción en el mercado, por el contrario, 

aumentará si dicho costo es mayor que el retorno esperado del proyecto. implementado 

(lo que sin duda sería un error), entonces el valor del mercado de valores disminuirá, 

reflejando las pérdidas asociadas con una mala decisión de inversión. El Coste del 

Capital (Mascareñas, 2001) 

 

La rentabilidad se refiere a los beneficios que se han obtenido o se pueden 

obtener de una inversión. Es un concepto muy importante tanto en el mundo de las 

inversiones como en el de los negocios, ya que es un buen indicador del desarrollo de 

las inversiones y de la capacidad de la empresa para recuperar los recursos financieros 

utilizados. (Arias A. S., 2015). 

 

La rentabilidad en las empresas es considerado el factor más importante pues 

con la rentabilidad que se genera en base al capital invertido las empresas pueden 

plantear nuevas estrategias en las cuales se pueda maximizar las utilidades obtenidas 

para realizar una correcta reinversión sin afectar al costo del capital y minimizando el 

riego en el mercado, una vez que el costo del capital sea mayor a la inversión mediante 

la generación de utilidades la empresa se puede considerar correctamente posicionada 

en el mercado.  

  

Las actividades de esta empresa se enfocaban en la crianza de aves de corral 

como los pollos, así mismo se comercializaban huevos, con toda la experiencia 

recopilada esta empresa tuvo una idea más amplia, la cual se enfocó en el desarrollo de 

una microempresa, la misma que tuvo como objetivo elaborar balanceado. (Velarde, 

2020).  

 

En efecto, por falencias de dirección, manejo y ejecuciones en los procesos de 

producción, los cuales además se nota un control ineficiente en cuanto al uso de materia 
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prima, lo cual da paso a una pérdida económica dentro de la empresa, esto da paso a la 

generación de material desperdiciado, los cuales son unas muestras de ineficiencia que 

inciden en la pérdida económica, y a su vez, la empresa minimiza el costo de capital en 

su producción causando perdidas innecesarias. (Camacho, 2022).  

 

Por ello, se notan una inadecuada eficiencia en el control del costo del capital y 

en cuanto a la producción solicitada, esto ha provocado que la empresa tenga pérdidas 

considerables en algunos tipos de negociaciones, considerando que ejercer un control 

exhaustivo daría paso a una disminución en procesos de producción, permitiendo una 

mejora en lo referente a los beneficios y a la oferte de productos de mejor calidad; 

(Torres & Vílchez, 2019). 

 

1.1.1 Formulación del problema 

¿Qué impacto genera el costo de capital en la rentabilidad en la empresa EXIBAL? 

 

1.1.2. Justificación 

 En la actualidad las empresas no tienen la cultura de realizar un análisis técnico 

de la inversión que se necesita para iniciar un emprendimiento por ende no realizan el 

correcto estudio del costo de capital con la finalidad de aplicar el correcto porcentaje de 

capital propio y el financiamiento bancario, muchas empresas no controlan dicho costo 

ocasionado por el desconocimiento del mismo. 

 El presente trabajo de investigación nos permitirá informar a la empresa 

EXIBAL la importancia del análisis del costo de capital y de esta manera prorratear los 

valore necesarios para una correcta composición del capital, pues lo recomendable es 

que no todo el capital este compuesto por fondos propios o a su vez fondos financiados 

ya que el riesgo aumenta ocasionando que las utilidades sean mínimas causando que la 

empresa no cuente con el capital suficiente para implementar nuevas estrategias en la 

empresa. 

 De esta manera la investigación será de gran importancia para dar a conocer la 

necesidad de un correcto análisis del costo de capital en las diferentes empresas 

causando la concientización del nivel directivo del uso de esta herramienta económica 

financiera mejorando la propuesta de un incremento de capital y mejor control de 

inversión mediante la inyección de capital. 
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1.2 Objetivos 

 

1.2.1 Objetivo General  

 

• Determinar el impacto del costo de capital en la rentabilidad en la empresa 

EXIBAL 

 

1.2.2 Objetivos específicos 

 

• Diagnosticar la importancia de un análisis del costo de capital en la rentabilidad 

en la empresa EXIBAL. 

• Fundamentar teóricamente el impacto que posee el costo de capital ante la 

rentabilidad. 

• Proponer un manual de capacitación para el correcto análisis del costo del 

capital de la empresa EXIBAL. 

 

  



 

21 

 

CAPÍTULO II. MARCO TEÓRICO 

 

2.1 Antecedentes 

 

Después de una extensa investigación, resultó que existen varios documentos de 

contabilidad de costos, pero ninguno de ellos está directamente relacionado con "el 

control de costos y su efecto en la rentabilidad de la empresa" EXIBAL. Desde la 

ciudad de Riobamba, por lo que se presenta este estudio genuino.  

 

Sin embargo, es importante destacar el siguiente trabajo relacionado con costos 

realizado en diversas instituciones, el cual se desarrolló desde un enfoque diferente.  

 

 En este sentido, cabe mencionar las siguientes disertaciones.  

Según los autores, Escobar & Sepúlveda (2014); Indica el costo de capital es la 

“Tasa de rendimiento requerida para los proyectos en los que una empresa tiene 

participación con el fin de mantener su valor”. 

Definiendo el termino tasa de rendimiento es una medida de como una inversión 

gana o pierde dinero en comparación con la cantidad de dinero, pero en este caso 

invertida. 

Según el autor; Carbajal (2015), indica que es la “La tasa de descuento usada 

para actualizar los flujos de fondos de un proyecto de inversión representa el costo de 

oportunidad del capital que los capitalistas deben soportar al financiarlo totalmente con 

capital propio, es lo que dejan de ganar en otras colocaciones por financiar el proyecto 

en consideración” 

Definiendo el termino tasa de descuento es el tipo de interés utilizado para 

calcular el valor actual de los flujos de fondos futuros, el cual es más bajo cuando 

aumenta la tasa de descuento.  

Según los autores, Vasquez & Velez, (2007); En su tesis “El costo de capital se 

refiere a la tasa de rendimiento que el inversionista espera sobre su inversión, para el 

cálculo de la TMAR (tasa mínima aceptable de retorno) se utilizan los conceptos de 

análisis de riesgo, tasas de rendimiento”. 
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Definiendo el costo del capital es la rentabilidad mínima que un futuro 

accionista desearía para invertir en una empresa en la actualidad. 

Según el autor, Cabrejos (2003), indica que “es el conjunto de desembolsos que 

efectúa una organización por los capitales empleados. Al fin y al cabo, las empresas 

consiguen capitales de dos fuentes: préstamos de diversas instituciones y aportes de 

capital de los socios”. 

Definiendo el conjunto de desembolsos es la cantidad de dinero en efectivo que 

entregamos como resultado de una adquisición o compra. 

Según, Delfino (2003), indica es la “Cantidad de dinero en efectivo que 

entregamos como resultado de una adquisición o compra”. 

Definiendo la cantidad de dinero es como oferta de dinero, es la cantidad de 

dinero disponible en una economía para comprar bienes, servicios y títulos de ahorro en 

un momento determinado. 

 

Según, Parra (2018), indica “El costo de capital de una empresa, si tiene 

diferentes fuentes de fondos, se debe encontrar correctamente para cada fuente de 

fondos, y luego se encuentra el costo total de los fondos como base para elegir aquellas 

oportunidades de inversión que contribuyan a la "creación de valor". 

La definición de esta sección indica que cuando existen diferentes fuentes de 

fondos, el costo de fondos de una empresa implica encontrar el costo de fondos 

apropiado para cada fuente de fondos y luego encontrar el costo total de los fondos 

como base para seleccionar inversiones alternativas. 

 

2.1.1 Unidad de análisis 

 

 La empresa Exibal nació de la propuesta de Hernando Sierra, quien ya apostaba por la 

distribución de alimentos balanceados. Luego de radicarse en la ciudad de Quito, 

decidió analizar las posibilidades de desarrollar las actividades que realizaba en su país. 

Al ver que en Pichincha ya existen empresas dedicadas a esta actividad, emprendió el 

camino por el Callejón Interandino hasta llegar a Riobamba, ciudad de la que dice 

enamorarse, por lo que decidió radicarse allí y emprender. su negocio principalmente 

con un pequeño taller. A medida que fue creciendo la demanda por la calidad de sus 

productos, fue ampliándose paulatinamente hasta adquirir la ubicación actual. 

 



 

23 

 

Misión 

 

“Contribuir a la mejora de la nutrición humana y animal ofreciendo una amplia gama de 

productos y servicios agrícolas seguros y de alta calidad”. 

 

Visión 

 

“Convertirnos en un símbolo de desarrollo, calidad e innovación entre nuestros clientes, 

socios, proveedores y todos los conjuntos de utilidad”. 

 

Valores 

 

• Nobleza con la empresa  

• Exactitud 

• Compromiso social  

• Rectitud e inteligencia  

• Honestidad 

• Acatamiento  

• Respaldo 

• Amistad  

• Declaración  

• Nitidez 

• Ética 

 

Lealtad con la empresa 

 

Esto es muy importante para la empresa Exibal, porque el socio de la empresa debe 

saber conservar la información de su responsabilidad y estar dispuesto a cooperar en 

todo lo que sea necesario. 
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Puntualidad 

 

La precisión es importante en el ámbito laboral, porque este valor favorece a la empresa 

para que los empleados no se retrasen en la producción y se cumplan los tiempos de 

entrega esperados del producto a sus distintos clientes. 

 

PLANTA DE PRODUCCION 

 

EXIBAL es una empresa ecuatoriana enfocada en la nutrición humana y animal. Su 

objetivo es producir, procesar y comercializar alimentos de alta calidad para que la 

mayoría de los ecuatorianos puedan tener más y mejor nutrición.  

 

 Estamos comprometidos con la conciencia empresarial sustentable y un modelo de 

economía circular que impulse el crecimiento industrial y socioeconómico nacional y 

genere efectos positivos para nuestro medio ambiente y para todos los que formamos 

parte de EXIBAL. 

 

COMERCIALIZACIÓN Y DISTRIBUCIÓN 

 

La empresa EXIBAL se dedica principalmente a la producción en serie, es decir. su 

producción es continua, en 3 días, 8 horas laborables cada uno, dividiendo toda su 

producción entre clientes ya establecidos. 

 

VENTAS 

 

• Las ventas son al contado y a crédito. 

• Las ventas a nuevos clientes se realizan en efectivo y el crédito se otorga 

dependiendo del historial crediticio previa verificación en la central de riesgos. 

• Las ventas de fábrica son al por mayor. 

• La mayor parte de las ventas se dirigen a grandes industrias del calzado, talleres 

artesanales y público en general. 
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2.2 Costo de capital 

• El costo de capital se calcula como una mezcla del costo de la deuda, (la tasa 

de interés) y el costo del capital propio, (la tasa de rendimiento esperada 

exigida por los inversionistas en el capital ordinario de la empresa). (Ramirez, 

2018). 

• El costo de oportunidad del capital invertido se introduce en el modelo 

actualizando los flujos al momento presente, mediante una tasa de descuento. 

(Pereiro & Galli, 2000). 

• El costo de capital es la tasa interna de rendimiento que una empresa debe 

pagar a los inversionistas para alentarlos a asumir el riesgo asociado con los 

valores emitidos por la empresa (acciones ordinarias, acciones preferentes, 

bonos, préstamos, etc.). O, en otras palabras, es la tasa mínima de rendimiento 

a la que una empresa debe compensar las diversas fuentes de financiación que 

componen sus pasivos para mantener contentos a los inversores y evitar una 

caída en el valor de mercado de la empresa. El Coste de Capital (Mascareñas , 

2001). 

2.3 Costo de la deuda 

• La inflación produce efectos en el costo de la deuda según las características de 

los pagos comprometidos en la misma y del modo en que se realice la 

compensación por la inflación en la operación. En este apartado se presentan las 

nociones de tasas de interés nominal y real, y las relaciones entre ellas, como 

punto de partida para considerar el impacto del tratamiento impositivo de los 

intereses. (Fornero & Carnevale, 2020). 

• El tamaño empresarial está inversamente relacionado tanto con el nivel de 

endeudamiento como con el coste de la deuda. Sin embargo, no hemos 

encontrado evidencia empírica suficiente que apoye la existencia de una relación 

clara entre la dimensión empresarial y sus rentabilidades (económica y 

financiera). Rentabilidades, endeudamiento y coste de la deuda de las pymes  

(Ayala, Oses, & Acedo, 2005). 
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• Diferentes economías de escala y grado de monopolio según el sector de 

actividad, las diferencias de demanda en cada sector o la presencia de activos 

específicos (con diferentes grados de depreciación o revalorización) son algunos 

de los argumentos utilizados para defender el sector de actividad. quién es el 

propietario de la empresa y su rentabilidad, endeudamiento Índice de 

endeudamiento o índice de gastos. Ayala & Navarrete, Efectos tamaño y sector 

sobre la rentabilidad,endeudamiento y coste de la deuda de las empresas 

familiares riojanas. (Ayala & Navarrete, 2004). 

2.4 Costo de la deuda a largo plazo 

• Las hipótesis de la teoría de la jerarquía financiera establecen un orden 

preferencial en las opciones de financiación de las empresas; La piedra angular 

de esta jerarquía es la existencia de información asimétrica. La información 

asimétrica lleva consigo mayores costes de financiación y con la deuda a corto 

plazo sobre la deuda a largo plazo, y cualquier tipo de deuda frente a 

ampliaciones de capital. Estudios empíricos basados en esta teoría que han 

comparado empresas familiares y no familiares concluyen que las empresas 

familiares mantienen menores niveles de deuda que las empresas no familiares. 

(Gomez, Hernandez, Madrid , & Ramón , 2012).  

• El costo de la deuda a largo plazo se refiere al costo que la entidad tendrá que 

incurrir al utilizar financiamiento a través de instrumentos de deuda. Este costo 

se relaciona con los intereses que deben pagarse a los prestamistas o 

inversionistas que han proporcionado el capital a través de la deuda. Es decir, es 

el precio que hay que pagar por acceder a dineros prestados. (Melo, 2023). 

• En términos de costos de deuda a largo plazo, la apreciación de la moneda ha 

persistido durante más de un año y ha aumentado significativamente el costo de 

financiamiento para hogares, empresas y gobiernos. El crédito se ha reducido 

significativamente y el costo de la deuda ha aumentado. Al menos dos 

generaciones han ingresado a la fuerza laboral sin saber que las tasas de interés 

reales eran positivas hace poco más de un año y pagaban tasas de interés muy 

bajas. (Valverde & Fernandez, 2023). 



 

27 

 

2.5 Prestamos de capitalización 

• La operación se origina en el hecho de que la sociedad es deudora en una 

relación obligatoria, frente a uno o más acreedores. Ante ello, llega a un acuerdo 

con estos acreedores para extinguir total o parcialmente su deuda, a cambio de la 

adjudicación de nuevas acciones emitidas por la sociedad. (Herrada, 2013). 

• Llamamos capitalización a la ley financiera según la cual los intereses 

producidos por un capital en cada periodo se agregan al capital para calcular los 

intereses del periodo siguiente, y así sucesivamente, hasta el momento de cierre 

de la operación financiera. En la práctica financiera, la capitalización y la 

actualización compuesta se utilizan en aquellas operaciones financieras con una 

duración superior al año. (Mheducation, 2006). 

• La capitalización le permite comprender los cambios en el capital durante un 

período de tiempo determinado. Este variará dependiendo de si es simple o 

compuesto. En la capitalización simple, los intereses devengados sobre el capital 

no se suman a esta cantidad para calcular los ingresos futuros. Esto significa que 

siempre se calcularán sobre la base de capital original. Esta fórmula se utiliza 

específicamente cuando pagamos la parte de intereses de una hipoteca (o en 

general en cualquier préstamo que se transfiere: cuando pagamos sólo intereses).  

(Bankinter, 2024). 

2.6 Estructura de capital 

La importancia de estudiar la estructura de capital de la empresa radica en la 

generación de modelos capaces de sintetizar y predecir los factores más importantes que 

influyen en las decisiones para lograr la estructura de capital "óptima" que permita el 

uso eficiente de los recursos. Modigliani y Miller propusieron la primera teoría de la 

estructura de capital en 1958. Demostraron que en un mercado perfecto el valor de una 

empresa no tiene nada que ver con su estructura de capital, y los impuestos, el costo de 

capital, la asimetría de información y los costos de quiebra no le afectarán, pero su valor 

está determinado por los activos que posee. (Gutierrez , Morán, & Posas , 2019). 

Según López Dumrauf (2003), existía la opinión de que el uso “moderado” de la 

deuda podría reducir el costo del capital total de una empresa y al mismo tiempo lograr 
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un aumento en el precio de las acciones. Por lo tanto, tenía que haber un nivel óptimo de 

deuda que minimizara el costo de capital y al mismo tiempo maximizara el valor de la 

empresa y, por lo tanto, el administrador financiero solo tenía que obtener la 

combinación adecuada de deuda y capital social. (Gonzales, Arbio, & Barbei, 2019). 

Hay una serie de factores que influyen en las decisiones que toman los 

propietarios a la hora de elegir una estructura de capital en las pequeñas y medianas 

empresas. Entre ellos encontramos las características empresariales de los gerentes, la 

experiencia pasada de los propietarios con las estructuras de capital, los objetivos del 

negocio, el grado de control ejercido, las proporciones elegidas entre deuda y capital, y 

el tamaño y antigüedad de la empresa. (Benavidez , Gomez , & Vicuña, 2017). 

2.7 Costo de oportunidad 

Costo de oportunidad, también conocido como “el valor de la mejor opción no 

elegida”. Es el costo de la alternativa al que renunciamos cuando tomamos una decisión 

particular, incluidos los beneficios que podríamos haber obtenido al elegir la opción. Se 

refiere a los recursos que ya no recibimos o que representan un costo porque no 

elegimos la mejor alternativa posible, a pesar de tener recursos limitados, (generalmente 

dinero y tiempo). (Chipax, 2023). 

Todos los días nos enfrentamos a la crítica de elegir sólo una opción, lo que 

significa renunciar a una oportunidad. El beneficio que se pierde al elegir una sola 

alternativa se conoce como costo de oportunidad. Este es un principio económico clave 

que se aplica tanto a la gestión de una empresa como a la toma de decisiones cotidianas. 

En este sentido, cada decisión en la vida puede verse como un costo de 

oportunidad, ya sea comprar un automóvil, casarse o tener hijos. Desde una perspectiva 

económica y empresarial, el coste de oportunidad es una herramienta útil para 

determinar qué camino financiero tomar y qué decisiones empresariales se alinean 

mejor con los objetivos y resultados previstos. (Rindegastos, 2023). 

El concepto de costo de oportunidad nació con Frederich von Wieser (1851-

1926), quien definió el valor de un factor de producción en función de su costo de 

oportunidad, es decir el ingreso neto que genera el factor en su mejor uso alternativo. El 

enfoque económico supone que los recursos son escasos y, en su mayor parte, tienen 
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usos alternativos. La producción de un bien implica, por tanto, abstenerse de producir 

otro producto con los mismos recursos. (Gonzales B. , 2022). 

2.8 Evaluó de acciones 

La valoración empresarial implica cuantificar y analizar los elementos de una 

empresa para determinar su valor. Estos elementos incluyen activos, viabilidad 

empresarial, nivel de competitividad, actividades, potencial e indicadores de 

crecimiento. El proceso de valoración de empresas suele requerir la intervención de 

expertos de diversos campos: economistas, financieros, abogados, técnicos, actuarios, 

etc. (Academy, 2022). 

En otras palabras, la valoración de acciones es el estudio de una acción y una 

comprensión profunda de los datos mismos hace que su precio se mueva. En el mundo 

de las inversiones, los inversores pueden decidir comprar varios tipos de activos. 

Cuando alguien decide invertir en acciones, necesita hacer un análisis exhaustivo de las 

diferentes empresas que le interesan para elegir la mejor opción. (Ludeña , 2021). 

La valoración de empresas es un campo de las finanzas con muchas aplicaciones 

prácticas. Se utiliza para entender el valor de un negocio para que un propietario pueda 

vender el negocio a un precio justo, para completar un proceso de fusión, para entender 

si es mejor liquidar el negocio que venderlo, o para que los inversores puedan entender 

el valor del negocio. 

¿Se ha valorado razonablemente el precio de las acciones de la empresa que 

cotizan en el mercado? Este artículo se centra en la valoración de empresas para 

decisiones de inversión en el mercado de valores y le brindaré una guía sobre cómo 

comenzar con la valoración de acciones. Te enseñaré los métodos más utilizados y 

aceptados para valorar una empresa. Este es un proceso un tanto técnico que lleva algo 

de tiempo aprender, pero que es muy útil para invertir de forma más activa. (Mosquera, 

2018). 

2.9 Evaluación de acciones preferenciales 

Las acciones preferentes son valores que tienen propiedad parcial en una 

empresa y aportan valor añadido a los accionistas. Este tipo de acciones tienen algunas 
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ventajas sobre las acciones ordinarias que las hacen más atractivas para algunos 

inversores.  

Un rasgo característico es la recaudación de dividendos. Las acciones 

preferentes, también conocidas como acciones preferentes, combinan aspectos de 

instrumentos de renta fija y renta variable. (I.G, 2024). 

El costo de las acciones preferentes de una empresa es en realidad el precio que 

la empresa paga a cambio de los ingresos de la emisión y venta de acciones. En otras 

palabras, es la cantidad que la empresa paga en un año dividida por la suma global que 

recibe por la emisión de acciones. 

La dirección suele utilizar este indicador para determinar qué métodos de 

obtención de capital son los más eficientes y rentables. Las empresas pueden emitir 

títulos de deuda, acciones ordinarias, acciones preferentes y varios otros instrumentos 

para recaudar capital para la expansión o las operaciones en curso. (CFI, 2019). 

Ventajas de las acciones preferentes: 

• Las acciones preferentes tienen un precio mucho más estable que las 

acciones ordinarias debido a los pagos de dividendos fijos. 

• Los dividendos pagados a los accionistas preferentes son generalmente 

más altos que los dividendos pagados a los accionistas comunes, si se 

distribuyen. 

• Las acciones preferentes se pueden convertir en una determinada 

cantidad de acciones ordinarias. 

• Debido a que el precio de las acciones preferentes no tiene un alto 

potencial de crecimiento, es menos volátil a los cambios en las 

condiciones económicas. 

Desventajas de las acciones preferentes: 

• Los propietarios de acciones preferentes no tienen derecho a voto. 

• El potencial de crecimiento de las acciones preferentes es bajo. 

• Aunque los accionistas pueden tener derecho a reclamar los activos, 

recibirán sus pagos después de que los tenedores de bonos reciban sus 

pagos. 
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2.10 Financiamiento por acciones preferenciales 

La financiación de acciones, también conocida como financiación de acciones, 

es un servicio de préstamo que permite a las empresas pedir prestado capital a cambio 

de sus activos. Se trata de un esquema de financiación basado en activos en el que una 

empresa recibe financiación en función del valor exacto de su inventario, desde materias 

primas hasta productos terminados. (Internacional, 2023). 

Las empresas que ofrecen acciones preferentes en lugar de emitir bonos pueden 

lograr una relación deuda-capital más baja. Esto les permite recaudar más fondos de 

nuevos inversores en el futuro. La relación deuda-capital de una empresa es una de las 

relaciones más utilizadas para analizar la estabilidad financiera de una empresa. Cuanto 

menor sea el número, más atractiva será la empresa para los inversores. Además, las 

emisiones de bonos pueden ser una señal de alerta para los compradores potenciales. 

Independientemente de la situación financiera de la empresa, es importante mantener un 

estricto plan de pago de la deuda. Las acciones preferentes no cumplen con las mismas 

pautas de pago de deuda que las acciones. (Norris, 2023). 

Hay muchas formas para que las empresas obtengan capital, incluidas acciones y 

bonos. Las empresas también pueden elegir qué tipos de acciones ofrecen al público. Su 

decisión depende del tipo de relación que quieran construir con los accionistas, el costo 

de la oferta y la necesidad de financiamiento de incentivos. Al recaudar capital, algunas 

empresas optan por emitir acciones preferentes además de acciones ordinarias. Pero 

diferentes empresas utilizan esta estrategia por diferentes motivos. 

2.11 Evaluó de acciones comunes 

Las acciones ordinarias son el tipo más común y representan la forma original de 

propiedad de la empresa, como las acciones de los fundadores. Estos valores dan 

derecho a sus propietarios a votar en las asambleas de accionistas y recibir dividendos. 

Sin embargo, en caso de liquidación, los accionistas comunes en última instancia tienen 

un derecho sobre los activos de la empresa. (Vivas , 2023). 

Las acciones ordinarias, conocidas como acciones ordinarias, son un activo 

financiero que es un derecho de propiedad negociado en un mercado a través del cual se 

posee un determinado porcentaje de las acciones de una empresa. Se trata de acciones y 
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participaciones en "sociedades anónimas" que se transfieren a terceros, normalmente 

para obtener capital y financiar proyectos. (Libertex, 2024). 

También se les llama acciones ordinarias. Son participaciones en el capital y 

activos de la empresa que se otorgan a terceros para obtener capital y financiar sus 

proyectos, otorgar derechos parciales de decisión y recibir dividendos. Las acciones 

ordinarias denominadas se diferencian de las acciones preferentes en que no hay un 

derecho garantizado a dividendos o ganancias anuales, ya que la junta directiva de la 

empresa tiene el poder de decidir si se distribuirá o reinvertirá y cuánto. (Sage, 2023). 

Las acciones son un vehículo de inversión que todo inversor probablemente 

experimentará en algún momento de su vida. La idea de formar parte de la empresa más 

grande del mundo y compartir sus beneficios es atractiva, y cada vez hay más 

plataformas que fomentan este tipo de inversiones, como Libertex. Sin embargo, hay un 

lugar por donde empezar: las acciones ordinarias. Queremos que tengas toda la 

información que puedas antes de probar un nuevo instrumento de inversión o incluso 

abrir una nueva posición en cualquier mercado. 

2.12 Características de las acciones comunes 

A continuación, se relacionan las principales características: 

• Las acciones preferentes forman parte del capital social de la empresa, pero no 

confieren a sus propietarios derechos políticos, es decir, los accionistas no pueden votar 

en las asambleas de accionistas. A los pequeños inversores no les importa, les importa a 

los grandes inversores, (imagínense si, por ejemplo, hubiera una oferta pública de 

adquisición). 

• Las acciones preferentes son apuestas a largo plazo, normalmente para inversores 

institucionales y se negocian en mercados organizados, por lo que no son tan líquidas 

como las acciones ordinarias, es decir. la liquidez no es su mayor ventaja. 

• Las acciones preferentes tienen un dividendo fijo o variable. Si a la empresa le va 

bien, tanto los accionistas comunes como los preferentes recibirán dividendos. Sin 

embargo, si las cosas no van bien y la empresa no puede pagar todos los dividendos 

esperados, las acciones preferentes pueden recibir un dividendo mientras que las 

acciones ordinarias reciben un dividendo menor o ningún dividendo. 
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• Las acciones preferentes son menos líquidas que las acciones ordinarias, 

principalmente porque hay menos acciones preferentes en comparación con las acciones 

ordinarias y porque la mayoría de los tenedores de dichas acciones son inversores 

institucionales con una perspectiva de inversión a largo plazo.  

• Las acciones preferentes podrán ser rescatadas si la empresa lo decide y lo considera 

necesario. Esto significa que, si la empresa así lo decide, puede comprar las acciones 

preferentes al mismo precio que vendería las acciones preferentes. (De la Cruz , 2024). 

2.13 Acciones con crecimiento cero 

A continuación, se relacionan los principales tipos de acciones: 

• Acciones ordinarias: Otorga al propietario el derecho a participar en los activos de la 

empresa y, en ocasiones, el derecho a hablar y votar en las reuniones de la empresa. 

• Acciones Preferentes: Acciones con una tasa de dividendo, generalmente fija, y 

prioridad de pago por diversas razones financieras. 

• Derechos de voto limitados: para otorgar al titular sólo derechos financieros y, en 

algunos casos, derechos de voto limitados en ciertos asuntos comerciales. 

• Acciones convertibles: acciones que se pueden convertir en bonos (aunque 

normalmente al revés). 

• Acciones industriales: el propietario no aporta capital a la empresa, sino que presta 

servicios o trabajos específicos y recibe acciones a cambio. 

• Acciones Exentas: Acciones por las cuales el propietario no tiene que pagar porque 

son beneficios que corresponden al propietario o pago de utilidades. (Frederick , 2022). 

2.14 Acciones con crecimiento constante 

Esta es una acción en cual hace referencia a que una empresa tenga un 

rendimiento económico y un precio de la acción mayor al de un mercado común. 

Además, estas acciones tienden a ser más pequeñas que pretenden revolucionar su 

sector y frecuentemente tienen un punto de venta único, el realizar inversiones hacen 

que las acciones crezcan en cuanto a la reinversión de un capital que puede seguir 

creciendo. (Morin, 2024). 
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Las acciones de modelo de crecimiento constante, nos muestra que los 

dividendos se elevan a una tasa fija o constante con el transcurso del tiempo. También 

es una acción en la cual se basa con la base del flujo de dividendos que se espera que 

puedan producir crecimientos económicos que puedan beneficiar a la institución y así 

puedan realizar mejores transacciones que al pasar el tiempo pueden mejorar. (Cueba, 

2015).  

Varias veces a estas acciones de crecimiento constante se lo toma como una 

forma para estimar el costo de las acciones de empresas por medio del cual se utiliza 

para que con ello el crecimiento constante del valor de los dividendos próximos a los de 

la fecha actual as mismo, estas acciones se hacen responsables de un aumento de los 

dividendos que entrega la empresa descontados a su valor actual neto. (Sevilla , 2020). 

 

2.15 Acciones con crecimiento no constante 

 

No es apropiado para muchas empresas esperar que los dividendos aumenten a 

una tasa constante. Los ciclos de vida son normales. Al principio del ciclo, están 

creciendo más rápido que la economía en general, pero luego se estabilizan y finalmente 

crecen a un ritmo más lento. Tenemos una nueva ecuación que servirá para analizar este 

modelo al combinar las dos ecuaciones que se han visto hasta ahora. (Court, 2009).  

Si los dividendos cambian con el tiempo y el inversionista continúa reteniendo 

las acciones, el método de valoración del crecimiento no constante tiene en cuenta el 

cambio en el precio. Estos dividendos deben considerarse como la no variación de los 

flujos de efectivo con esto se planea que por un tiempo este tipo de acción ayuda a que 

se amplie más el flujo de inversión en años subsiguientes. (Ricardo, 2020). 

Se investiga con el fin de obtener tasas de crecimiento excepcionalmente 

anormales en un lapso de tiempo limitado. Como se ha mencionado anteriormente, la 

tasa de crecimiento no puede exceder el rendimiento requerido sin interrupción durante 

un período de tiempo específico. Para evitar el problema de tener que pronosticar que 

descontar una cantidad infinita de dividendos, necesitaremos que estos empiecen a 

crecer a una tasa constante en algún momento en el futuro. (Marin, 2014). 
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2.16 El costo de nuevas emisiones de acciones constantes. 

 

El costo de capital en acciones ordinarias, es la tasa a la que los inversores 

descuentan los dividendos esperados de la empresa para determinar el valor de sus 

acciones. Se utilizan dos técnicas para medir el costo del capital en acciones ordinarias. 

Uno se basa en un modelo de valoración de crecimiento constante y el otro se basa en 

un modelo de valoración de activos de capital. (UNAH, 2021).  

Las acciones ordinarias reglamentarias se diferencian de las acciones preferentes 

en que el derecho a recibir dividendos o ganancias anuales no está garantizado, ya que 

es responsabilidad de los directores de la empresa decidir si distribuir o reinvertir y 

cuánto interés distribuir. Son activos financieros negociables sin fecha de vencimiento y 

representan la participación restante en la empresa. Las acciones ordinarias otorgan a 

sus propietarios el derecho a gestionar los activos de la empresa y sus beneficios, así 

como a hablar y votar en las decisiones. (Sage Group plc , 2024).  

La mejor manera de aumentar el capital para cubrir el déficit de caja y, al mismo 

tiempo, realizar inversiones para implementar nuevos proyectos y con ello aumentar los 

activos productivos,  lo que redunda en un aumento del valor real y del valor de 

mercado de la empresa, es realizar esfuerzos de entrada de capital en el mercado 

mediante la emisión de renta variable (acciones ordinarias), porque los costos de 

obtención de capital son mucho menores que los costos incurridos para obtener capital a 

través de la banca. (Medina & Vásquez, 2004).  

 

2.17 El costo medio ponderado de capital 

 

Es el costo de los dos recursos de capital de una empresa: la deuda financiera y 

los fondos propios, considerando su tamaño relativo. Es en esencia la suma del costo de 

la deuda y el costo de los fondos propios, calculados como una media ponderada según 

su porcentaje en el valor de la empresa. Para calcular el costo medio ponderado de 

capital, es necesario conocer previamente el costo de la deuda financiera y el costo de 

los fondos propios, los cuales se utilizarán directamente en la fórmula. (Peiro, 2021). 

 

La estructura económica y financiera de las empresas es fundamental; Este 

indicador proporciona una métrica casi precisa del costo que tendrá recurrir al 

financiamiento corporativo de terceros.  Como se indicó anteriormente, se utilizará una 
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ponderación o porcentaje expedito para describir el costo total. Mientras más bajo sea, 

más barato será para la empresa recurrir al financiamiento para gestionar proyectos 

futuros o el crecimiento de su empresa. Desde una perspectiva diferente, discutimos las 

diversas oportunidades y riesgos del inversionista. Enfatiza también la viabilidad 

económica de un proyecto u oportunidad y la rentabilidad de una empresa a largo plazo. 

(Arenas & Calzada, 2023).  

Por otro lado, también es cuando la empresa evalúa nuevas opciones de 

inversión, es conveniente abordar la nueva financiación (externa y/o autofinanciación). 

Es importante tener en cuenta que los intereses derivados de la deuda son exentos de 

impuestos (consulte la estructura financiera) y, por lo tanto, es necesario disminuir el 

costo de la deuda mediante el ahorro de impuestos generado en caso de generar 

utilidades operacionales. Este es el resultado de la media ponderada de todos los 

elementos de la estructura financiera de la empresa. (Vaquirro, 2024).  

 

2.18 EVA (Valor económico agregado) 

 

El Valor Económico Agregado (EVA) es un indicador de desempeño financiero 

que indica el valor que queda en un negocio (rentabilidad obtenida) después de pagar 

todos los gastos, incluidos los impuestos, el costo de oportunidad del accionista y la 

rentabilidad mínima estimada. Por lo tanto, el valor económico agregado indica el 

beneficio económico real, o las ganancias reales que obtiene una empresa después de 

reducir los gastos y recuperar la inversión. A diferencia de las métricas convencionales, 

esta métrica indica cuándo una empresa crea valor económico con el capital invertido. 

Por lo tanto, es crucial para los accionistas de una empresa a la hora de tomar 

decisiones. (UNIR, 2023).  

El valor económico agregado ayuda a las empresas a definir sus metas, evaluar 

su desempeño e identificar sus costos. Proporciona una medida que permite alinear los 

objetivos de la empresa y determinar si las inversiones de capital están generando un 

rendimiento mayor a su costo. Sin embargo, el EVA es mucho más que un indicador 

económico; representa una gestión empresarial centrada en el valor. La toma de 

decisiones y la creación de estrategias son posibles con su uso. El valor económico 

agregado también es una herramienta de comunicación corporativa dirigida a los 

inversionistas y accionistas porque permite evaluar el desempeño de la empresa y el 

nivel de riesgo que puede representar invertir en ella. (Universidad Europea, 2023).  
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El valor económico agregado (EVA) es la cantidad que queda en una empresa después 

de pagar todos los gastos y la rentabilidad mínima proyectada o estimada por los 

administradores. La principal innovación del EVA es la inclusión del costo del capital 

en el cálculo del resultado del negocio y, por otro lado, la modificación del 

comportamiento de los administradores. Los administradores ahora actúan como si 

fueran los accionistas y esperan el mayor beneficio por sus inversiones en la empresa. A 

la hora de analizar los resultados de la gestión financiera, el EVA es una herramienta 

que proporciona información crucial sobre algunos indicadores financieros. (Li Bonilla, 

2013).  

 

2.18.1 El modelo EVA 

 

Según el autor, Alberto (2019) “el EVA se lo calcula de la siguiente manera:”  

La fórmula es: 

 

De acuerdo con esta ecuación, se puede afirmar que el EVA representa el 

ingreso residual o utilidad operativa menos el cargo por el uso de capital. EVA es la 

diferencia entre la utilidad generad por las operaciones de la empresa y el costo de 

capital administrado a través de la línea de crédito. 

2.19 Capital invertido 

El dinero que una empresa destina para realizar operaciones específicas se 

conoce como capital invertido. El dinero (o capital) mencionado proviene de varias 

fuentes: 

• Los Socios 

• Los accionistas 

• Los bancos. 

• Otros interesados. 
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Se considera el conjunto de bienes que componen el activo de una empresa 

desde un punto de vista financiero y contable. Como resultado, el capital invertido 

implica el costo inicial de la creación de una empresa y su desempeño a corto y largo 

plazo. (Debitoor by Sumup, 2021).  

El dinero que una empresa invierte para establecerse y funcionar tanto a corto 

como a largo plazo. Podemos decir que el capital invertido es el conjunto de bienes 

constituyentes del activo de una empresa en términos puramente contables. Este dinero 

se destina a actividades relacionadas con la empresa y puede provenir de una variedad 

de fuentes (accionistas, socios, bancos u otras partes interesadas). Para calcular 

correctamente el capital invertido, es necesario conocer a dónde nos referimos. El 

balance de situación de una empresa, que es la representación gráfica de la empresa en 

un momento determinado, es donde se puede encontrar el capital invertido. El balance 

de situación, también conocido como balance general, recopila todos los activos de la 

empresa, así como todas las deudas y el capital en un momento determinado. 

(TeamSystem, 2024).  

Una medida crucial para evaluar la eficiencia y la rentabilidad de una empresa es 

el capital invertido. Podemos calcular el retorno que los inversores obtienen de los 

recursos que confiaron a la empresa. Además, proporciona una imagen precisa del nivel 

de endeudamiento de la empresa y su capacidad para generar valor a partir de los 

activos financiados. Para comprender cómo se financia una empresa y su desempeño 

financiero a largo plazo, el capital invertido es fundamental. Hace referencia a la 

cantidad total de dinero que los accionistas y deudores han aportado para que una 

empresa pueda funcionar. En otras palabras, se trata de la suma de recursos que se han 

puesto a disposición con el fin de generar ganancias y valor. (Billin, 2019). 

2.20 La medición de la creación del valor 

 

Para calcular la creación de valor de una empresa, se utilizan tres conceptos 

fundamentales:  

• Capital empleado 

• Costo de capital  

• Utilidad neta de operación después de impuestos. 
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La "utilidad económica" (economic profit = EP) es el objetivo de estos tres 

componentes. La utilidad económica también se conoce como EVA. Bonmatí (2011).  

La importancia de la creación de valor para las empresas porque las decisiones 

basadas en este concepto aumentan la probabilidad de sostenibilidad en el tiempo. Sin 

embargo, en este punto es necesario revisar que procesos o herramientas existen para 

medir la creación de valor en la empresa. La ventaja de este método es que el precio 

refleja toda la información disponible hasta el momento, así como el riesgo, el valor de 

su inversión, la liquidez resultante y las expectativas futuras. (Caicedo, 2016).   

Medir y analizar el valor creado por las empresas va mucho más allá de medir 

sus resultados financieros a corto plazo y lo que simplemente indican los informes 

financieros tradicionales. La mayor parte del valor real de una empresa típica hoy en día 

se refleja en aspectos intangibles de su modelo de negocio, relacionados con cuestiones 

como la innovación, la cultura, la confianza y la gobernanza que son difíciles de 

cuantificar. (Vilariño, 2019).  

 

2.21 Rentabilidad 

La rentabilidad es un aspecto crucial en los negocios porque determina el éxito y 

la eficacia de una empresa. Es la medida que revela la capacidad de generar ganancias y 

mantener la viabilidad a largo plazo. La alta rentabilidad indica que la empresa está 

aprovechando sus recursos y actividades de manera eficiente, lo que le permite 

reinvertir en el crecimiento y desarrollo de la empresa. Por otro lado, una baja 

rentabilidad puede ser el resultado de problemas de gestión, procesos ineficientes o falta 

de demanda en el mercado. Por otro lado, es fundamental que las empresas se 

concentren en mejorar y mantener la rentabilidad como objetivo principal. (Párraga 

Franco, Pinargote Vázquez., García Álava, & Zamora Sornoza., 2021).  

Una empresa rentable tiene muchos beneficios para sus empleados y accionistas. 

En primer lugar, una empresa rentable puede invertir en tecnología, investigación y 

desarrollo, manteniéndose competitiva en el mercado. Una empresa rentable también 

puede ofrecer a sus empleados salarios justos y beneficios atractivos, lo que aumenta la 

satisfacción laboral y reduce la rotación. Por el contrario, las acciones de una empresa 

rentable obtienen mayores dividendos y ganancias de capital, lo que hace que sus 

inversiones sean más valiosas. En pocas palabras, una empresa rentable crea un ciclo 
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positivo de crecimiento y prosperidad para todos los miembros. (Casanova-Villalba, 

Herrera-Sánchez, Bravo-Bravo, & Barba-Mosquera, 2024).  

Varios factores pueden afectar la rentabilidad de una empresa. La eficiencia en 

la gestión de los recursos es uno de los principales factores que afectan la rentabilidad. 

La optimización de los procesos productivos, la planificación y control adecuados de los 

costos pueden aumentar significativamente la rentabilidad. La demanda del mercado es 

otro factor importante. Es probable que la rentabilidad de la empresa se vea afectada si 

hay una baja demanda de los productos o servicios que ofrece la empresa. Además, la 

rentabilidad también puede verse afectada por elementos externos, como la 

competencia, la situación económica y las medidas gubernamentales. Por lo tanto, es 

esencial que las empresas realicen un análisis completo de estos elementos e 

implementen los métodos apropiados para maximizar su rentabilidad. (Proaño-González 

& Ruiz-López , 2023).   

2.22 Ratios de rentabilidad 

En el análisis financiero, se utilizaron los “ratios de rentabilidad” para evaluar el 

desempeño y la eficiencia de una empresa. Estos índices muestran la rentabilidad de una 

empresa en función de sus activos, ventas, inversiones y otros factores. La introducción 

se centra en la importancia de estas ratios y cómo son útiles para los inversores, 

analistas y directivos. Además, se hará hincapié en la importancia de evaluar el 

rendimiento financiero y la eficacia operativa mediante el uso de índices particulares. ( 

Asanza-Tacuri & Avendaño-Briones, 2021).  

Las ratios financieras son cruciales porque nos permiten identificarlas fortalezas 

y debilidades de una empresa desde un punto de vista económico, así como su liquidez, 

endeudamiento y rentabilidad. Al final, estas ratios nos servirán como guía al tomar 

decisiones efectivas para la empresa. Las ratios financieras se clasifican en: Ratios de 

liquidez, Ratios de gestión, Ratios de solvencia, Ratios de rentabilidad. (Cunuhay 

Patango, Andrade Guamán, Cando Pilatasig, & Tualombo Rea, 2019).   

En resumen, las ratios de rentabilidad son instrumentos cruciales para el análisis 

financiero y la toma de decisiones ya que proporcionan una visión general de cómo 

funciona una empresa en términos de generación de ganancias y utilización de sus 
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activos, lo que ayuda a los interesados a evaluar a gestionar el rendimiento financiero de 

la empresa. (Estrategias de inversión, 2019).  

2.23 La rentabilidad económica o rendimiento sobre los activos totales ROA 

El rendimiento de los activos (ROA) es importante porque es una medida crucial 

para evaluar la eficiencia con la que la empresa utiliza sus activos para generar 

ganancias. Es un indicador que permite comparar el desempeño de una empresa en 

comparación con sus competidores o el desempeño histórico de la empresa. Los 

inversionistas, los accionistas y los gerentes pueden evaluar la rentabilidad de los 

activos de una empresa y tomar decisiones informadas sobre la eficiencia y el 

rendimiento de la inversión al conocer el rendimiento de los activos (ROA). (De La Hoz 

Suárez, Ferrer, & De La Hoz Suárez, 2008).  

Un ROE alto puede indicar que la empresa está utilizando sus activos de manera 

eficiente para generar ganancias, mientras que un ROE bajo puede indicar que los 

recursos se están desperdiciando o que la empresa no está generando ganancias en 

comparación con sus activos. Por lo general, los accionistas se benefician más de un 

valor más alto. Según algunos analistas, este indicador se calcula simplemente 

dividiendo la utilidad neta entre el valor del capital contable al final del periodo. 

(BELLOSO-ARAUJO, FERNÁNDEZ-FERNÁNDEZ, & ÁLVAREZ MACHADO, 

2021). 

El rendimiento de los activos (ROA) es una medida de la eficiencia con la que 

una empresa utiliza sus recursos. En general, un alto ROE indica que la empresa está 

generando muchas ganancias con pocos activos, lo cual es un signo de buena gestión y 

eficiencia operativa. Dado que el ROA varía significativamente en función de su sector 

de actividad, se debe comprar con el periodo de su industria, las empresas que requieren 

menos activos, como las empresas de servicios o tecnológicas, suelen tener un ROA 

más bajo. (Dobaño, 2024). 

2.24 Rentabilidad financiera o Rendimiento sobre el Patrimonio neto 

Se pueden distinguir dos grupos de ratios en el análisis de rentabilidad; Los que 

buscan determinar la rentabilidad económica del negocio están en una posición, 

mientras que los que buscan determinar la rentabilidad financiera, o la rentabilidad que 
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obtiene el accionista. Para mantener la continuidad del negocio, es necesario estudiar 

constantemente la rentabilidad, especialmente en los tiempos actuales donde muchas 

empresas han tenido un impacto significativo en sus ingresos.  da a conocer la 

capacidad que necesitará la empresa para obtener sus recursos financieros.  

Es necesario para la continuidad del negocio estudiar la rentabilidad 

constantemente, y sobre todo en las situaciones actuales donde muchas empresas han 

tenido un gran impacto en sus ingresos. (Gallo Esquivel, Núñez Villalba, Laborde 

Meza, & Ipiales Aguayo, 2024).  

En el ámbito financiero, la rentabilidad financiera es un concepto utilizado para 

medir la capacidad de una empresa para generar beneficios a partir de sus inversiones y 

capital. Se trata de la relación entre ingresos y los recursos utilizados para obtenerlos. Es 

importante destacar que la rentabilidad financiera se muestra en forma de porcentaje y 

permite evaluar el desempeño económico de la empresa en relación con los recursos 

empleados. En resumen, es un indicador crucial para evaluar la eficacia de la gestión 

financiera de una empresa y su capacidad para generar ganancias. (De La Hoz Suárez, 

Ferrer, & De La Hoz Suárez, 2008). 

Es esencial que las empresas analicen minuciosamente los factores que 

contribuyen a sus problemas de rentabilidad para abordar eficazmente el desafío de 

operar con un margen de beneficio bajo. Los empresarios pueden mejorar su situación 

financiera identificando los elementos que afectan la rentabilidad. Algunos factores a 

explorar son: La estrategia de precios, gestión de costos, eficiencia operativa, estrategia 

de marketing y ventas. (I.G, 2024).  

2.25 Margen bruto y neto de utilidades  

El margen bruto es probablemente la estrategia más simple porqué cualquier otro 

sistema de control contable en una empresa descentralizada puede monitorearse sin 

mayores problemas. No obstante, su implementación descuida elementos de costo 

significativos, como las inversiones destinadas al centro y otros gastos de estructura. 

(FasterCapital, 2023).  

Para calcular la rentabilidad de un bien o servicio, use el cálculo del margen 

bruto. Para calcularlo, se deben restar los ingresos por las ventas del costo de los bienes 
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vendidos (es decir, los costos variables, como los materiales y la mano de obra). las 

empresas pueden calcular cuánto dinero se está generando después de cubrir los gastos 

relacionados con la producción utilizando este cálculo. Un margen bruto bajo puede 

indicar una competencia agresiva en el mercado o problemas con la eficiencia de la 

producción, mientras que un margen bruto alto puede indicar que la empresa está 

obteniendo un buen rendimiento de sus ventas. (I.G, 2024).  

El margen bruto, que está influenciado por una variedad de factores, es un 

indicador importante de la rentabilidad de una empresa. Los costos de producción, los 

precios de venta, la competencia en el mercado, los cambios en la demanda de los 

consumidores, los costos de materias primas y la eficiencia operativa son algunos de los 

factores que pueden afectar el margen bruto. (BLOOMENTHAL, 2024).  

2.26 Margen operativo 

Una medida importante para la gestión financiera de una empresa es el margen 

operativo. Este indicador muestra cómo la empresa utiliza sus recursos de manera más 

eficiente y obtiene ganancias a través de sus operaciones principales. Un margen 

operativo saludable es una indicación de una buena gestión empresarial y una sólida 

rentabilidad. El margen operativo también es importante para los inversores y 

acreedores porque les proporciona información crucial sobre la rentabilidad y la 

capacidad de la empresa para generar ingresos operativos suficientes para cubrir sus 

gastos fijos y financieros. estrategias de inversion. (Estrategias de inversion, 2023).  

El margen operativo se calcula dividiendo los ingresos operativos por las ventas 

netas. Los ingresos operativos son la cantidad de dinero que obtienes de las operaciones 

de tu empresa después de deducir los gastos operativos, que incluyen nóminas, gastos 

generales, depreciaciones y productos vendidos. Las ventas netas son el total de ventas 

brutas de tu empresa menos los descuentos, devoluciones y descuentos. Por lo general, 

el margen operativo se muestra en forma de porcentaje. (chase for business, 2020).  

El margen operativo es un indicador financiero que muestra cómo una empresa 

está utilizando sus recursos para generar ganancias antes de intereses e impuestos. 

Algunos de estos factores pueden tener un impacto en el margen operativo de una 

empresa incluyen: costos de producción, precios de venta, eficiencia operativa, 

competencia. (Contabilidad finanzas, 2019).  
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2.27 Margen neto  

En los negocios, el margen neto es una métrica financiera importante porque 

muestra la rentabilidad real de una empresa después de descontar todos los gastos; Es 

crucial porque proporciona una imagen clara de cuánto dinero realmente gana la 

empresa por cada venta. Un margen neto alto puede indicar una empresa saludable y 

rentable, mientras que un margen neto bajo puede indicar problemas financieros. Al 

evaluar la viabilidad y el rendimiento de una empresa, los inversores y los accionistas 

también consideran el margen neto. El margen neto también puede ayudar a encontrar 

áreas de mejora y optimización para maximizar la rentabilidad. (Genera mas, 2020).  

El margen neto es un indicador financiero que se utiliza para evaluar la 

rentabilidad de una empresa. El porcentaje se obtiene dividiendo la utilidad neta entre 

los ingresos totales y multiplicando el resultado por 100. La siguiente es la fórmula para 

encontrar el margen neto: Margen neto= (Utilidad neta / ingresos totales) x 100. El 

margen neto es crucial porque muestra cuánto porcentaje de los ingresos totales se 

convierte en utilidad neta, lo que indica la eficiencia y rentabilidad de una empresa. 

(Investopedia, 2024).  

Este indicador analiza el ingreso de la empresa después de descontar todos los 

gastos involucrados en la fabricación del producto o esta medida ayuda a evaluar los 

niveles de competencia y el éxito de la empresa en comparación con sus competidores 

al calcular la parte operacional del sector, los gastos administrativos, los gastos de 

marketing, otros gastos y el impuesto a la renta. (Guijarro Padilla, 2021).  

2.28 Limitaciones de los ratios. 

Aunque las ratios financieras son útiles para obtener información sobre el 

desempeño de una empresa, también tiene limitaciones cuando se interpretan. En primer 

lugar, las ratios solo brindan una visión temporal de la situación financiera de la 

empresa porque los datos utilizados son estáticos y basados en datos de años anteriores. 

Además, las ratios por sí solos no pueden dar una imagen completa de la salud 

financiera de una empresa porque no tienen en cuenta otros factores importantes, como 

las condiciones del mercado o la estrategia de la empresa. (Holded, 2024).  
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Los estados financieros son una herramienta crucial para evaluar los puntos 

fuertes y débiles de una empresa. Permite analizar el estado de liquidez de una empresa, 

la cantidad de apalancamiento o endeudamiento a corto y largo plazo, así como su 

rentabilidad. Las ratios financieras son indicadores que ayudan a los gerentes a dirigir la 

empresa de manera efectiva y les dan sus objetivos y estándares. (Lopez, 2019).  

Las limitaciones de los ratios financieros incluyen los datos de dependencia de la 

precisión de los datos contables ya que se basan en la información contable de la 

empresa, no tener en cuenta factores externos ya que no pueden reflejar factores 

externos que pueden afectar el desempeño de la empresa, como cambios en la economía 

o en el mercado, y manipulación de los datos debido a que existe la posibilidad de que 

los datos contables sean manipulados para mejorar artificialmente los ratios financieros. 

(Weare Drew, 2024).  
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CAPÍTULO III. METODOLOGÍA  

 

3.1 Método de la Investigación 

 

En el presente trabajo de titulación se va a utilizar una investigación mixta es 

decir una investigación cuantitativa y cualitativa pues nos permitirá analizar los estados 

financieros de la empresa EXIBAL y mediante ello expresar varias opiniones que 

beneficien a la empresa además se usara una metodología descriptiva que nos permitirá 

hacer énfasis en la realidad en la que se encuentra la empresa también se usará el 

método analítico que nos permitirá realizar análisis del costo de capital y su influencia 

en la rentabilidad.  

 

3.1.1 Identificación del problema  

 

Desde el inicio de la investigación se visualizó que en nivel administrativo tenía 

un desconocimiento acerca de la importancia de una correcta conformación del capital y 

saber cuál es el costo del mismo. 

 

3.1.2 Recolección de datos  

 

Los datos obtenidos son a través de los estados financieros de la empresa que 

nos permitirá determinar el nivel de riesgo que posee la empresa a través de un análisis 

del costo del capital.  

 

3.1.3 Análisis e interpretación de datos  

 

Los datos obtenidos a través de los estados financieros serán analizados e 

interpretados para medir una correcta relación entre el costo de capital y la rentabilidad 

que genera la empresa EXIBAL de la ciudad de Riobamba. 
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3.2 Diseño de la Investigación 

 

Investigación No experimental 

Es aquel que se realiza sin manipular deliberadamente variables. Se basa 

fundamentalmente en la observación de fenómenos tal y como se dan en su contexto 

natural para después analizarlos; (Escamilla, 2010). 

 

Se aplicará este diseño basándonos en la observación del fenómeno en estudio lo 

cual son las dos variables propuestas, costo de capital y la rentabilidad, basándonos en 

datos ya propuestos y ejecutados. Dentro del diseño de investigación no experimental se 

aplicará el diseño transaccional buscando analizar el estado o nivel de costo de capital y 

de rentabilidad. 

 

3.3 Tipo de Investigación 

 

3.3.1 Investigación Descriptiva 

 

Este tipo de investigación será aplicada para poder conseguir datos apropiados 

para la propuesta, así mismo tiene que ser personalizada para que las aplicaciones de 

encuestas permitan obtener datos veraces que servirán para conocer la incidencia de los 

costos de capital y la rentabilidad en la empresa Exibal. 

 

3.3.2 Investigación exploratoria 

 

Este tipo de investigación se aplicará para poder tener un mejor detenimiento en 

la indagación que se relaciona principalmente a los datos de costo de capital y la 

rentabilidad que posee la empresa Exibal, con ello poder interpretar adecuadamente los 

datos recopilados y así ejecutar los procesos adecuados para el mejoramiento de la 

empresa. 

 

3.3.3 Investigación Correlacional 

 

Este tipo de investigación se aplicará para evaluar las dos variables teniendo 

como fin el estudio del grado de correlación entre ambas variables. 
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3.4 Hipótesis 

 

 A continuación, se planteará las diferentes hipótesis tanto nula como alternativa 

que nos ayudará a determinar si el costo de capital influye en la rentabilidad de la 

empresa. 

 

H0: El costo de capital no impacto en la rentabilidad de la empresa EXIBAL de la 

ciudad de Riobamba. 

H1: El costo de capital impacto en la rentabilidad de la empresa EXIBAL de la ciudad 

de Riobamba.  

 

3.5 Técnicas e Instrumentos 

 

3.5.1 Técnicas 

 

Encuesta 

 

Para los autores; López Roldán & Fachelli (2015), la técnica de la encuesta 

como aquella que permite recolectar datos muy importantes para una investigación en 

los cuales la información recopilada arroja resultados con un detalle amplio respecto al 

problema postulado para el estudio, esta técnica es una de las mejores para obtener 

información netamente necesaria para la realización del proyecto.  

 

Documentos Financieros de la Empresa EXIBAL 

 

Una seria de documentos que nos permitirá analizar y estudiar el 

comportamiento de las variables dentro de la empresa Exibal. 

 

3.5.2 Instrumentos 

 

Se aplico un cuestionario a las personas que integran la empresa, con las mismas 

se pretende obtener datos apropiados que se ajusten a la investigación y permitan 

realizar un correcto análisis del problema planteado. 
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3.6 Población y Muestra 

 

3.6.1 Población 

 

La población para el presente trabajo de investigación la conforman 15 personas 

involucradas en el desarrollo de actividades de la empresa Exibal. 

 

3.6.2 Muestra 

 

No se aplicó la muestra al ser una población limitada por lo que se tomó la 

población total de la empresa que son 15 personas.  
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CAPÍTULO IV. 

RESULTADOS Y DISCUCIÓN 

 

4.1 Análisis e interpretación de resultados 

 

El análisis de este estudio se basa en la gestión de costos de Exibal; Los resultados a 

continuación se obtuvieron de encuestas y entrevistas con los empleados de Exibal y sus 

clientes más importantes, respectivamente, para proporcionar una base sobre la cual 

presentar algunos criterios útiles para verificar. hipótesis propuesta.  

  

Este capítulo incluye el análisis de resultados, pruebas de hipótesis, cuadros de 

contingencia, entre otros. Después de utilizar las entrevistas y cuestionarios, los 

resultados se codificaron y tabularon utilizando la estadística descriptiva como 

herramienta principal, para lo cual dichos datos se convirtieron en porcentajes y luego 

se obtuvo una imagen de los resultados mediante gráficos de pastel. 

 

1. ¿Conoce qué es el análisis del costo de capital? 

Tabla 1 Medidas de Control 

Respuesta Frecuencia 

Si 4 

No 10 

TOTAL 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Ilustración 1 Medida de Control 

 
Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 
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Análisis: 

Según lo expuesto por los directivos en la pregunta anterior, se puede evidenciar que 

existe un 20% que dijeron Si, mientras que el 80% que respondieron No. 

Interpretación: 

El 80% de los encuestados, mencionan que No conocen que es el análisis del costo de 

capital y para qué sirve; mientras que un 20% de los encuestados mencionaron que Sí. 

 

2. ¿Conoce como se realiza un análisis de costo de capital? 

Tabla 2 Análisis de costos 

Respuesta Frecuencia 

Si 3 

No 12 

TOTAL 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Ilustración 2 Análisis de costos 

 
Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Análisis: 

De un total de 15 personas encuestadas y entrevistadas, el 83% dijeron que No, mientras 

que el 17% escogieron la opción Si. 

Interpretación: 

El 17% de los encuestados, menciona que, Si sabe cómo hacer un análisis del costo del 

capital, mientras que el 83% que son una clara mayoría manifiestan que No tienen idea 

de que es el costo de capital ni para que sirve. 
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3. ¿Conoce el impacto del costo de capital en la rentabilidad? 

Tabla 3 Costo de Capital 

Respuesta Frecuencia 

Si 5 

No 10 

TOTAL 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Ilustración 3 Costo de Capital 

 
Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Análisis: 

Se han practicado 15 encuestas respecto de la pregunta antes citada, obteniéndose como 

resultados 5 encuestados a favor del SI y 10 en contra. 

Interpretación: 

El 71% de los encuestados, indica que No sabe cuál es la relación que tiene el costo de 

capital ante la rentabilidad, mientras que un 29% Si sabe cuál es la relación entre el 

costo de capital y la rentabilidad. 

 

4. ¿Cree usted que la forma en la que la empresa costea las estrategias que 

implementa sean las correctas? 

Tabla 4 Costeo de las estrategias 

Respuesta Frecuencia 

Si 7 

No 8 

TOTAL 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 
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Ilustración 4 Costeo de las estrategias 

 
Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Análisis: 

Según lo señalado por los encuestados, se ha obtenido un 40% que dicen Si y un 60% 

que dicen No. 

Interpretación: 

El 60% de los entrevistados, señalan que No es la correcta inversión que necesita la 

empresa, mientras que el 40% de encuestados menciona que el capital esta 

correctamente constituido por lo que es correcta la inversión. 

 

5. ¿Piensa que las utilidades que la empresa genera son lo suficientemente 

rentables? 

Tabla 5 Rentabilidad de la empresa 

Respuesta Frecuencia 

Si 6 

No 9 

TOTAL  

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

Ilustración 5 Rentabilidad de la empres 

 
Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 
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Análisis: 

Después de aplicar esta pregunta, notamos que el 40% de las respuestas fueron Sí y el 

60% No. 

Interpretación: 

El 40% de los participantes, señalan que las utilidades que la empresa genera son las 

adecuadas ya que permite implementar nuevas estrategias de producción y de venta 

mientas que el 60% de entrevistados que opinan que dichas utilidades No son lo 

suficientemente rentables. 

 

6. ¿Considera que la empresa cuenta con una liquidez adecuada para realizar 

sus adquisiciones? 

Tabla 6 Liquidez 

Respuesta Frecuencia 

Si 13 

No 2 

TOTAL 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

Ilustración 6 Liquidez 

 
Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Análisis: 

Según los datos obtenidos en la pregunta anterior se analiza que un 20% se inclina por 

el No y un 80% por Si. 

Interpretación: 

El 80% de los participantes menciona que la liquidez que posee la empresa es la 

suficiente para cubrir tanto los costos de producción como los gastos adquiridos por la 

empresa, así mismo el 20% de personas opina que esa No cuenta con la liquidez 

necesaria para una correcta ampliación empresarial. 
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7. ¿Conoce usted si los resultados obtenidos por la empresa son los 

adecuados? 

Tabla 7 Resultados Obtenidos 

Respuesta Frecuencia 

Si 13 

No 2 

TOTAL 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

Ilustración 7 Resultados obtenidos 

 
Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

Análisis: 

Se ha indagado a los entrevistados si conocen sobre un sistema de costos por procesos 

de producción y se obtuvo un muy bajo 20% que Si y un 80% que No conocen. 

Interpretación: 

El 80% de los participantes menciona que la empresa puede generar mayores 

rendimientos mediante la aplicación de varias estrategias por lo que la rentabilidad de la 

empresa no es la adecuada por otro lado, el 20% de las personas encuestadas mencionan 

que la rentabilidad es la adecuada.  

 

8. ¿Considera que un capital debe estar compuesto por un porcentaje de 

capital propio y otro financiado? 

Tabla 8 Estructura del Capital 

Respuesta Frecuencia 

Si 9 

No 6 

TOTAL 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 
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Ilustración 8 Estructura del Capital 

 
Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Análisis: 

Según los resultados un 40% se inclina por No y un 60% por la opción Si. 

Interpretación: 

El 60% de los participantes, menciona que el capital debe estar compuesto por un 

porcentaje de capital propio y otro de capital financiado con la finalidad de minimizar el 

riego y alcanzar mejores resultados, mientras que el 40% de las personas encuestadas 

mencionan que es mejor tener capital propio. 

 

9. ¿Conoce usted cuál es el riesgo de iniciar un emprendimiento solo con el 

capital propio? 

Tabla 9 Riesgos 

Respuesta Frecuencia 

Si 5 

No 10 

TOTAL 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

Ilustración 9 Riesgos 

 
Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 
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Análisis: 

La encuesta entre los empleados de la empresa muestra que el 67% prefirió No y el 

33%, que Sí. 

. 

Interpretación: 

El 67% de los participantes, menciona que no conocen cual sería el riesgo de iniciar un 

emprendimiento con capital propio, por otro lado, 33% mencionan que el riesgo es más 

elevado que el iniciar con un capital compuesto entre uno propio y uno financiado. 

 

10. ¿Conoce usted cuales son los factores que intervienen en la obtención de 

utilidad? 

 

Tabla 10 Factores que integran la utilidad 

Respuesta Frecuencia 

Si 12 

No 3 

TOTAL 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Ilustración 10  Factores que integran la utilidad 

 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Análisis: 

Respecto de la anterior pregunta formulada a los empleados, sus opiniones respecto de 

la pregunta son un 80% por el Si y un 20% dice No. 
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Interpretación: 

El 80% de los encuestados mencionan que si conocen cuales son los factores que 

intervienen en la obtención de la utilidad haciendo énfasis en el costo y el nivel de 

ventas, mientras que el 20% menciona que no conoce los parámetros que se revisan para 

obtener la utilidad. 

 

4.2 Aplicación de Indicadores  

 En el presente trabajo de investigación se aplicará varios indicadores que nos 

ayudaran a determinar el nivel de utilidad y el grado de riesgo que posee la empresa 

EXIBAL de esta manera mediremos el grado de impacto que posee el costo de capital 

ante la rentabilidad.  

 

4.2.1 ROI 

 

Formula: (Nivel de ingresos – Inversión) / Inversión  

 

Por lo que tomando en cuenta el estado de resultados y el estado de cambios en el 

patrimonio podemos determinar que los siguientes datos son: 

 

Inv: 3361.07 

Ing: 5121.86 

 

Lo que al aplicarlo en la formula nos da los siguientes cálculos: 

 

ROI= (Ingresos – Inversión) / Inversión  

ROI= (5121.86 – 3361.07) / 3361.07 

ROI= (1760.79) / 3361.07 

ROI= 52.39% 

 

Análisis:  mediante la aplicación del ROI podemos observar que la tasa de retorno de la 

inversión es positiva lo que menciona que por la inversión que la empresa está 

implementando va a obtener una utilidad del 52.39% que es favorable para la empresa. 
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4.2.2 Costo promedio ponderado de capital WACC 

 Mediante este indicador que nos ayuda a medir la tasa de rendimiento que 

necesita alcanzar la empresa EXIBAL para cubrir el costo de producción y su inversión 

 

Formula: WACC=[(E/V)×Re]+[(D/V)×Rd]×(1−T) 

Para la aplicación del WACC es necesario saber el valor del capital o de la 

inversión y como está compuesto en el caso de la empresa EXIBAL mediante los 

estados financieros podemos observar que cuenta con un capital de 1432.98 lo cual está 

compuesto por 367.81 de inversión por parte de los accionistas y 1065.17 por parte de 

capital propio de la empresa, por lo que al aplicar la formula podemos observar lo 

siguiente: 

 

Tabla 11WACC 

 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

 

Como podemos ver al no tener un porcentaje de costo de la inversión de los accionistas 

el porcentaje de promedio ponderado nos sales 10.30% pues los inversionistas solicitan 

un nivel de rentabilidad del 40% datos que se tomó mediante la entrevista al gerente 

mientras que al capital propio se le asigno un porcentaje de rendimiento del 50% que al 

ser multiplicado por la participación nos da un valor del 37.10%, al sumar el promedio 

ponderado de las 2 inversiones nos da un total del 47.40% que se determina como costo 

promedio ponderado del capital.  

 

4.2.3 EVA Valor económico agregado 

 

 El EVA es un indicador que nos permite observar la salud económica de la 

empresa a nivel global por lo que nos permitirá saber si la empresa cuenta con el 

porcentaje adecuado de ingresos por inversión. 

 

 

 

VALOR PARTICIPACIÓN COSTO PORMEDIO PONDERADO

Inveersión 367,81 26% 40% 10,3%

Capital Propio 1065,17 74% 50% 37%

Patrimonio Neto 1432,98 100% 47,4% WACC
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Formula: ROI – WACC 

Tabla 12 EVA 

 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

 

Análisis: Como podemos observar el EVA de la empresa EXIBAL asciende solo al 

4.99% lo cual al ser un valor positivo está en un nivel en el cual no existe una perdida y 

nos permite determinar que una inversión sea viable en esta empresa, aunque, si bien es 

cierto un 4.99% de EVA no garantiza que la empresa obtenga ganancia en un periodo 

cercano. 

 

4.2.4 ROE Rentabilidad sobre el patrimonio 

 Este indicador nos permite identificar el nivel de utilidad que está obteniendo la 

empresa ante la construcción del capital y de esta manera determinar si la empresa está 

teniendo un correcto costo del capital. 

 

Formula: Ganancias netas / Patrimonio total  

 

ROE= Ganancias Netas / Patrimonio Total  

ROE= 1032.98 / 1432.98 

ROE= 72.08% 

 

Análisis: Como podemos observar el nivel del ROE asciende al 72.08% que 

porcentualmente es un nivel aceptable, pero debemos tener en cuenta que el nivel del 

patrimonio no es tan elevado a comparación de otras empresas por lo que es necesario 

fortalecer el patrimonio para aumentar las utilidades obtenidas por el patrimonio. 

 

 

 

 

 

VALOR 

ROI 52,39%

WACC 47,40%

EVA 4,99%
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4.3 Verificación de la hipótesis 

Planteamiento: 

La prueba de la hipótesis propuesta se realiza con los datos obtenidos en la 

investigación aplicada, utilizando el método estadístico Chi-Cuadrado; El cuadro 

condicional a continuación se construye a partir de los valores cuantitativos de las 

preguntas 2 y 3, los cuales están directamente relacionados con las variables en estudio. 

 

Tabla 13 Frecuencias Observadas. 

INFLUYEN VARIABLES 

 

TOTAL 
Independiente Dependiente 

Costo de capital Rentabilidad 

VARIABLES   SI NO  

Independiente Costo de capital SI 3 0 3 

Dependiente Rentabilidad NO 2 10 12 

TOTAL 5 10 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Tabla 14 Tabla de frecuencias esperadas. 

INFLUYEN VARIABLES 

 

TOTAL 
Independiente Dependiente 

Costo de capital Rentabilidad 

VARIABLES   SI NO  

Independiente Costo de capital SI 1 2 3 

Dependiente Rentabilidad NO 4 8 12 

TOTAL 5 10 15 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 
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Tabla 15 Resumen de procesamiento de casos. 

 

Resumen de procesamiento de casos 

 

Casos 

Válido Perdidos Total 

N Porcentaje N Porcentaje N Porcentaje 

Influyen * Influyen 15 100,0% 0 0,0% 15 100,0% 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

Fuente: EXIBAL 

 

Análisis: 

SPSS muestra un resumen del procesamiento, en el que se indica que se utilizaron 15 

casos válidos para el análisis y que estos corresponden al 100% y 0 casos perdidos de 

los datos incluidos. 

 

Tabla 16 Tabla cruzada de 2x2. 

Tabla cruzada Influyen*Influyen 

 

Influyen 

Total no si 

Influyen no Recuento 10 2 12 

Recuento esperado 8,0 4,0 12,0 

% dentro de Influyen 83,3% 16,7% 100,0% 

% dentro de Influyen 100,0% 40,0% 80,0% 

% del total 66,7% 13,3% 80,0% 

si Recuento 0 3 3 

Recuento esperado 2,0 1,0 3,0 

% dentro de Influyen 0,0% 100,0% 100,0% 

% dentro de Influyen 0,0% 60,0% 20,0% 

% del total 0,0% 20,0% 20,0% 

Total Recuento 10 5 15 

Recuento esperado 10,0 5,0 15,0 

% dentro de Influyen 66,7% 33,3% 100,0% 

% dentro de Influyen 100,0% 100,0% 100,0% 

% del total 66,7% 33,3% 100,0% 

Fuente: Propia resultados del SPSS. 

Elaborado por: Lara, J. 2023 
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4.2.1 Cálculo del chi-cuadrado 

Formulación de la Hipótesis 

𝑯𝟎: El costo de capital no influye en la rentabilidad de la empresa EXIBAL de la 

ciudad de Riobamba. 

𝑯𝒊:  El costo de capital si influye en la rentabilidad de la empresa EXIBAL de la ciudad 

de Riobamba.  

 

Tabla 17 Prueba de Chi-cuadrado. 

Pruebas de chi-cuadrado 

 Valor gl 

Significación 

asintótica 

(bilateral) 

Significación 

exacta (bilateral) 

Significación 

exacta 

(unilateral) 

Probabilidad en 

el punto 

Chi-cuadrado de Pearson 7,500a 1 ,006 ,022 ,022  

Corrección de continuidadb 4,219 1 ,040    

Razón de verosimilitud 8,282 1 ,004 ,022 ,022  

Prueba exacta de Fisher    ,022 ,022  

Asociación lineal por lineal 7,000c 1 ,008 ,022 ,022 ,022 

N de casos válidos 15      

a. 3 casillas (75,0%) han esperado un recuento menor que 5. El recuento mínimo esperado es 1,00. 

b. Sólo se ha calculado para una tabla 2x2 

c. El estadístico estandarizado es 2,646. 

Fuente: Propia resultados del SPSS. 

Elaborado por: Lara, J. 2023 

 

Modelo Matemático: 

X2 = ∑(O-E)2 / E 

Elección de la prueba estadística: 

Chi-Cuadrado 

Nivel de significación: 

5% = 0.05 

Distribución Muestral: 

X2 = 3.84 

GL = (h-1) (k-1) 

GL = (2-1) (2-1) 

GL = (1) (1) 

GL =1 (Tabla estadística) 
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Tabla 18Medidas simétricas 

 

Medidas simétricas 

 Valor 

Significación 

aproximada 

Significación 

exacta 

Nominal por Nominal Phi ,707 ,006 ,022 

V de Cramer ,707 ,006 ,022 

Coeficiente de contingencia ,577 ,006 ,022 

N de casos válidos 15   

Fuente: Propia resultados del SPSS. 

Elaborado por: Lara, J. 2023 

Análisis: 

El resultado de Phi es de 0,707 lo que indica una asociación fuerte y además es poco 

probable que la relación haya sucedido por casualidad, podemos concluir que el costo 

de capital si influye en la rentabilidad de la empresa EXIBAL de la ciudad de 

Riobamba. 

Tabla 19Valores críticos de distribución de Chi-cuadrado G.l . 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente: Estadística para negocios y economía de Anderson, Sweeney & Williams, 11ª. Ed. 

𝑋𝑐(𝑔𝑙;𝛼)
2 = 𝑋𝑐(1;0,05)

2 = 3,841 
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Definición de la zona de rechazo 

 

CONDICIÓN: 

𝑆𝑖 𝑋𝑜𝑏𝑠
2 ≥ 𝑋𝑐(𝑔𝑙;𝛼)

2 → 𝑅𝑒𝑐ℎ𝑎𝑧𝑎𝑟 𝑙𝑎 𝐻𝑖𝑝ó𝑡𝑒𝑠𝑖𝑠 𝑛𝑢𝑙𝑎. Ho 

3.84<4.07 → Se cumple H1 

 

DECISION: 

X2calculado = 7.50. 

X2tabla = 3.84. 

GL = 1. 

Nivel de confianza = 95%. 

Margen de error: 5%. 

 

Ilustración 11 Comprobación de hipótesis 

 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

 

Ilustración 12 Curva Típica de la distribución de Chi Cuadrado 

 

 

 

 

 

 

            3,841     7,50 

Elaborador por: Lara, J. 2023 
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Análisis: 

Dado a que el valor experimental del estadístico Chi cuadrado es igual a 7,50, y es 

mayor al valor crítico de 3,84, se rechaza la hipótesis nula y se acepta la hipótesis de 

investigación, lo que permite afirmar con el 5% de nivel de significancia, entonces 

cumple la condición por lo tanto se rechaza Ho, aceptando H1. 

 

Se acepta la hipótesis alternativa: 

 

H1: El costo de capital impactó en la rentabilidad de la empresa EXIBAL de la ciudad 

de Riobamba.  

 

.  
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CAPÍTULO V. CONCLUSIONES y RECOMENDACIONES  

 

5.1 Conclusiones 

 

• Al verificar la importancia de un correcto análisis del costo de capital nos dimos 

cuenta que la empresa no cuenta con una persona capacitada para realizar dicho 

análisis por lo que esta herramienta no se la toma en cuenta al momento de realizar 

una estrategia para una correcta toma de decisiones causando que el riesgo aumente 

constantemente. 

• Mediante la aplicación de varios indicadores en los cuales interviene directamente 

la conformación del capital podemos mencionar que la empresa cuenta con una tasa 

de retorno de capital del 52.39% que porcentualmente es aceptable, pero se debe 

tomar en cuenta que el capital de la empresa tan solo es de 1432,98 por lo que el  

porcentaje no representa un valor significativo por otro lado al calcular el WACC 

nos dimos cuenta que al no contar con un capital financiado el porcentaje del 

WACC asciende a 47,40% valor que al determinar el EVA disminuye totalmente la 

tasa de confianza en futuros inversionistas, esto es causado ya que EXIBAL no 

cuenta con una construcción adecuada del capital. 

• Una vez realizado el estudio adecuado de la empresa y del manejo del costo del 

capital se realizó un manual para capacitar al nivel directivo para que ejecute un 

correcto análisis y constitución del capital. 
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5.2 Recomendaciones 

 

Después de analizar las carencias anteriores y todos los problemas que de ellas se 

derivan, se recomienda:  

  

• Se le recomienda a la gerencia que se analice la importancia de la aplicación 

constante de un correcto análisis de capital con la finalidad de minimizar el riesgo 

que genera la empresa y de esta manera aumentar la inversión y a su vez 

incrementar la utilidad. 

• Se recomienda aplicar el ROI, el WACC, y el EVA constantemente ya que son 

indicadores que nos ayuda a determinar la salud empresarial mediante el manejo 

correcto del costo de capital y de esta manera garantizar mayores resultados, de esta 

manera también obtener un valor del ROA que pueda ser menor, pero con una 

mayor utilidad empresarial   

• Se le recomienda al nivel directivo tomar en cuenta el manual de capacitación que 

se ejecutó en la presente investigación con la finalidad que las personas encargadas 

de la toma de decisiones sepan analizar correctamente el costo de capital. 
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CAPÍTULO VI. 

PROPUESTA 

 

5.1 Titulo de la Propuesta  

Desarrollo de un manual para determinar un correcto análisis del costo del capital para 

la empresa EXIBAL. 

 

5.2 Introducción 

 

 La presente propuesta tiene como principal objetivo establecer un manual del 

correcto análisis del costo del capital tomando en cuenta factores financieros como 

capital propio, inversionistas y endeudamiento, este manual se lo realiza con la finalidad 

de que el nivel directivo verifique la importancia de utilizar las herramientas financieras 

para la obtención de datos estratégicos y de esta manera poder establecer estrategias 

para una mejor producción y aumento de las utilidades. 

 

 En este manual se tomará en cuenta solo 4 indicadores financieros que nos 

ayudara a determinar la salud de la empresa y si es rentable o no, dichos indicadores son 

el ROI que es el retorno de la inversión, el WACC que es el costo promedio ponderado 

del capital, el EVA el valor económico agregado y por último el ROE que es el 

rendimiento sobre el capital, estos 4 indicadores nos ayudarán a realizar un correcto 

análisis de la salud económica con la que cuenta la empresa. 

 

 Por otro lado, se busca minimizar el riesgo empresarial mediante el 

fortalecimiento del capital, de esta manera poder inyectar mayor liquidez a la 

producción y de esta manera poder obtener mayores beneficios como, un mejor 

posicionamiento en el mercado y mejorar la utilidad percibida anualmente, estos 

beneficios se podrá lograr siempre y cuando el nivel directivo implemente estas 

herramientas financieras y le den la importancia adecuada al correcto análisis del costo 

de capital. 
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5.3 Manual de aplicación de indicadores para medir la rentabilidad del capital  

Como primer punto tenemos que obtener la información de los estados 

financieros de la empresa a más del estado de cambios en el patrimonio que nos ayudara 

a ver la variación que ha sufrido el capital en los diferentes periodos, por parte de los 

estados financieros tomaremos la utilidad, el patrimonio y el capital de la empresa.  

 

A continuación, debemos aplicar la formula del ROI que es la tasa de retorno del 

capital esto se lo aplica restando las utilidades obtenidas menos la inversión y a su vez, 

el resultado obtenido se divide para la misma inversión, obteniendo así el nivel de 

retorno del capital. 

Datos  

ROI Cantidades  

Ingresos 5121,86 

Inversión  3361,07 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

 

Como podemos observar los datos requeridos se tomarán del estado de 

resultados para posteriormente aplicar la formula mencionada. 

 

Formula 

ROI   Ingresos - Inversión   

   Inversión  

 

ROI  5121,86 - 3361,07   

  3361,07    

ROI  1760,79 

  3361,07    

ROI  52% 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

 

Como podemos verificar la empresa posee un ROI equivalente al 52% que es 

considerado una tasa aceptable de retorno de capital.  
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WACC Costo promedio ponderado de capital 

 

 En este indicador es en el que se puede realizar ajustes en conformidad a la 

construcción del capital que posee la empresa pues como pudimos ver anteriormente el 

WACC calculado asciende a 47.4% como lo pudimos observar en el capítulo anterior, 

pero si la empresa realiza una inversión financiada por una institución bancaria el riesgo 

de la misma disminuye y el capital se fortalece disminuyendo el WACC como lo 

veremos a continuación. 

 Si la empresa a más del capital que posee invirtiera mediante financiamiento de 

una institución bancaria la cantidad de 10.000 dólares el capital se fortalecería 

inmediatamente. 

 

 Elaborador por: Lara, J. 2023 

 

Como podemos ver a continuación al cálculo del WACC anterior se le agrego la 

cantidad de 10.000 dólares con un costo de interés del 16% ocasionando que el 

promedio ponderado sea más bajo, a su vez, podemos darnos cuenta que la participación 

de los demás factores es menores a las calculadas anteriormente por lo que podemos 

visualizar que el WACC disminuyo al 19.9% esto beneficia al momento del cálculo del 

EVA. 

EVA Valor económico agregado  

 Una vez que se ha determinado el ROI y el WACC podemos determinar el valor 

económico agregado de la empresa y con el supuesto de que la empresa incremente su 

capital mediante un préstamo bancario veremos la diferencia entre el EVA real de la 

empresa y la propuesta de esta investigación. 

 

  VALOR  

ROI 52,39% 

WACC 19,90% 

EVA  32,49% 

     Elaborador por: Lara, J. 2023 

 

VALOR PARTICIPACIÓN COSTO PORMEDIO PONDERADO

Inveersión 367,81           3% 40% 1,3%

Capital Propio 1.065,17       9% 50% 5%

Financiamiento 10.000,00     87% 16% 14%

Patrimonio Neto 11.432,98     13% 19,9% WACC
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 Como podemos visualizar el EVA incremento a un 32.49% obteniendo un 

incremento del 27.5% de confianza lo que le sirve a la empresa para demostrar que esta 

correctamente fortalecida y está en capacidad de aumentar su producción y sus 

ganancias.  

 

ROE Rentabilidad sobre el patrimonio  

 

 Para este indicador vamos a utilizar la utilidad y el patrimonio total de la 

empresa, ahora que si bien es cierto las ventas se deben elevar con la inversión se 

realizara un prorrateo con el fin de obtener un valor referencial para los ingresos 

obtenidos. 

ROE   

Utilidad  

     

20.360,64  

Patrimonio  

     

11.432,98  

  
ROE  178% 

Elaborador por: Lara, J. 2023 

 

 Al prorratear el nivel de ventas y aumentando el capital con los datos del 

ejemplo anterior vemos que el nivel de rentabilidad aumente en un gran porcentaje al 

que posee actualmente la empresa por lo que podemos ver que un correcto costo de 

capital si influye directamente en la rentabilidad de la empresa EXIBAL. 
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