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Resumen:

El objetivo de la investigacion fue aplicar el Valor Econdmico Agregado (EVA) en el
sector empresarial ecuatoriano para determinar su efectividad como instrumento de
medicion en la creacion de valor y su impacto en la toma de decisiones financieras. En
donde, este indicador se consolidd como una herramienta destinada a medir la
rentabilidad real de una empresa, una vez descontado el costo de su capital. La
metodologia contd con un enfoque cuantitativo y de tipo descriptivo, utilizando datos de
124.378 empresas obtenidos de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros del
Ecuador. En este sentido, los resultados obtenidos fueron los siguientes: la mayoria de las
empresas, que representan el 83,05%, destruyeron valor, mientras que solo el 16,95%
generaron valor, los sectores que mostraron mayores resultados positivos fueron el de
explotacion de minas y canteras, con $9.888.674 millones, seguido por servicios
administrativos, comercio e industrias manufactureras. Por otro lado, los sectores de
educacion y salud presentaron un indicador negativo, lo que indicé que destruyeron valor.
El estudio concluy6 que, aunque el indicador fue util para medir la creacion de valor, en
Ecuador existié una concentracion significativa de este valor en sectores extractivos, lo
que reflejo desafios estructurales en la gestion empresarial. Ademas, sugirio6 la necesidad
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de adoptar estrategias diferenciadas para sectores tradicionales y sociales,
complementadas con otros indicadores que consideraran el valor social.

Palabras clave:

Valor, empresas, gestion, toma de decisiones, creacion, economico.

Abstract:

The objective of the research was to apply Economic Value Added (EVA) in the
Ecuadorian business sector to determine its effectiveness as a measurement tool for value
creation and its impact on financial decision-making. In this context, this indicator was
established as a tool designed to measure the real profitability of a company after
deducting its capital cost. The methodology followed a quantitative and descriptive
approach, utilizing data from 124,378 companies obtained from the Superintendence of
Companies, Securities, and Insurance of Ecuador. The results obtained were as follows:
the majority of companies, representing 83.05%, destroyed value, while only 16.95%
generated value. The sectors with the most positive results were mining and quarrying,
with $9,888.674 million, followed by administrative services, commerce, and
manufacturing industries. On the other hand, the education and health sectors showed a
negative indicator, suggesting they destroyed value. The study concluded that, although
the indicator was useful for measuring value creation, in Ecuador, there was a significant
concentration of this value in extractive sectors, reflecting structural challenges in
business management. It also suggested the need to adopt differentiated strategies for
traditional and social sectors, complemented by other indicators that considered social
value.

Keywords:

Value, companies, management, decision-making, creation, economics.

Introduccion

En el contexto econdmico globalizado actual, la medicion del desempefio financiero
empresarial ha experimentado una evolucion sustancial, pasando de métricas
tradicionales a indicadores mas sofisticados que reflejan con mayor precision la creacion
de valor (Padilla et al., 2019). En este marco, el Valor Econdmico Agregado (EVA) se
presenta como una herramienta clave para evaluar la gestion empresarial desde una
perspectiva integral.

Es relevante sefialar que, el concepto de EVA, por sus siglas en inglés Economic Value
Added, desarrollado y patentado por la consultora Stern Stewart & Co., en la década de
1991, constituye una innovacion significativa en la medicion del rendimiento economico
y financiero. Sin embargo, sus principios tedricos tienen sus raices en los fundamentos
econdmicos propuestos por Alfred Marshall en el siglo XIX, quien introdujo el concepto
de beneficio economico (Armenddriz, 2011).
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En el caso particular de Ecuador, la implementacion de esta herramienta financiera
adquiere especial relevancia, dado que las empresas nacionales enfrentan desafios
significativos en términos de competitividad y eficiencia operativa (Lezama et al., 2023).
En esta misma linea, la creacion de valor, entendida como el objetivo fundamental de la
gestion empresarial moderna y de las finanzas, va més all4 de la simple generacion de
utilidades contables (Garcia et al., 2019).
De hecho, este indicador ofrece un marco analitico que permite determinar si una
organizacion estd realmente creando valor para sus accionistas, considerando no solo el
costo del capital propio, sino también el costo de oportunidad de los recursos invertidos
(Molina P. et al., 2023). Es pertinente destacar que, la implementacion del EVA acarrea
multiples beneficios para las organizaciones. Entre ellos, sobresale su capacidad para
alinear los intereses de la administracion con los de los accionistas, promoviendo una
cultura organizacional orientada hacia la creacion de valor sostenible a largo plazo
(Aguilera, 2017).
Adicionalmente, este instrumento contribuye de manera significativa a la transparencia
en la gestion financiera, facilitando la identificacion de unidades de negocio que crean o
destruyen valor. Esta caracteristica es particularmente valiosa en el contexto empresarial
ecuatoriano, donde la optimizacion de recursos y la eficiencia operativa constituyen
imperativos estratégicos para mejorar la estructura econdmica del pais (Maldonado et al.,
2020).
Desde una perspectiva practica, la viabilidad de implementar este modelo en el sector
empresarial ecuatoriano se ve respaldada por su adaptabilidad a diversos contextos
organizacionales. No obstante, es esencial considerar las particularidades del entorno
econdmico local y las caracteristicas especificas de cada industria (Escobar et al., 2011).
La relevancia de este enfoque de medicion como herramienta de gestion se refleja en su
capacidad para proporcionar una vision mas completa del desempefio econdémico y
financiero de cada organizacion (Lopez et al., 2019). En este sentido, el objetivo de este
articulo de investigacion es aplicar el Valor Econdmico Agregado (EVA) en el sector
empresarial ecuatoriano para determinar su efectividad como instrumento de medicion en
la creacion de valor y su impacto en la toma de decisiones financieras.
Sobre la base de las consideraciones anteriores, la pregunta que responde la investigacion
es la siguiente: ;En qué medida la aplicacion del Valor Econémico Agregado (EVA)
contribuye a la creacion de valor y optimizacion de la toma de decisiones financieras en
el sector empresarial ecuatoriano?
Entre los beneficios mas destacados de este indicador, se encuentra su utilidad como una
herramienta de medicion de valor para maximizar la riqueza de los inversionistas (Molina
etal., 2024). En términos de gestion estratégica, este indicador facilita la implementacion
de sistemas de compensacion basados en el desempeio, promoviendo una cultura de
buenas practicas financieras y excelencia operativa (Lopez et al., 2024). Este aspecto
resulta particularmente relevante en el contexto actual, en el cual la retencion de la
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inversion extranjera directa constituye un desafio significativo y clave para la
sobrevivencia de nuestra economia (Vazquez et al., 2017).

La aplicabilidad del EVA se extiende mas alld del ambito corporativo tradicional,
abarcando también al sector publico y las organizaciones sin fines de lucro. Su
versatilidad lo convierte en una herramienta valiosa para la evaluacion del desempefio en
diversos contextos organizacionales. Asimismo, es fundamental sefialar que la
implementacidn exitosa de esta herramienta requiere un compromiso sustancial por parte
de la alta direccion, asi como una capacitacion adecuada del personal involucrado en su
aplicacion (Cevallos et al., 2021).

Ademas, este analisis representa una evolucion sustancial en la medicion del desempefio
empresarial, ofreciendo un marco analitico robusto para evaluar la creacion de valor.
También, su implementacion en el sector empresarial ecuatoriano constituye una
oportunidad para fortalecer la competitividad y promover practicas de gestion mas
eficientes (Armendariz, 2011).

Finalmente, el proposito de la presente investigacion es analizar de manera exhaustiva la
aplicaciéon de este sistema de medicion en el contexto empresarial ecuatoriano,
considerando tanto sus aspectos teoricos como practicos, con el fin de aportar al
desarrollo de un marco de referencia que facilite su implementacion efectiva en los
sectores productivos del pais (Sandoval, 2014). Al mismo tiempo, se debe mencionar que
la estructura de este articulo de investigacion estd compuesta por los siguientes apartados:
introduccion, marco teorico, metodologia, resultados, discusion y conclusiones.

Marco Teorico

Segun el autor Acosta (2007), el Valor Economico Agregado (EVA), surge como una
alternativa a las tradicionales métricas financieras y econdmicas utilizadas
histéricamente, las cuales miden la rentabilidad Unicamente a partir de las utilidades
contables presentadas en los Estados Financieros. A diferencia de estas, el EVA no solo
considera dichas utilidades, sino que incorpora una serie de métricas complementarias
que permiten evaluar, ademas de la rentabilidad y el costo promedio ponderado de capital
(CPPC). De este modo, ofrece una vision mas integral y optimizada, al alinear los
intereses de los inversionistas con los de los gestores empresariales.

Por otra parte, este enfoque de medicidon es una herramienta financiera que mide la
rentabilidad econdmica real de una empresa mediante la diferencia entre el costo de
capital y la utilidad operativa neta después de impuestos de la empresa (NOPAT). En este
sentido, sirve para decidir si una empresa esta generando valor para sus accionistas mas
alla de lo sefialado por las utilidades ofrecidas por la empresa (Marino y Mufioz, 2024).
La Formula 1, que se muestra a continuacion, presenta la expresion empleada en este
estudio.

EVA = NOPAT — (Capital invertido * Costo de Capital) (1)
Donde:
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EVA = Valor econémico agregado

NOPAT = Ganancia operativa neta tras la deduccién de impuestos.

Capital invertido = Es el monto total de recursos financieros propios de la empresa.
Costo de capital = Tasa de retorno minima esperada por los inversionistas.

En primer lugar, se debe sefialar que la ganancia operativa neta tras la deduccion de
impuestos (NOPAT), es un indicador utilizado para calcular la rentabilidad del flujo de
caja disponible, haciendo énfasis en las actividades operativas del negocio una vez que
se han deducido los impuestos. Este indicador se diferencia de otros, debido a que no
incorpora ningln tipo de costo relacionado con el capital, lo que lo convierte en una
métrica clave para evaluar la rentabilidad neta de las operaciones empresariales tras el
cumplimiento de las obligaciones fiscales (Dumrauf, 2003).

En segundo lugar, el capital invertido se refiere al total de las inversiones comprometidas
en la operacion de la empresa, excluyendo los activos que no tienen un cardcter operativo.
Este concepto es esencial para analizar la rentabilidad de la inversion, ya que permite
evaluar la eficiencia con la que se emplean los recursos financieros para generar valor
(Diaz, 2023).

En tercer lugar, el costo del capital representa la rentabilidad minima requerida por los
inversores al aportar recursos para financiar una empresa o una inversion. En donde, este
costo es fundamental para determinar el umbral de creacion de valor, es decir, el punto a
partir del cual se comienza a generar valor para los accionistas. El célculo de este costo
se realiza a través del costo promedio ponderado de capital (CPPC), que pondera tanto el
costo de la deuda como el costo del capital propio, de acuerdo con su proporcion en la
financiacion de la compaiiia (Arguedas, 2016).

De igual manera, este modelo de enfoque cuantitativo permite evaluar el desempefio
financiero de las organizaciones desde una perspectiva mas objetiva y estructural
(Restrepo, 2018). Igualmente, es importante destacar que uno de los aspectos mas
relevantes de este indicador es su capacidad para alinear los intereses organizacionales.
En consecuencia, contribuye a la configuracion de una cultura empresarial orientada hacia
la sostenibilidad a largo plazo, lo que reduce la prioridad de los beneficios a corto plazo
que podrian comprometer el crecimiento futuro de la empresa (Rosero y Suasnavas,
2019).

Sin embargo, la métrica EVA permite identificar de manera precisa qué unidades de
negocio crean o destruyen valor, lo que facilita la optimizacion de recursos y la toma de
decisiones mdas acertadas desde una planificacion estratégica, especifica y operativa.
(Rojas, 2018).

Por otro lado, es menester mencionar que este modelo de mediciéon es muy util en la
valoracion de empresas y proyectos (Molina D. y otros, 2024). Ademas, el mencionado
indicador proporciona una mayor riqueza informativa en comparacion con otros métodos
de analisis financiero, lo que facilita la toma de decisiones de inversion mas
fundamentadas (Small, 2018).
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Metodologia de la investigacion

El disefio para la obtencion de la informacion es de tipo no experimental y, ademads, es un
estudio de tipo transeccional, dado que se analiza la situacion actual del sector empresarial
ecuatoriano en un momento especifico, que es el afio 2023. Esto se lleva a cabo mediante
la recoleccion de datos financieros y el calculo de indicadores relevantes para el periodo
de estudio determinado (Cvetkovic et al., 2021). Asimismo, se desarrolla bajo un enfoque
cuantitativo, lo que posibilita la realizacién de un analisis estadistico y financiero para
examinar la aplicacion del Valor Economico Agregado (EVA) en el contexto empresarial
ecuatoriano (Calle, 2023).

Al mismo tiempo, este enfoque resulta particularmente adecuado, debido a que facilita la
medicidn objetiva y la cuantificacion de los resultados obtenidos, permitiendo evaluar de
manera precisa el impacto financiero y la efectividad de esta herramienta en la medicion
del desempeiio empresarial (Molina et al., 2023).

En términos de su alcance, el estudio se clasifica como descriptivo, debido a que posibilita
una descripcion detallada de las caracteristicas fundamentales y los componentes
esenciales del EVA (Guevara et al., 2020). Asimismo, permite analizar su implementacion
en el sector empresarial ecuatoriano, a través de la recopilacion y el analisis de datos
numéricos que facilitan la identificacion de patrones de comportamiento en las variables
estudiadas.

En este contexto, es relevante sefialar que la poblacion estd conformada por 124.378
empresas registradas en la Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros del
Ecuador, y no se ha determinado una muestra, dado que se trabaja con la totalidad de la
poblacion. La poblacion estudiada incluyd empresas pertenecientes a la variedad de los
diferentes sectores econdmicos, elegidas a partir de la disponibilidad de acceso a la
informacion financiera del ente de control (Torres et al., 2024).

El estudio se realizd en el sector empresarial de Ecuador y abarca los sectores
econémicos: mineria, manufactura, comercio, servicios administrativos, salud y
educacion. Ademads, la investigacion se apoya en el método cientifico, el cual sigue un
proceso sistematico y riguroso que asegura la validez y confiabilidad de los resultados
obtenidos mediante la aplicacion de técnicas estadisticas y financieras. Este enfoque
permite abordar el objeto de estudio de manera estructurada y ordenada, garantizando una
recoleccion, procesamiento y analisis eficiente de los datos cuantitativos (Hurtado, 2020).
Se aplicaron herramientas de analisis financiero y estadistico para observar la rentabilidad
operativa de las compaiiias a través del EVA. Se utiliz6 la ecuacion EVA y el CPPC, para
procesar los datos se utilizaron herramientas de software financiero y estadistico como
Excel y Eviews (Vizcaino et al., 2023). Ademas, se utilizé el método deductivo, que se
basa en principios generales asociados a la creacion de valor y medicion del rendimiento
financiero para llegar a conclusiones especificas sobre la aplicabilidad del EVA en el
Ecuador (Rodriguez y Peréz, 2017).
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El procesamiento y analisis de la informacion se realiza mediante técnicas cuantitativas,
que incluyen andlisis estadistico descriptivo, céalculo de indicadores financieros y
modelado matematico para determinar el EVA. Este andlisis se efectiia utilizando
software especializado para el procesamiento de datos financieros, lo que garantiza la
precision y confiabilidad de los resultados (Li Bonilla, 2010).

Resultados

Los resultados obtenidos del analisis del Valor Economico Agregado (EVA) en el sector
empresarial ecuatoriano durante el periodo 2023 revelan patrones significativos en la
creacion de valor. A través del procesamiento de datos financieros provenientes de la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros de Ecuador se ha identificado lo
siguiente:

Ganancia operativa neta tras la deduccion de impuestos (NOPAT)

La explotacién de minas y canteras (Rama B) lidera la contribucion al NOPAT total,
alcanzando un 21,88%, lo que equivale a $64.910 millones. Este dato resalta la relevancia
del sector extractivo en la economia ecuatoriana, principalmente impulsado por la
actividad petrolera y minera. Dicho resultado no solo refleja la alta rentabilidad operativa
del sector, sino también su dependencia de factores externos, tales como los precios
internacionales de las materias primas (Myers, 2010).

Por otro lado, el comercio al por mayor y menor (Rama G) se posiciona como el segundo
sector mas relevante, representando el 20,26% del NOPAT total, lo que equivale a $60.085
millones. Este desempefio evidencia la fortaleza del sector comercial ecuatoriano,
subrayando su papel crucial en la cadena de valor econdmica, que incluye actividades
como la reparacion de vehiculos automotores y motocicletas.

Asimismo, las actividades financieras y de seguros (Rama K) ocupan el tercer lugar con
una participacion del 15,53% ($46.072 millones), seguidas muy de cerca por las
industrias manufactureras (Rama C), con un 15,48% ($45.907 millones). La distribucion
similar entre ambos sectores sugiere un equilibrio entre la economia real y la financiera
del pais.

En cuanto al sector de transporte y almacenamiento (Rama H), su contribucion alcanza el
9,28% ($27.533 millones), lo que refleja la importancia de la logistica y la movilidad en
la economia ecuatoriana. Por otro lado, el sector agricola, ganadero, silvicultura y pesca
(Rama A) aporta un 4,69% ($13.901 millones), cifra relativamente modesta,
especialmente considerando la tradicional vocacion agricola del pais.

Las actividades profesionales, cientificas y técnicas (Rama M) e inmobiliarias (Rama L)
muestran participaciones similares, alcanzando el 3,00% y el 2,93%, respectivamente. En
conjunto, estas actividades suman aproximadamente $17.602 millones al NOPAT total, lo
que sugiere un desarrollo moderado de los servicios especializados en la economia.

Por su parte, los sectores de construccion (Rama F), suministro de electricidad (Rama D),
servicios administrativos (Rama N) y atenciéon de salud (Rama Q) presentan
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contribuciones que oscilan entre 1,20% y 1,37% cada uno, lo que evidencia una
participacion modesta pero estable en la generacion de beneficios operativos.

Es relevante destacar la baja participacion de sectores como informacidon y comunicacion
(RamaJ) y actividades de alojamiento y servicios de comidas (Rama I), ambos con apenas
0,26% del NOPAT total. Este fendmeno podria indicar oportunidades de desarrollo y la
necesidad de mejorar la eficiencia operativa en estos sectores (Damodaran, 2021).
Finalmente, los sectores de educacion (Rama P), servicios de entretenimiento (Rama R)
y otras actividades de servicios (Rama S) muestran participaciones marginales inferiores
al 0,24%, mientras que las actividades de organizaciones extraterritoriales (Rama U) y
administracion publica (Rama O) presentan una contribucion casi nula al NOPAT total.
Al mismo tiempo, esta distribucion sectorial del NOPAT revela una economia ecuatoriana
concentrada en actividades extractivas, comerciales y financieras, que en su conjunto
representan mas del 57% del beneficio operativo total (Férnandez, 2008). Este panorama
sugiere la existencia de oportunidades para diversificar la economia y fortalecer sectores
con menor participacion, pero con un alto potencial de crecimiento.

Capital invertido

En primera instancia, se observa que el comercio al por mayor y menor (Rama G) destaca
significativamente al concentrar el mayor patrimonio neto del sector empresarial
ecuatoriano, alcanzando $1.594.151 millones, lo que representa el 21,28% del total. Esta
predominancia refleja la robusta estructura patrimonial del sector comercial y su papel
fundamental en la economia nacional (Torres et al., 2024).

Por consiguiente, las industrias manufactureras (Rama C) se posicionan en segundo lugar
con un patrimonio neto de $1.239.646 millones, equivalente al 16,55% del total. Esta
significativa participacion evidencia la solidez del sector industrial y su relevante
contribucion a la estructura patrimonial empresarial del pais.

En lo que respecta al sector financiero y de seguros (Rama K), este ocupa el tercer lugar
con un patrimonio neto de $1.090.881 millones, representando el 14,56% del total. Cabe
destacar que, esta posicion refleja la importante capitalizacion del sector financiero
ecuatoriano y su papel estratégico en la economia.

Por otra parte, el sector de explotacion de minas y canteras (Rama B) y el sector agricola,
ganadero, silvicultura y pesca (Rama A) muestran una participacién considerable con
11,64% y 10,19% respectivamente. Es relevante mencionar que, estos sectores primarios
en conjunto representan mas del 21% del patrimonio neto total, lo cual subraya la
importancia de las actividades extractivas y agricolas en la economia ecuatoriana.

En lo concerniente al sector inmobiliario (Rama L), este registra una participacion del
6,24% con un patrimonio neto de $467.404 millones, mientras que el sector de la
construccion (Rama F) contribuye con un 4,28%. En este sentido, es importante sefialar
que ambos sectores, estrechamente relacionados, suman mas del 10% del patrimonio neto
total.
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Con respecto a los sectores de servicios, se observa que el transporte y almacenamiento
(Rama H) representa el 3%, las actividades profesionales, cientificas y técnicas (Rama
M) el 2,78%, y la informacién y comunicaciéon (Rama J) el 2,50%. Esta distribucién
sugiere un desarrollo moderado de los servicios especializados en términos de estructura
patrimonial.
En cuanto a los servicios bésicos, el suministro de electricidad, gas y aire acondicionado
(Rama D) mantiene una participacion del 2,08%, mientras que los servicios
administrativos y de apoyo (Rama N) representan el 1,88%. Por su parte, el sector de
salud (Rama Q) contribuye con el 1,07% del patrimonio neto total.
Resulta pertinente destacar que los sectores de alojamiento y servicios de comidas (Rama
I), ensefianza (Rama P), y otras actividades de servicios (Rama S) muestran
participaciones marginales inferiores al 1%. Esta situacion podria indicar oportunidades
para el fortalecimiento patrimonial de estos sectores.
Finalmente, se evidencia una participacion practicamente nula de las actividades de
organizaciones extraterritoriales (Rama U), administracion publica (Rama O) y
actividades de los hogares (Rama T), lo cual es consistente con la naturaleza de estas
actividades.
Ademas, la distribucion del patrimonio neto revela una concentracion significativa en los
sectores comercial, manufacturero y financiero, que en conjunto representan mas del 52%
del total. Esta estructura patrimonial sugiere la necesidad de politicas que promuevan una
mayor diversificacion y fortalecimiento de los sectores con menor participacion.
Costo de Capital
El andlisis del Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC) por ramas de actividad
econdmica revela patrones significativos en la estructura de financiamiento de los
diversos sectores. En primera instancia, es notable que los sectores extractivos y primarios
presentan los valores mas elevados, destacandose particularmente la explotacion de minas
y canteras con un 67%, seguido por las actividades de organizaciones extraterritoriales
con un 33%. Asimismo, el sector de comercio al por mayor y menor, junto con el sector
agricola, ganadero y pesquero, mantienen tasas considerablemente altas, oscilando entre
el 23% y 26%.
Por otra parte, se observa un grupo de sectores que se situan en un rango medio, entre los
cuales se encuentran las industrias manufactureras y el sector de transporte y
almacenamiento, ambos con un 20%. En esta misma categoria, es pertinente mencionar
las actividades de alojamiento y servicios de comidas, asi como las actividades
inmobiliarias y financieras, que fluctian entre el 16% y 19%. Estos valores sugieren un
nivel moderado de riesgo y requerimientos de capital en dichos sectores.
En lo que respecta a los sectores con CPPC bajo, se identifican principalmente aquellos
relacionados con servicios basicos y construccion. En este sentido, el suministro de
electricidad y gas, la distribucion de agua y los servicios administrativos mantienen un
CPPC del 10%, mientras que la construccion e informacion y comunicacion se situan en
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el 9%. Cabe destacar que estas tasas mas bajas podrian estar relacionadas con una mayor
estabilidad en los flujos de ingresos y un menor riesgo operativo (Molina et al., 2024).
Un hallazgo particularmente interesante se presenta en los sectores con orientacion social
y servicios publicos, donde se observan valores muy bajos e incluso negativos. En este
contexto, la administracion publica muestra un 4%, mientras que sectores como la
ensefanza, la atencion de salud y las actividades profesionales exhiben tasas negativas
que oscilan entre -1% y -3%. No obstante, el caso més atipico se encuentra en el sector
de artes y recreacion, con un sorprendente -73%, lo cual podria indicar caracteristicas
unicas en su estructura de financiamiento (Bea et al., 2023).

En consecuencia, el promedio general del CPPC se establece en 15%, sirviendo como
punto de referencia para la economia en su conjunto. Esta distribucion heterogénea entre
sectores refleja, por consiguiente, las diferentes estructuras de capital, niveles de riesgo y
caracteristicas operativas inherentes a cada actividad econdmica. Es particularmente
notable la correlacion entre la intensidad de capital requerida y las tasas de CPPC, asi
como la influencia de factores sociales y politicos en sectores especificos (Molina et al.,
2023).

Valor econémico agregado (EVA)

El andlisis del Valor Econémico Agregado (EVA) por sectores econdmicos revela
patrones significativos en cuanto a la creacion y destruccion de valor en los diferentes
segmentos de la economia. En la Tabla 1, se muestra el calculo del valor econémico
agregado por cada sector empresarial:

Tabla 1 Valor Economico Agregado (EVA) por cada sector econdomico

Ra.m 5 de Descripcion de rama Suma del EVA
actividad
A Agricultura, ganaderia, silvicultura y pesca. -2.636.419.089,51
B Explotacion de minas y canteras. 9.888.674.655.651,33
C Industrias manufactureras. 292.204.699.500,01
D Sumln}gtm de electricidad, gas, vapor y aire 1553.556.419.81
acondicionado.
E Dls.tr}buc10n de agua a.lcantarlllado, gestion de desechos y 412.850.999,00
actividades de saneamiento.
F Construccion. 31.922.979.937,51
G Corpermo al por mayor y al por menor reparacion de 204.309.826.064.03
vehiculos automotores y motocicletas.
H Transporte y almacenamiento. 132.554.266.125,67
I Actividades de alojamiento y de servicio de comidas. 4.515.641.250,49
J Informacion y comunicacion. -4.411.867.827,86
K Actividades financieras y de seguros. 3.499.897.913,26
L Actividades inmobiliarias. 7.789.955.664,56
M Actividades profesionales, cientificas y técnicas. 11.459.805.589,07
119

Esta obra se comparte bajo la licencia Creative Common Atribucion-No Comercial 4.0
International (CC BY-NC 4.0) Revista Trimestral del Instituto Superior Universitario Espiritu Santo



Espiritu Emprendedor TES 2025, Vol. 9, No. 2 abril a junio 110-129
Articulo Cientifico

Indexada Latindex Catalogo 2.0

ISSN 2602-8093

DOI: 10.33970/eetes.v9.n2.2025.429

Rama de

actividad Descripcion de rama Suma del EVA

N Actividades de servicios administrativos y de apoyo. 340.550.973.875,53
e P sl s spuidd

P Ensenanza. -1.617.267.427,25

Q Agtivida}des dg atencion de la salud humana y de 3.805.787.958.25
asistencia social.

R Artes, entretenimiento y recreacion. -371.040.403,16

S Otras actividades de servicios. -70.183.357,04
Actividades de los hogares como empleadores; actividades

T no diferenciadas de los hogares como productores de bienes -730.112,50
y servicios para uso propio.

U Actividades de organizaciones y 6rganos extraterritoriales. 2.947.918,41

Total general 10.994.447.227.718,50

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2025)

En primera instancia, resulta particularmente notable que el sector de explotacion de
minas y canteras evidencia un desempefio extraordinario, generando un EVA de
$9.888.674 millones, lo cual lo posiciona como el principal contribuyente a la creacion
de valor econémico. Este resultado excepcional sugiere una gestion altamente eficiente
del capital empleado y una rentabilidad considerablemente superior al costo de capital en
las actividades extractivas (Molina P. et al., 2023).

En lo que respecta al segundo nivel de creacion de valor, se identifican tres sectores
fundamentales que demuestran un rendimiento sobresaliente. En este contexto, las
actividades de servicios administrativos generan $340.550 millones, seguidas por el
comercio al por mayor y menor con $294.309 millones, y las industrias manufactureras
que aportan $292.204 millones. Esta configuracion sugiere una robusta capacidad de
generacion de valor en los sectores de servicios especializados y comerciales (Molina et
al., 2022).

Por otra parte, es pertinente sefialar que existe un grupo de sectores que, si bien mantienen
una creacion de valor positiva, lo hacen en una escala mas moderada. En este sentido,
destaca el sector de transporte y almacenamiento con $132.554 millones, seguido por la
construccion con $31.922 millones. Asimismo, las actividades profesionales y cientificas,
junto con las actividades inmobiliarias, contribuyen con $11.459 millones y $7.789
millones respectivamente.

No obstante, resulta fundamental analizar aquellos sectores que experimentan una
destruccion de valor econdomico. En este ambito, el sector agricola evidencia una
destruccion significativa de -$2.636 millones, lo cual podria ser indicativo de desafios
estructurales en su modelo de negocio y rentabilidad. De manera anéloga, sectores como
informacion y comunicacion (-$4.411 millones), atencion de salud (-$3.805 millones) y
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ensefanza (-$1.617 millones) muestran resultados negativos en términos de creacion de
valor.

Cabe destacar que, a nivel agregado, la economia genera un EVA total positivo de
$10.994.447 millones, aunque este resultado estd fuertemente influenciado por el
desempefio del sector minero. En este contexto, se observa una marcada dicotomia entre
los sectores productivos tradicionales, que generan valor significativo, y los sectores de
servicios sociales, que tienden a mostrar resultados negativos en términos de EVA.
Asimismo, este analisis pone de manifiesto una clara segmentacioén en la capacidad de
generacion de valor entre diferentes sectores econdmicos. Por un lado, los sectores
intensivos en capital y orientados a la produccion demuestran una so6lida capacidad de
creacion de valor, mientras que, por otro lado, los sectores con orientacion social o de
servicio publico evidencian desafios significativos en términos de generacion de valor
econoémico (Molina P. et al., 2023). Esta distribucion podria ser reflejo de las diferentes
prioridades y objetivos que persiguen estos sectores, donde la maximizacion del valor
econdémico no necesariamente constituye el principal indicador de desempeno.

Por tultimo, de las 124.378 empresas que conforman el sector empresarial ecuatoriano
durante el afio 2023, se observa que 103.187 empresas destruyen valor, lo que representa
el 83,05% del total, mientras que 21.191 empresas, que constituyen el 16,95%, crean
valor. Igualmente, se realiza un analisis de estadistica descriptiva en la figura 1, que se
detalla a continuacion:

Figura 1.- Analisis de estadistica descriptiva del Valor Economico Agregado (EVA).

70,000
Series: EVA
60,000 Sample 1124378
Observations 124378
50,000
Mean 88395433
40,000 Median -1015.100
Maximum 9.90e+12
30,000 Minimum -4.58e+10
Std. Dev. 2.81e+10
20,000 Skewness 351.2242
Kurtosis 123683.7
10,000
Jarque-Bera 7.93e+13
0 Probability  0.000000
0.04999 2.0e+12 4.0e+12 6.0e+12 8.0e+12 1.0e+13

Fuente: Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2025)

El analisis se basa en 124.378 observaciones, lo que indica que se ha seleccionado un
subconjunto representativo de una poblacion grande para el estudio. En cuanto a la media,
el promedio de la muestra es de 88.395.433,00 dolares lo que refleja que, en términos
generales, cada observacion en la serie EVA tiene un valor cercano a los 88 millones. Por

121

Esta obra se comparte bajo la licencia Creative Common Atribucion-No Comercial 4.0
International (CC BY-NC 4.0) Revista Trimestral del Instituto Superior Universitario Espiritu Santo



Espiritu Emprendedor TES 2025, Vol. 9, No. 2 abril a junio 110-129
Articulo Cientifico

Indexada Latindex Catalogo 2.0

ISSN 2602-8093

DOI: 10.33970/cetes.v9.n2.2025.429
BY NC

otro lado, la mediana se encuentra en -1.015.100,00 doélares lo que indica que el valor
central de los datos, cuando se ordenan de menor a mayor, es negativo y
significativamente diferente de la media. Este resultado sugiere que la distribucién de los
datos esta sesgada hacia valores extremadamente altos.

En relacion con los valores extremos, el valor maximo de la muestra es de
9.900.000.000.000,00 dolares lo que equivale a 9.9 trillones. Este valor maximo
extremadamente alto refleja una gran variabilidad en los datos. En contraste, el valor
minimo es de -45.800.000.000,00 equivalente a -45.8 billones, lo que indica la presencia
de valores muy bajos en la muestra. Por lo tanto, la combinacién de un valor maximo tan
alto y un valor minimo tan bajo sugiere una distribucion de datos muy dispersa (Molina
y Molina, 2025).

Respecto a la dispersion, la desviacion estandar es de 28.100.000.000,00 dolares, lo que
indica una alta dispersion de los datos alrededor de la media (Molina et al., 2024). Este
valor elevado de desviacion estandar sefiala que existe una gran variabilidad entre los
datos. En términos de asimetria, la asimetria es de 351,22, lo que refleja una fuerte
inclinacion de la distribucion hacia la derecha. Esto sugiere que hay una mayor cantidad
de valores pequefios en comparacion con los valores grandes (Molina y Molina, 2024).
En cuanto a la forma de la distribucion, la curtosis es de 123.683,7, lo que senala que la
distribucion de los datos tiene colas mas pesadas de lo esperado. Esto implica que existen
mas valores extremos (muy grandes o muy pequefios) de los que se encontrarian en una
distribucion normal. Por otro lado, el estadistico de Jarque-Bera es de 7,93e+13 y la
probabilidad asociada es de 0.000000. Este valor extremadamente alto y la probabilidad
muy baja indican que la distribucion de los datos es significativamente diferente de una
distribucion normal.

En este contexto, los datos de la serie EVA muestran una distribucion altamente sesgada
hacia la derecha, con una abundancia de valores grandes y algunos valores muy pequefios.
La variabilidad en los datos es considerablemente alta, y la distribucion se aleja
notablemente de la normal (Molina D. et al., 2024). Por lo tanto, estos resultados sugieren
la presencia de valores atipicos o outliers que influyen de manera significativa en los
estadisticos descriptivos.

Discusion

El anélisis de los resultados del Valor Economico Agregado (EVA) en el sector
empresarial ecuatoriano pone de manifiesto patrones significativos que requieren una
reflexion detallada. En primer lugar, es particularmente relevante que unicamente el
16,95% de las empresas analizadas sean capaces de generar valor econdomico, mientras
que el 83,05% restante destruye valor. Este hallazgo sugiere la presencia de importantes
desafios estructurales en la gestion empresarial del pais y plantea interrogantes sobre la
eficiencia en la utilizacion del capital (Li Bonilla, 2010).
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Por otro lado, la notable concentracion de la creacion de valor en el sector de Explotacion
de Minas y Canteras, que aporta de manera considerable al EVA total positivo, refleja una
dependencia significativa de las actividades extractivas (Escobar y otros, 2011). Si bien
esto pone de relieve la fortaleza de dicho sector, también genera inquietudes acerca de la
diversificacién econdmica y la sostenibilidad a largo plazo (Molina & Molina, Modelos
de prediccion de fragilidad empresarial: una herramienta para detectar la bancarrota,
2024). De hecho, la elevada concentracidon en un sector tan vulnerable a factores externos,
como los precios internacionales de las materias primas, subraya la necesidad de formular
estrategias que fortalezcan la creacion de valor en otros sectores de la economia
(Maldonado y otros, 2020).

Ademas, la disparidad observada entre los sectores productivos tradicionales y los
servicios sociales también merece especial atencidon. mientras que sectores como
servicios administrativos, comercio e industrias manufactureras exhiben una notable
capacidad para generar valor, los sectores dedicados a servicios sociales, como la
educacion y la salud, muestran una persistente destruccion de valor (Myers, 2010). Este
contraste resalta la necesidad de reconsiderar los métodos de evaluacion del desempefio
en sectores cuyo objetivo principal no es la maximizacion del valor econémico.

A su vez, los resultados también ponen de manifiesto la importancia de adoptar estrategias
diferenciadas por sector para mejorar la eficiencia en la gestion del capital. En este
sentido, el analisis indica que las empresas ecuatorianas enfrentan retos significativos en
cuanto a la optimizacion de recursos y la generacion de retornos superiores a su costo de
capital (Rodriguez & Peréz, 2017). Por lo tanto, para abordar esta situacion, es necesario
un enfoque integral que contemple tanto las caracteristicas especificas de cada sector
como las condiciones macroeconémicas que inciden en el desempefio empresarial
(Maldonado y otros, 2020).

Asimismo, la implementacion del EVA como herramienta de medicion del desempefio
empresarial evidencia su utilidad para identificar areas de oportunidad y sectores que
requieren atencion prioritaria (Armendariz, 2011). Sin embargo, los resultados también
sugieren que este indicador deberia complementarse con otras métricas que reflejen el
valor social y el impacto en el desarrollo sostenible, especialmente en aquellos sectores
que proporcionan servicios esenciales para la sociedad (Padilla y otros, 2019).

En consecuencia, las implicaciones de estos hallazgos son de gran relevancia para la
formulacion de politicas publicas y estrategias empresariales (Torres y otros, 2024). Se
destaca, por tanto, la necesidad de disefiar programas especificos que mejoren la
eficiencia operativa y la gestion financiera en los sectores que actualmente destruyen
valor, al tiempo que se asegura un equilibrio con los objetivos sociales y de desarrollo
sostenible.

Conclusiones
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La implementacion del Valor Economico Agregado (EVA) en el sector empresarial
ecuatoriano revela hallazgos significativos respecto a la creacion y destruccion de valor.
En primera instancia, resulta particularmente notable que el 83,05% de las empresas
analizadas (103.187 entidades) destruyen valor, mientras que solo el 16,95% (21.191
empresas) logran crear valor econdmico, lo cual evidencia desafios estructurales
significativos en la gestion empresarial del pais.

En este contexto, es fundamental sefalar que el sector de explotacion de minas y canteras
emerge como el principal generador de valor, con una contribucién extraordinaria que
influye significativamente en el EVA total positivo de la economia. No obstante, esta
concentracion en el sector extractivo sugiere una dependencia preocupante y la necesidad
imperante de diversificar las fuentes de creacion de valor en otros sectores econdémicos.
Por otra parte, resulta pertinente destacar la marcada dicotomia entre los sectores
productivos tradicionales y los servicios sociales. En este sentido, mientras que sectores
como: servicios administrativos, comercio € industrias manufactureras demuestran una
robusta capacidad de generacion de valor, los sectores orientados a servicios sociales,
como educacidn y salud, evidencian una persistente destruccion de valor. Esta divergencia
podria atribuirse a las diferentes naturalezas y objetivos de estos sectores, donde la
maximizacion del valor econdmico no necesariamente constituye el principal indicador
de desempeiio.

En consecuencia, los resultados obtenidos sugieren la necesidad imperativa de
implementar estrategias diferenciadas para mejorar la eficiencia en la gestion del capital
empleado. Asimismo, es fundamental considerar que la creacion de valor debe
equilibrarse con otros objetivos socioecondmicos, particularmente en sectores que
proveen servicios esenciales para el desarrollo social. En este sentido, la aplicacion del
EVA como herramienta de mediciéon debe complementarse con otros indicadores que
capturen el valor social y el impacto en el desarrollo sostenible del pais.

Finalmente, es preciso enfatizar que estos hallazgos proporcionan una base sélida para la
formulacion de politicas y estrategias empresariales orientadas a optimizar la creacion de
valor. No obstante, resulta fundamental considerar las particularidades de cada sector y
adaptar las métricas de evaluacion segin sus caracteristicas especificas, reconociendo que
la creacion de valor econdmico debe alinearse con objetivos mas amplios de desarrollo
socioecondmico y sostenibilidad empresarial.
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