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Resumen

En este articulo académico se realiza un benchmarking financiero como herramienta
atil para describir el desempefio del sector privado de la construccién del Ecuador y se analiza
el comportamiento contra el producto interno bruto en los ultimos cinco afios, es decir, desde
2017 a 2021.

Con un enfoque cualitativo, se examina la informacidn del ente financiero regulatorio
de las empresas privadas, la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, seleccionando
las compafiias obligadas a presentar los estados financieros auditados, para realizar el calculo
de los indicadores financieros, tales como, indicador de endeudamiento, rentabilidad en ventas,
rentabilidad sobre activos, rentabilidad sobre patrimonio y la utilidad neta sobre el nimero de
empleados.

Segun los resultados del benchmarking financiero para las empresas del sector de la
construccién ecuatoriana se demuestra un comportamiento de crecimiento lineal con respecto
a indicadores de rentabilidad hasta 2019 y para el 2020 se refleja una caida importante con una
leve recuperacién en 2021. Al final refleja un comportamiento diferente en la tendencia de los
ingresos en ventas para las empresas privadas frente al PIB nominal con variaciones negativas,
debido a los efectos econdmicos generados por la pandemia COVID-19 y una ligera
recuperacion para el 2021.

Palabras claves: benchmarking, indicadores financieros, estados financieros,

construccion.



Abstract

In this academic article, a financial benchmarking is carried out as a useful tool to
describe the performance of the private construction sector in Ecuador and the behavior is
analyzed against the gross domestic product in the last five years, that is, from 2017 to 2021.

With a qualitative approach, the information from the financial regulatory body for
private companies, the Superintendency of Companies, Securities and Insurance, is examined,
selecting the companies required to submit audited financial statements, to perform the
calculation of financial indicators, such as, liabilities to assets ratio, return on sales, return on
assets, return on equity and net profit over the number of employees.

According to the results of the financial benchmarking for companies in the Ecuadorian
construction sector, a linear growth behavior is demonstrated with respect to profitability
indicators until 2019 and for 2020 a significant drop is reflected with a level of recovery in
2021. In the end it reflects a different behavior in the trend of sales revenue for private
companies compared to nominal GDP with negative variations, due to the economic effects
generated by the COVID-19 pandemic and a slight recovery for 2021.

Keywords: benchmarking, financial ratios, financial statements, construction.



Introduccion

Existen varios estudios que indican la alta dependencia del sector de la construccion
con el desarrollo econémico y su relacion directa con las economias nacionales de los paises;
por lo que en Ecuador también se han publicado varios documentos académicos que confirman
dicha hipotesis (Yagual et al., 2018). Asimismo, la participacion del referido sector en el
Producto Interno Bruto (PIB) nominal en 2021 fue del 10% segun cifras del Banco Central del
Ecuador (BCE) (Yandun, H., 2022); siendo uno de los principales componentes del PIB no
petrolero.

Por su parte, las empresas privadas son el eje principal de las economias en desarrollo;
segun el Banco Mundial, proporcionan 9 de cada 10 empleos, contribuyen con impuestos y
mejoran la vida de la gente con la creacion de nuevos productos (Spicer, M., 2019). En Ecuador
las compariias privadas son reguladas por la Superentendia de Compafiias, Valores y Seguros
(SuperCias.) segun la Ley de Compafiias y estan obligadas a presentar en el primer cuatrimestre
de cada afio los estados financieros preparados con base en la normativa contable y financiera
vigente, es decir las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), los cuales
deben contar con informe de auditoria externa segin los montos de activos que fije mediante
Resolucion la SuperCias.

Por otra parte, la técnica para la administracion financiera corporativa considera la
importancia del benchmarking financiero para comparar los valores de las razones (ratios) con
un grupo de competidores, como una herramienta importante para realizar un analisis
financiero comparativo combinado a efectos de evaluar la tendencia en el comportamiento de
los ratios financieros de una industria.

Debido a la disponibilidad de la informacion, la posibilidad de obtener una muestra de
informacion confiable que refleje un rango de plena competencia segun los lineamientos

establecidos por la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico (OECD) y la



relevancia del sector de la construccion, resulta importante tener informacion financiera
comparativa para el sector de la construccion en los afios 2017 al 2021; periodo en el cual la
economia ecuatoriana sufrio diferentes eventos. En este sentido, el objetivo principal de este
articulo académico es generar un benchmarking financiero del sector de la construccion

confiable para ser utilizado como referencia comparativa por los participantes de la industria.

Contexto Macroeconomico

El contexto macroecondmico ecuatoriano que afecta al desempefio del sector de la
construccién privada, para el 2017 la economia experimentd una recuperacion a partir del
segundo semestre frente a una caida de 1.5% en 2016, liderada por el aumento del consumo
privado, el gasto del Gobierno y las exportaciones en las que destacd el camaron (CEPAL,
2018); un aumento en la deuda publica llegando al 45.7% del PIB producto de la colocacion
de bonos soberanos por US$5,500MM mantuvo la liquidez del sistema financiero y genero
aumento del crédito interno. Esta expansion de crédito impulso el consumo de los hogares y el
comercio, sumado a la terminacion gradual de las salvaguardias para las importaciones. Para
el afio 2018, la economia empez6 a reflejar una desaceleracion como consecuencia de una
contraccién de la produccidn petrolera y un contexto internacional adverso (CEPAL,2019); el
consumo final de los hogares mantuvo un incremento modesto de un 2.9%. EI Gobierno con
una intension de dinamizar la economia buscando incrementar los ingresos, reducir el déficit y
mejorar la liquidez, llevé a cabo un nuevo proceso de remision tributaria.

En 2019, la economia continuo en desaceleracion con un crecimiento del 0.1% PIB real
como consecuencia del paro nacional de octubre y una ralentizacion de los componentes de la
demanda agregada (CEPAL,2020); con un PIB per capita de US$4,164 que reflej6 una
reduccién del 1.4% frente a 2018. EIl consumo final de los hogares siguié con un aumento

modesto de 1.5% vy el sector de la construccién empez6 a sufrir de resultados negativos en



cuanto al valor agregado bruto de -5.2%; mientras que el déficit fiscal aumentd debido a la baja
de los ingresos petrolero y la recaudacion tributaria, impulsando al Gobierno a incrementar la
deuda publica al 53.4% del PIB con una nueva emision de bonos soberanos US$2,000MM y
desembolsos del Fondo Monetario Internacional.

Una economia ecuatoriana que se encontraba en desaceleracion los Gltimos tres afios,
enfrentdé en 2020 la pandemia de enfermedad por coronavirus (COVID-19), sufriendo una
contraccion inédita de 7.8% del PIB real (CEPAL,2021). El 17 de marzo de 2020 se declard
cuarentena obligatoria en todo el pais, lo que desplomo la demanda interna y la oferta, salvo el
camaron y banano que se convirtieron en los principales bienes exportados del pais;
nuevamente el Gobierno recurrio a créditos multilaterales como fuente de financiamiento, con
lo que la deuda publica alcanzé el 64% del PIB. Se estima que desde marzo hasta terminar el
afio se perdieron US$16,382MM por efectos de la pandemia, siendo el comercio el sector mas
afectado con pérdidas de ingresos por US$5,515MM. El mercado laboral ecuatoriano también
se vio gravemente afectado, con un aumento de practicas de inestabilidad e informalidad del
empleo.

Finalmente, en 2021, producto del plan de vacunacion contra el COVID-19, se
reactivaron las actividades productivas y comerciales, y la economia ecuatoriana reflejé una
recuperacion en términos reales del 4.2%, por debajo de los niveles prepandemia del 2019
(CEPAL,2022). El consumo final de los hogares present6 un crecimiento importante, superior
a los niveles 2019, estimulado por un mayor acceso al crédito y una mayor demanda de bienes
de consumo duraderos, se convirtio en el principal motor de la economia con una participacion
del 65.3% del PIB (BCE,2022). En contraparte, el 67% de los sectores productivos no lograron
recuperar los niveles prepandemia; mientras que la construccién continud reflejando

contraccién del 6.6%. Para el 2021, el PIB per cépita alcanzo los US$3,892.



Revision de Literatura

Actualmente existen varios documentos elaborados por el Banco Central del Ecuador,
la Camara de la Industria de la Construccion, Camara de Industrias y Produccién, entre otros,
que demuestran la importancia del sector de la construccion para el PIB y su correlacion con
el comportamiento de la economia nacional. En el documento La Contribucion de Sector de la
Construccion sobre el Producto Interno Bruto (Yagual et al., 2018), concluye que aplicando la
regresion lineal se explica que 99.2% del comportamiento del sector de la construccion
contribuye en la variacion del PIB.

Asimismo, existen publicaciones anuales como las 500 de Vistazo, el Ranking de
Compafiias publicado por SuperCias., el Catastro de Grupo Econdémicos del Servicio de Rentas
Internas, entre otros, que muestran la informacion financiera de las principales compafiias del
Ecuador, entre privadas y publicas, que sirve como referencia para analizar el desempefio de
las finanzas corporativas de las empresas mediante la utilizacion de la técnica del
benchmarking.

Por su parte, se define el benchmarking en su aplicacién financiera como: un tipo de
andlisis de una muestra representativa en el que los valores de las razones de las empresas se
comparan con los de un competidor clave o de un grupo de competidores a los que la empresa
desea imitar (Gitman y Zutter, 2012). Asimismo, se refiere a la necesidad de conocer con
regularidad medidas relativas al desempefio de la empresa (Gitman y Zutter, 2012), que se lleva
a cabo mediante el analisis de las razones de los estados financieros de una empresa para
evaluar los resultados y la tendencia en relacion a la industria.

El benchmarking también tiene otras aplicaciones que lo definen como un proceso
metodoldgico que compara el desempefio de una organizacion con los competidores y se busca
un aprendizaje para establecer mejores practicas en diferentes ambitos; siendo su aplicacién

mas conocida por Xerox Corporation en la que su director general David T. Kearns, lo define



como: “un proceso sistematico y continuo para evaluar los productos, servicios y procesos de
trabajo de las organizaciones reconocidas como las mejores practicas, aquellos competidores
mas duros” (Kearns, 1979). En el ambito empresarial también se considera al benchmarking
COmMO un proceso sistematico y continuo para evaluar productos, servicios y procesos de trabajo
de las organizaciones que se reconocen como representantes de las mejores préacticas, con el
propdsito de realizar mejoras organizacionales (Spendolini, 1994). No obstante, la definicion
mas completa de benchmarking segun la comision directiva del International Benchmarking
Clearing House es: “Benchmarking es el proceso de evaluacion continuo y sistematico
mediante el cual se analizan y comparan permanentemente los procesos empresariales de una
organizacion frente a los procesos de compafiias lideres en cualquier parte del mundo, con el
fin de obtener informacidn que le permita a la organizacion mejorar su labor”.

Estableciendo las premisas que los objetivos de las empresas se definen segun el
beneficiario: los accionistas se interesan en los niveles de riesgo y rendimiento, los acreedores
en la liquidez a corto plazo y los administradores en todos los aspectos de la situacion
financiera; es el objetivo maximo de una empresa mejorar la calidad del desempefio y de los
resultados en comparacion con la industria. La herramienta del benchmarking permite ubicar
y medir el diferencial entre la situacion especifica y los comparables, estableciendo un objetivo
medible en una serie de tiempo.

En el enfoque financiero, Gitman y Zutter (2012) establecen seis precauciones en el uso
del analisis de razones, donde se indica que:

1) las razones que revelan desviaciones importantes de la norma simplemente indican

la posibilidad de que existe un problema;

2) una sola razén no ofrece suficiente informacion para evaluar el desempefio general

de la empresa;



3) las razones que se comparan deben calcularse usando estados financieros en el

mismo periodo del afio;

4) es preferible usar estados financieros auditados para el analisis de razones;

5) los datos financieros que se comparan deben generarse de la misma forma; y,

6) la inflacion podria distorsionar los resultados.

Las compaifiias privadas en Ecuador se encuentran obligadas a reportar su informacién
financiera a la SuperCias, segun lo establece la Ley de Compafiias en su ambito de aplicacion;
dicha informacion debe ser presentada en el primer cuatrimestre de cada afio, tal como se
establece en el articulo 20 de la Ley. En base a la informacion recibida, la SuperCias. emite
anualmente el ranking de compafiias en el que se publica la informacion financiera de todas las
compaiiias de: Activos, Patrimonio, Ingresos por Ventas, Utilidad antes de Impuestos, Utilidad
del Ejercicio, Utilidad Neta, Impuesto a la Renta causado, Total Ingresos y Cantidad de
Empleados.

Adicional, la SuperCias. (2008), emitio la Resolucion No. 08.G.DSC.010 donde se
establece el cronograma para unificar el uso de las Normar Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF) en Ecuador para todas las sociedades a partir de enero 2012; asimismo, segun
se determina en el articulo 318 de la Ley de Compafiias, tiene la facultad de determinar
mediante resolucion quienes deberan contar con informe anual de auditoria externa sobre sus
estados financieros. En el periodo comprendido entre los afios 2017 y 2021, se han publicado
tres resoluciones que establecen dicha obligatoriedad segin determinados montos de activos.

Tabla 1

Resoluciones emitidas por la SuperCias.



SCVS-INC-DNCDN-2016-

SCVS-INC-DNCDN-2019-

SCVS-INC-DNCDN-2021-

011 0014 0012
1. compafiias nacionales de 1. compafiias nacionales de 1. compafiias nacionales de
economia mixta y economia mixta y economia mixta y

anonimas..., Activos excedan
US$100,000.

anonimas..., Activos excedan
US$100,000.

anonimas. .., Activos excedan
US$100,000.

2. sucursales de compaiiias

extranjeras... activos excedan
US$100,000.

2. sucursales de compafiias

extranjeras... activos excedan
US$100,000.

2. sucursales de compaiiias
extranjeras... activos excedan

US$100,000.

3. compafiias  nacionales
anonimas, en comandita por
acciones y de responsabilidad
limitadas... activos excedan
US$500,000.

3. compafiias  nacionales
anonimas, en comandita por
acciones y de responsabilidad
limitadas... activos excedan
US$500,000.

3. compafiilas  nacionales
anonimas, en comandita por
acciones y de responsabilidad

limitadas... activos excedan
US$500,000.

4. compafiias sujetas a control
y vigilancia de la SuperCias.

4. compafiias sujetas a control
y vigilancia de la SuperCias.

4. compafiias sujetas a control
y vigilancia de la SuperCias.

5. sociedades de interés

publico.

5. sociedades de interés
publico... activos excedan
US$500,000.

Nota: Informacion tomada de las resoluciones emitidas por la SuperCias.

Los ratios financieros son los indicadores clave para evaluar la situacion financiera de

una empresa y gestionarla acorde con los resultados, estos se obtienen a partir de un cociente

que compara la situacién econoémica de la empresa con valores que son considerados aceptables

u optimos en el sector que se encuentran. La importancia del andlisis de los indicadores

financiero es el método mas objetivo para evaluar la salud financiera de una empresa, estos en

realidad no son mas que una serie de indicadores que ayudan a relacionar las magnitudes

extraidas de los estados financieros, son una de las herramientas mas adecuada para interpretar

cada uno de los valores.

El andlisis financiero tiene como proposito satisfacer las necesidades de informacién

para aquellas personas que deseen informacion y que esta depende de los estados financieros

como fuente primaria en relacion a las actividades econdmicas de la empresa, proporcionar



informacion util que les permita tomar decisiones a los inversionistas, ayudan con informacion
atil para la prediccion de los procesos de las empresas.

Las razones financieras se dividen en cinco categorias basicas por su conveniencia:
liquidez, actividad o gestion, mercado, endeudamiento o solvencia, y rentabilidad (Gitman y
Zutter, 2012).

Los ratios de Liquidez indican la capacidad de una empresa para cumplir las
obligaciones a medida que llegan a su vencimiento; las medidas basicas para este indicador son
la liquidez corriente y la prueba &cida. Dentro de estos indices también encontramos el ratio de
prueba defensiva, el ratio de capital de trabajo y ratio de liquidez de la cuenta por cobrar, todos
ellos ayudan a conocer la capacidad que tiene una empresa para hacer frente a sus deudas y
obligaciones a corto plazo.

Mediante los indicadores de Gestion se mide la velocidad con la que una compaiiia
convierte en ventas o efectivo diversas cuentas, como el tiempo que demora en cobrarle a sus
clientes. Este nos indica que, si la cifra de las cuentas por cobrar es superior a las ventas,
significa que la compafiia tiene un porcentaje alto de clientes deudores, es Util para evaluar las
politicas de crédito y cobro. Este grupo de indicadores se puede medir a través de la rotacion
de inventarios, periodo medio de pago de proveedores, rotacion de caja y bancos, rotacion de
activos totales, rotacion de activo fijo, todos estos nos ayudan a detectar la efectividad y la
eficiencia en la gestion de empresa, es decir la manera de como funcionaron las politicas de la
compafiia en relacion a las ventas de contado, ventas totales, los cobros y gestion de inventarios.

Las razones de Mercado, estas relacionan el valor de mercado de una compafiia,
evaluado por el precio de mercado de sus acciones, con ciertos valores contable; ofrecen
informacidn la relacién riesgo y rendimiento segun la percepcion de los inversionistas, por lo
que son utiles en mercados desarrollados con acceso a la informacion completa de las

compaiiias.



Los indicadores de Solvencia miden el grado de participacion de los acreedores para el
financiamiento de una empresa, estableciendo el riesgo de accionistas, administradores y
acreedores en el nivel de endeudamiento (Aguiar et al., 1998); en este sentido cuanto mas deuda
tiene una empresa, existe mas riesgo de no pago de sus pasivos (Gitman y Zutter, 2012). Las
razones de endeudamiento del activo permiten determinar la autonomia financiera mediante la
formula: Pasivo Total + Activo Total.

Por su parte, los indicadores de Rentabilidad permiten analizar las utilidades de una
empresa respecto a un nivel determinado de ventas, activos y patrimonio (Gitman y Zutter,
2012). El margen de utilidad neta o Retorno Sobre Ventas (ROS), muestra el porcentaje de
utilidad de ventas después de la operacion de una empresa luego de deducir los costos, gastos,
intereses e impuestos; es una medida que indica el éxito de la empresa en las ganancias para
las ventas. Los indicadores Rendimiento sobre Activos (ROA) y Rendimientos sobre
Patrimonio (ROE), muestran el desempefio de la administracion para generar ganancias sobre
sus activos y sobre la inversion del patrimonio de los accionistas, respectivamente.

Adicional, con la informacion financiera disponible también se podria obtener un
indicador de la utilidad neta en ventas para la cantidad de trabajadores por cada empresa como
manera de determinar cuando ha aportado a la generacién de utilidad de una empresa cada
trabajador. Finalmente, el indicador de variacion de ingresos interanual de una empresa
también refleja informacién valida para considerar en el analisis financiero de una empresa;
este indicador podria ser comparado con el comportamiento del PIB del Ecuador, toda vez que
segun Yagual et al. (2018) existe una incidencia de 99.2% frente a las Cuentas Nacionales del
BCE.

La OECD en las directrices aplicables en materia de precios de transferencia (2017),
define el principio de plena competencia como el beneficio o resultado que empresas

independientes habrian obtenido en sus relaciones comerciales y este se incorpora en la préactica



nacional a través de la Ley de Régimen Tributario Interno (“LRTI”) y su Reglamento. El Rango
de Plena Competencia como se establece en el Art. 87 del Reglamento a la LRT], es el intervalo
que comprende los valores que se encuentran desde el Primer Cuartil hasta el Tercer Cuartil y
que la Mediana es el valor entre partes independientes.

En resumen, el benchmarking financiero es una herramienta Util para el analisis del
desempefio de una empresa y que debe tomarse como consideracion los principios
razonablemente aceptados y que pueden ser aplicados mediante las restricciones u obligaciones
de cumplimiento de las resoluciones emitidas por el ente de control la SuperCias. y que los
resultados obtenidos mediante la aplicacion del Rango de Plena Competencia pueden reflejar

los resultados aceptables para evaluar el desempefio de una empresa con relacion a la industria.

Materiales y Métodos

El presente articulo académico mediante un enfoque cualitativo y de caracter estadistico
desarrolla un benchmarking financiero del sector de la construccién el periodo 2017-2021
confiable para examinar el comportamiento de la industria y que pueda ser utilizado como
referencia comparativa por los participantes de la industria, mediante el analisis de un grupo
delimitado de las empresas.

El andlisis de esta investigacion se realiz6 a través de explorar la base de datos de la
SuperCias. del sector F correspondientes a la construccién, en donde se escogié aquellas
compafiias que cumplan con el criterio de obligatoriedad de presentar estados financieros
auditados por una empresa externa para su estudio; posteriormente se calcularon los ratios
financieros de Solvencia y Rentabilidad, estableciendo el Rango de Plena Competencia para
obtener los resultados que se presentaran en el analisis.

Posterior, mediante la investigacion descriptiva se logré realizar un analisis del sector

de la construccion en Ecuador durante el periodo comprendido entre el afio 2017 y 2021, en el



cual se analizé desde el ambito financiero comparativo de los resultados del Rango de Plena
Competencia. Asimismo, se justifica en el aspecto practico para comparar la tendencia en la
variacion de ingresos de la industria de la construccién con el PIB nominal del Ecuador.

La muestra para el presente estudio fue escogida mediante un filtro donde se
consideraron todas las compafiias del sector privado de la construccion que se encontraban
obligadas a contar con una auditoria externa segun lo establecio la SuperCias. mediante las
resoluciones emitidas durante el periodo en andlisis y que se encuentran descritas en la tabla 1
de este documento.

Segun la informacién que expone la SuperCias. en el 2017 se clasificaron 6,044
empresas del sector de la construccion, y 936 cumplieron con el criterio de seleccion de la
muestra. A continuacién, en la tabla se detalla la muestra utilizada para cada afio del analisis.

Tabla 2

Seleccién de la Muestra - Empresas

Concepto 2017 2018 2019 2020 2021
Sector Construccion 6,044 6,278 6,705 6,626 6,765
Muestra Seleccionada 936 1,046 1,075 1,008 998

Fuente: Informacion tomada de la SuperCias, elaboracion propia (2023).

Una vez que se defini6 la muestra, se procedi6 a observar a cada uno de los parametros
financieros para aplicar las diversas formulas de ratios: indice de endeudamiento, ROS, ROA,
ROE y Utilidad Neta por Trabajador. Utilizando el cuartil superior 75%, mediana y cuartil
inferior 25% para definir el Rango de Plena Competencia, que permite interpretar el

comportamiento del sector de la construccion privada en los Gltimos afios.



Resultados

En la tabla 3 se presenta la descripcion de la muestra que se utilizo para el presente
estudio, en el cual se realiz6 un analisis desde 2017 al 2021 en el sector privado de la
construccién ecuatoriana; para el presente estudio se considero solo aquellas empresas que
estan obligadas a presentar estados financieros auditados por una empresa externa.

De acuerdo con la muestra seleccionada con base a informacion reportada por la
SuperCias., existe anualmente un aumento del nimero de las empresas clasificadas en el sector
de la construccion, asi como las que cumplen con el criterio para el analisis. En este cuadro se
analiza la tendencia de la muestra, sus activos, ventas y empleados para posteriormente con
toda esa informacion analizar cuatro indicadores financieros.

En el afio 2017 los activos de la muestra de empresas del sector privado de construccién
sumaban los US$6,631MM, con una tendencia positiva hasta el 2019 (US$7,274MM); luego
en 2020, afio que se dio la pandemia del COVID-19, se evidencia una reduccién del monto de
activos equivalente al 2018; para el 2021 se evidencia una recuperacion con un monto de
US$6,910MM, todavia por inferior al 2019.

En relacion al volumen de las ventas de la muestra, para el 2017 las empresas del estudio
generaban ingresos anuales por US$4,278, con una tendencia negativa en ventas hasta el 2020
que registraron US$2,198 evidenciando una contraccion del 50% con relacion al 2017; para el
2021 se refleja una ligera recuperacion del sector de la construccion, pero por debajo de los
ingresos su registrados incluso en 2019.

Por otro lado, el nimero de los empleados de la muestra para el sector en 2017 fueron
alrededor de 55,730 que hasta el 2019 se mantuvo esa tendencia; sin embargo, para el 2020 y
2021 hubo un gran impacto que llegaron a reducir a 28,473 empleados que equivale a una

disminucion de mas de la mitad del total de trabajadores previo a la pandemia del COVID-109.



En este sentido se observa que durante el periodo 2017 a 2021 existe un ligero
crecimiento en los activos de las empresas del sector privado de la construccién, es decir que
las empresas se capitalizaron, pero también se observo un impacto significativo en la reduccién
de empleados.

Tabla 3

Muestra - Compafiias obligadas a presentar informe de auditoria

Concepto 2017 2018 2019 2020 2021
Sector Construccion 6,044 6,278 6,705 6,626 6,765
Muestra Seleccionada 936 1,046 1,075 1,008 998

Activos (en millones) US$6,631 US$6,820 US$7,275 US$6,816 US$6,910
Ventas (en millones) US$4,278 US$3,870 US$2,925 US$2,198 US$2,579

Empleados 55,730 45,401 58,384 32,193 28,473

Fuente: Informacion tomada de la SuperCias, elaboracion propia (2023).

En la tabla 4 se analiz6 la solvencia mediante el indice de endeudamiento, en donde se
observo que se mantienen constantes los limites del Rango de Plena Competencia, es decir, los
cuartiles superior e inferior desde el afio 2017 al 2021 tuvieron una tendencia lineal con un
minimo crecimiento, no asi la mediana que refleja una tendencia positiva lo que evidencia un
aumento del endeudamiento del sector con relacion al total de activos. En este sentido,
podriamos observar gque el incremento no es muy significativo, pero si se tiene en cuenta que
también hubo un crecimiento del total de activos como se describe en la tabla 3, el aumento de
los pasivos fue en mayor proporcion.

Tabla 4

Rango de Plena Competencia - Endeudamiento



Rango 2017 2018 2019 2020 2021

Cuartil Superior 75% 91.6% 91.9% 92.7% 92.6% 93.3%
Mediana 69.2% 70.0% 70.7% 71.6% 73.6%
Cuartil Inferior 25% 47.2% 47.2% 46.8% 47.4% 47.8%

Fuente: Informacion tomada de la SuperCias, elaboracion propia (2023).

El indicador de rentabilidad, ROS, como se observa en la tabla 5, refleja que el cuartil
superior del Rango de Plena Competencia de la muestra mantiene un incremento constante
hasta el 2019, en el 2020 baja a niveles de 2017 y para el 2021 tiene un ligero aumento pero
inferiores a los de 2018; por su parte la mediana del ROS de la muestra mantiene un
comportamiento similar al cuartil superior, aun con resultados positivos pero muy cercanos a
cero lo que refleja la poca rentabilidad neta de las empresas del sector de la construccion. No
obstante, considerando el comportamiento del cuartil inferior de la muestra, se expresa que
gran parte las compafiias privadas obtuvieron resultados negativos netos en sus operaciones
con mayor impacto en 2020 y 2021, esto debido a los factores de la economia que se
presentaron en estos afios de estudios.

Tabla 5

Rango de Plena Competencia - ROS

Rango 2017 2018 2019 2020 2021
Cuartil Superior 75% 3.13% 6.34% 8.86% 3.05% 4.21%
Mediana -0.06% 2.78% 3.58% 0.04% 0.40%
Cuartil Inferior 25% -1.56% 0.78% 1.25% -57.43% -36.94%

Fuente: Informacion tomada de la SuperCias., elaboracion propia (2023).



En la tabla 6 se analiza el ROA que refleja un comportamiento cuartil superior 75% las
empresas del sector de la construccion considerado para el analisis, tiene un comportamiento
similar, no existe variacion marcada; en 2018 y 2019 hay comportamiento incremental del
ROA pero en los afios posteriores vuelve a disminuir. En relacion a la mediana, mantiene una
tendencia similar, pero en menor proporcion con rendimientos sobre activos marginales,
teniendo una reduccion importante en 2020 y 2021. Por otro lado, el cuartil inferior 25%
calculado, nos expresa una tendencia a la baja importante, presentando en los afios 2020 y 2021
valores en negativo, en esta tabla nos describe como la muestra se polarizé con tendencia a la
baja en el ROA.

Tabla 6

Rango de Plena Competencia - ROA

Rango 2017 2018 2019 2020 2021

Cuartil Superior 75% 1.81% 4.29% 4.76% 1.13% 1.59%
Mediana -0.02% 1.24% 1.57% 0.02% 0.06%
Cuartil Inferior 25% -1.08% 0.27% 0.49% -5.68% -4.12%

Fuente: Informacion tomada de la SuperCias., elaboracion propia (2023).

Por su parte, el ROE de la muestra de empresas de la construccion privadas ecuatorianas
expresan en el cuartil superior resultados similares para el 2017 y 2020, mientras que el afio
2018 y 2019 hubo un aumento significativo de rentabilidad sobre patrimonio, y para el 2021
se muestra una tendencia similar al cuartil superior, pero con resultados cercanos a cero en
2020 y 2021. Mientras que el cuartil inferior se puede observar que el afio 2017, 2020 y 2021
tuvo resultados negativos; no asi en 2018 y 2019 que presentaron resultados positivos.

Tabla 7

Rango de Plena Competencia - ROE



Rango 2017 2018 2019 2020 2021

Cuartil Superior 75%  7.31% 20.39% 23.35% 7.00% 12.93%
Mediana -0.08% 6.37% 6.57% 0.15% 0.65%
Cuartil Inferior 25% -3.89% 1.03% 1.55% -18.79% -10.62%

Fuente: Informacion tomada de la SuperCias., elaboracion propia (2023).

La utilidad neta por trabajador calculada para la muestra de compaiiias en la tabla 8, en
el cuartil superior indica que en los afios 2017 a 2019 mantuvo tendencia a valores altos en
dicho periodo, con una reduccion en 2020 obteniendo resultados inferiores a 2017 y para el
2021 refleja valores ligeramente superiores a 2017. Por su parte, la mediana de la muestra
refleja que en 2018 y 2019 la utilidad neta por trabajador fue de US$1,619.97 y US$2,374.73
respectivamente; sin embargo, para 2020 y 2021 por efectos provocados por la pandemia del
COVID-19, la utilidad neta fue de apenas US$39.05 y US$89.71 por cada trabajador de las
empresas de la muestra. Respecto al cuartil inferior, se refleja una caida fue drastica en donde
los afios 2017, 2020 y 2021 presenta valores negativos considerando que el afio de mayor baja
fue el 2020. Con estos resultados se podria comprender el impacto del costo laboral de
mantener a los trabajadores durante un periodo en que los ingresos y resultados cayeron
notablemente.

Tabla 8

Utilidad Neta por Trabajador

Rango 2017 2018 2019 2020 2021

Cuartil Superior 75% $1,991.28 $5595.34 $7,962.77 $ 1500.22 $ 2,440.78
Mediana $ -37.27 $1,619.97 $237473 $ 39.05 $ 89.71

Cuartil Inferior 25%  $-1,177.06 $ 309.55 $ 591.28 $-17,240.50 $-11,163.42

Fuente: Informacion tomada de la SuperCias., elaboracion propia (2023).



El gréafico 1 de variacion interanual expresa que en los afios 2018 a 2020 hubo una
reduccidn en los ingresos por ventas del sector de la construccion, siendo el 2020 el de mayor
reduccién con un -25.9% con relacion a 2019 debido a los efectos de la pandemia de COVID-
19 en la economia ecuatoriana y que afectd al sector de construccion; para el afio 2021 se
evidencia una recuperacion, pero de menor magnitud a la caida reflejada en el afio previo. Por
su parte, el PIB nominal refleja una variacién interanual positiva en el periodo en analisis salvo
el 2020 que si refleja una reduccioén del 8.2% y para el 2021 refleja un crecimiento, pero de
igual manera en menor proporcion a la variacion en 2020.

Gréfico 1

Variacion Interanual
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Fuente: Informacion tomada de la SuperCias. y BCE, elaboracion propia (2023).

En el andlisis se puede observar que el mayor impacto fue en el afio 2020 donde las
empresas del sector de la construccion privada ecuatoriana presentaron valores negativos

debido a factores que influyeron en la economia ecuatoriana como la pandemia del COVID-



19; se observa para 2021 una recuperacion en todos los indicadores, pero por debajo a los

resultados obtenidos en 2019.

Conclusiones

En la presente investigacion cualitativa inductiva de los resultados obtenidos para
elaborar el benchmarking financiero de las empresas del sector de la construccion del periodo
2017 a 2021, se examino los Rangos de Plena Competencia definidos para analizar la solvencia
y rentabilidad de la muestra; se puede destacar que el sector de la construccion privada
ecuatoriana comprometida por el entorno macroeconémico, se vio afectada en el 2020 en todos
los indicadores utilizados para el analisis, con una reduccién importante en sus ingresos por
ventas debido a los efectos economicos del COVID-19 y obteniendo resultados netos cercanos
a cero o negativos en gran parte de la muestra, pero para el afio 2021 empieza a recuperarse en
donde la tendencia presenta variaciones y resultados positivo; también se observa una mayor
dispersion en los Rangos de Plena Competencia hacia los afios 2020 y 2021.

Los indicadores financieros analizados en el articulo cientifico tienen comportamientos
muy similares entre los Rangos de Plena Competencia; sin embargo, se observa en cuanto a la
solvencia una polarizacion de la muestra con tendencia a un incremento de endeudamiento que
se infiere estaria provocado por un aumento de deuda de las empresas seleccionadas; que
durante el periodo en andlisis reflejan un ligero aumento de sus activos pero también de la
mediana del indice de endeudamiento, por lo que se puede atribuir a un financiamiento con
deuda nueva.

Mientras que la rentabilidad del sector reflejo resultados distintos de cero en 2020 y
2021, pero con una tendencia de la muestra hacia los resultados negativos, es decir pérdidas;
asimismo se observa el duro costo laboral de los trabajadores al reducir los niveles de ingresos

de la industria al 50%. Sin embargo, se observa que en 2018 y 2019 a pesar de sufrir una



contraccion en los niveles de ingresos por ventas de la muestra del 10% y 30% respectivamente
frente al 2017, a su vez son los afios en que la mediana de los indicadores de rentabilidad refleja
mejores resultados.

Finalmente, la variacion interanual de los ingresos por ventas del sector de la
construccién para la muestra de compaiiias seleccionadas evidencia una tendencia diferente al
comportamiento del PIB nominal de Ecuador, donde la variacion interanual de los ingresos
evidencia una tendencia positiva, mientras que el PIB nominal refleja una tendencia negativa.
De igual manera se observa que el impacto de la variacion PIB se refleja en una relacion de
tres a uno con la variacion los ingresos por ventas del sector de la construccion privado. En
ambos casos, se refleja una mejoria importante en 2021 pero por debajo a los efectos reflejados
en el afo 2020 cuando el pais atraveso la pandemia del COVID-19.

En términos generales, para el periodo en analisis el sector de la construccion privada
refleja resultados enddgenos al entorno macroeconémico ecuatoriano que se muestran con un
aumento general en los niveles de endeudamiento, una importante caida en ventas y
rentabilidades cercanas a cero, con una recuperacion para el 2021 pero aun por debajo del afio

2018, y con una tendencia esperada para el 2022 de continuar en recuperacion.
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