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RESUMEN EJECUTIVO
La presente investigacion estudio la solvencia financiera de las empresas constructoras
de la provincia de Tungurahua durante el periodo 2019-2023, empleando los modelos
dindmico y estatico. Con el objetivo de evaluar la capacidad de estas empresas de
cumplir con sus obligaciones financieras a corto y largo plazo, identificando patrones,
tendencias y riesgos asociados al desempefio del sector. La investigacion se baso en la
recopilacion y analisis de informacion financiera obtenida de la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros. A través de los modelos dindmico y estatico, se evaluo
el desempefio financiero de 7 empresas constructoras representativas del sector
mediante ratios predictores de solvencia. Entre las principales conclusiones, se
determind que el uso combinado de modelos dindmicos y estaticos mejora la precision
en la identificacion de riesgos financieros, permitiendo a las empresas implementar
estrategias para mitigar posibles crisis. Asimismo, se destacé la necesidad de fortalecer
el manejo financiero y el uso de herramientas predictivas para garantizar la
sostenibilidad y competitividad del sector constructor en escenarios de alta

incertidumbre econdmica.
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ABSTRACT
This research studies the financial solvency of construction companies in the province
of Tungurahua during the period 2019-2023, using dynamic and static models. With
the objective of evaluating the ability of these companies to meet their short and long-
term financial obligations, identifying patterns, trends and risks associated with the
performance of the sector. The investigation was based on the compilation and analysis
of financial information obtained from the Superintendency of Companies, Securities
and Insurance. Through dynamic and static models, the financial performance of 7
construction companies representative of the sector was evaluated using solvency
predictor ratios. Among the main conclusions, it was determined that the combined
use of dynamic and static models improves precision in the identification of financial
risks, allowing companies to implement strategies to mitigate possible crises.
Likewise, the need to strengthen financial management and the use of predictive tools
was highlighted to guarantee the sustainability and competitiveness of the construction

sector in scenarios of high economic uncertainty.
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CAPITULO |
INTRODUCCION

1.1 Descripcion del problema

En el siglo XIX, la construccion avanzé impulsada por los progresos tecnoldgicos de
la Revolucion Industrial. Segun Gémez y Ramos (2021) mencionan que, durante el
Historicismo o Eclecticismo, las ciudades se transformaron en centros productivos,
con una arquitectura impulsada por la ingenieria y nuevos materiales como el hierro

y el cristal, mientras las maquinas a vapor mejoraron la eficiencia en la construccion.

El sector constructor es reconocido por su contribucion significativa al crecimiento
tanto de paises como de regiones, siendo uno de los sectores productivos mas
influyentes en términos de desarrollo econémico (Panchi, 2023).

Segun el articulo realizado por Diaz (2022) el sector constructor es una de las
principales actividades econdémicas a nivel global, destacandose por su alta demanda
de mano de obra y su amplio impacto en la economia. Sin embargo, también es
responsable de un significativo impacto ambiental, contribuyendo con el 23% de la

contaminacion del aire y el 40% de la contaminacion del agua.

Segun el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (2023) proyecta que el mercado
mundial de la construccion experimente un notable crecimiento, aumentando de $ 4.5
billones a $ 15.2 billones en un periodo especifico, con paises como China, India, EE.
UU. e Indonesia contribuyendo significativamente al 58.3% de este crecimiento
anticipado. A pesar del aumento en la inversion privada en el sector inmobiliario, la
construccion ha enfrentado dificultades para crecer, con un desempefio negativo o
estancado en los Gltimos siete afios, agravado por la pandemia de COVID-19, que
provocé una caida del 20% en 2020 y del 6,6% en 2021 (Banco Central del Ecuador,
2022).

Segun el mas reciente informe del BCE (2022), se prevé que el sector de la
construccion crezca un 3,5% en 2023. Tanto la inversion pablica como la privada han
mostrado estabilidad en los Gltimos afios, y se espera que sigan siendo impulsores

clave del crecimiento en este sector.

El sector constructor del Ecuador ha enfrentado una fuerte presién econémica durante

los Gltimos tres afios debido a la falta de liquidez y el estancamiento del crecimiento

1



economico, lo que resalta la necesidad de evaluar la solvencia financiera de las
empresas por su impacto en la economia nacional (Jaramillo, 2018). En este contexto,
el sector de la construccion es clave, debido que en 2022 represento el 6.09% del PIB,
con un Valor Agregado Bruto de $4,317.72 millones, subrayando su relevancia
econdmica (INEC, 2022). A pesar de los desafios, en 2021 se registraron 3,721
empresas dedicadas a la construccion de edificios, generando 69,026 empleos, el 99%

de ellos en MiPymes, lo que refleja su dinamismo (Cajas, 2023).

En 2018, en la provincia de Tungurahua, el sector de la construccion ocupd el quinto
lugar en contribucién al Valor Agregado Bruto (VAB), totalizando $312.930 miles de
dolares, lo que representa el 10,92% del total. Esto ocurrid después de los sectores del
comercio, manufactura, actividades profesionales e inmobiliarias, asi como

transporte, informacién y comunicacién (Espinel & Aguilar, 2019).

1.2 Justificacién

1.2.1 Justificacién tedrica, metodoldgica y practica

El andlisis de la solvencia financiera de las empresas del sector constructor en
Tungurahua es fundamental para comprender la viabilidad econémica de un sector que
enfrenta desafios como la creciente competencia y las fluctuaciones del mercado
(BBVA, 2023). La teoria de la solvencia proporciona un marco esencial para evaluar
la capacidad de las empresas de cumplir con sus obligaciones a largo plazo,
identificando los factores clave que influyen en su estabilidad (Aranda, Ruiz, &
Sanchez, 2007). Al aplicar estos conceptos, se pueden diagnosticar posibles riesgos y

mejorar la toma de decisiones estratégicas.

Para esta investigacion, se utiliza los modelos estatico y dindmico para analizar la
solvencia financiera de las empresas constructoras de la provincia de Tungurahua.
Estos modelos han sido seleccionados por su sélida fundamentacion teérica y su
amplia aplicacién en estudios financieros. Los datos necesarios para realizar este
analisis seran obtenidos de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros
(SUPERCIAS). Desde una perspectiva metodoldgica, estos modelos permiten evaluar
y proyectar la situacién econdmica de las empresas, proporcionando una visién mas

completa de su solvencia y estabilidad financiera (Arango & Herraiz, 2000).



Este estudio proporciona una vision clara de la situacion financiera de las empresas
constructoras de Tungurahua durante el periodo 2019-2023. EI conocer su solvencia,
sera de gran utilidad tanto para los empresarios como para cualquier persona interesada
en evaluar la estabilidad econdmica del sector constructor. La informacién obtenida
contribuira a una toma de decisiones méas informada y estratégica, beneficiando al

sector en general.

1.2.2 Formulacién del problema de investigacion
¢Cual es la situacion actual de la solvencia financiera de las empresas del sector
constructor en la provincia de Tungurahua durante el periodo 2019-2023, utilizando

los modelos estatico y dinamico para su analisis?

1.3 Objetivos
1.3.1 Objetivo general

Evaluar la confiabilidad de los modelos estatico y dindmico para determinar la
solvencia financiera de las empresas del sector constructor de Tungurahua en el
periodo 2019-2023.

1.3.2 Objetivos especificos

e Aplicar el modelo estatico para evaluar la solvencia de las empresas del sector
constructor en Tungurahua, con el fin de determinar su capacidad actual para
cumplir con sus obligaciones financieras a largo plazo.

e Utilizar el modelo dindmico para analizar la situacion financiera de las
empresas del sector constructor en Tungurahua, con el propoésito de analizar su
desempefio financiero a lo largo del periodo evaluado.

e Comparar la aplicacion de los modelos estatico y dindmico para determinar la
precision de cada uno en la evaluacion de la solvencia financiera en el sector
constructor de Tungurahua, con el fin de identificar cual de los dos modelos es

mas efectivo.



CAPITULOII
MARCO TEORICO

2.1 Revisién de literatura
2.1.1 Antecedentes investigativos
2.1.1.1 Solvencia financiera en el sector constructor

La solvencia financiera se define como la capacidad que tiene una empresa o entidad
para cumplir con sus obligaciones financieras a largo plazo. Una empresa es solvente
cuando sus activos son suficientes para cubrir sus pasivos, tanto presentes como

futuros (Instituto Panamericano de Alta Direccion de Empresas, 2024).

El analisis de los indicadores financieros es crucial para comprender la situacion
financiera de una empresa, ya que proporciona una base solida para realizar un

diagnostico preciso de su estado actual.

Segun Arévalo, Osejo, & Fonseca (2018) la ausencia de este analisis dificultaria
significativamente la toma de decisiones estratégicas, especialmente en momentos de
crisis 0 cuando la empresa enfrenta desafios. De igual manera, Mata (2024) subraya
que los indicadores financieros, al consolidar la informacion de los estados financieros,
permiten evaluar las variaciones en el rendimiento econdmico de la empresa a lo largo
del tiempo, proporcionando informacion clara y concisa, esencial para facilitar el

proceso de toma de decisiones.

Segun una investigacion realizada por Parrales & Ibarra (2020) entre 2012 y 2015, las
empresas constructoras operaron principalmente con recursos propios, afectando la
rotacion de activos y su eficiencia. A pesar de enfrentar periodos largos de pago y una
lenta rotacion de inventarios, la mayoria mantuvo una gestién estable. Sin embargo, la
recesion de 2014-2015 y las reformas sobre plusvalia y herencias redujeron las ventas
y permisos de construccion, afectando la rentabilidad de algunas empresas. Solo

aquellas con una gestion financiera eficaz lograron resistir estos desafios.



2.1.1.2 Desafios e impactos en la economia del sector constructor

La investigacion realizada por Belalcazar & Trujillo (2016) recoge la relevancia del
sector economico de la construccion dentro de la economia ecuatoriana, especialmente
su fuerte influencia con la coyuntura econdémica actual del pais. El sector de la
construccion es de alta sensibilidad para la economia, al ser intensivo en mano de obra
y atraer inversion extranjera directa. Ademas, es importante resaltar el elevado efecto
encadenamiento que posee hacia los sectores proveedores de insumos, asi como de las

instituciones financieras (Mongrut, 2020).

Debido al encadenamiento productivo del sector de la construccidn, su evolucion esta
fuertemente vinculada al desempefio de la economia nacional, ya que el sector de la

vivienda se considera un motor clave para el crecimiento econémico (Diaz, 2022).

Segun un estudio estadistico BCE (2012) el mayor aporte absoluto al componente
economico del sector de la construccion lo representd el PIB de este sector, con un
indicador de crecimiento elevado del 1,44 en el afio 2011. Este incremento fue influido
por las acciones estratégicas adoptadas por el gobierno, entre ellas la facilitacion de

creditos hipotecarios.

Segun Falcén & Fuentes (2008) el sector de la construccién presenta varios puntos
fuertes y débiles que influyen en su desarrollo econdémico. Entre los aspectos positivos,
destacan la flexibilidad empresarial y la capacidad de adaptacion a diferentes
productos, un alto nivel de asociacionismo empresarial, una fuerte demanda potencial
de viviendas, y la implementacion de planes publicos de vivienda e infraestructuras.
La capacidad de diversificar productos y colaborar entre empresas, junto con la
creciente demanda y proyectos estatales, impulsaria el crecimiento y la competitividad
en el area de construccién (Panchi, 2023). Sin embargo, también existen desafios
importantes, como la reducida dimension y atomizacion de las empresas constructoras,
la alta dependencia de financiamiento externo, el bajo nivel de cualificacion de la mano
de obra, condiciones tecnoldgicas y organizativas poco competitivas, asi como la

deficiente calidad de los materiales utilizados (Falcon & Fuentes, 2008).



2.1.1.3 Aplicacion del modelo estatico y dinamico para determinar la solvencia
financiera

Segun Pérez (2019) el modelo financiero es una abstraccion a una situacion econémica
y financiera de una empresa u organizacion que sirve como herramienta de gestion y
permite proyectar los resultados futuros de las decisiones que se planean tomar en el
presente. Un modelo financiero es la representacion abstracta de una situacion
problematica real de un ente econdémico, donde se simplifica la parte en conflicto

resaltando las variables a solucionar.

El andlisis estatico de las cuentas se enfoca en establecer un balance de gestion a partir
de los documentos contables, lo que implica aplicar correctivos para evitar
interpretaciones erroneas de la situacion financiera de la empresa, como las incidencias
fiscales que pueden distorsionar la realidad (Rosenbaum, 2013).En contraste, el
analisis dinamico se centra en el seguimiento de los movimientos de las cuentas y
transacciones a lo largo del tiempo, lo que permite capturar mejor las variaciones en
el capital y los flujos financieros, ofreciendo una representacion mas precisa de la
actividad economica de la empresa (Conexion Esan, 2016). Ambos enfoques son
complementarios y proporcionan una visién integral que puede ayudar en la toma de
decisiones estratégicas, pero es crucial reconocer sus diferencias para utilizarlos

adecuadamente en el andlisis financiero.

Segun la investigacion realizada por Gonzalez & Pessoa (2018) la teoria financiera de
la solvencia se fundamenta en el anélisis del estado de flujos de efectivo, lo que permite
una comprension clara de los modelos dinamicos que interactian en un contexto
financiero concatenado. Este enfoque exige un desarrollo equilibrado, donde se
identifican y suceden tres momentos clave en la generacion de tesoreria. Cada uno de
estos momentos es crucial para asegurar un proceso fluido y eficaz de generacién de
recursos, garantizando asi la estabilidad y solvencia del modelo financiero considerado
(Durén, 2017). La interrelacion entre estos elementos subraya la importancia de una

gestion equilibrada para mantener la salud financiera de la organizacion.



2.2 Fundamentos teoricos
2.2.1 Teoria financiera moderna de Robert Merton Legacy

Como sefiala Merton (2024) la teoria financiera moderna surgio6 en la década de 1990
para superar las limitaciones del enfoque tradicional, integrando conceptos de la
economia del comportamiento y otras areas. Esta teoria subraya la relevancia de la
financiacion conductual, reconociendo que los inversores no siempre actlian de manera
racional y suelen verse afectados por emociones y sesgos. Ademas, la teoria financiera
moderna introduce modelos mas avanzados para la valoracion de activos, como el
modelo de tres factores de Fama-French, que incorpora elementos adicionales mas alla

del riesgo de mercado.

La teoria financiera establece los fundamentos conceptuales y los principios esenciales
que respaldan el analisis y la comprension de los indicadores financieros. Estos
principios incluyen conceptos clave como el valor temporal del dinero, la relacion
entre riesgo Yy retorno, la estructura de capital, y el objetivo de maximizar la riqueza
de los accionistas. A partir de estos conceptos, se derivan los indicadores financieros,
tales como las ratios de liquidez, solvencia, rentabilidad y eficiencia, los cuales se
emplean como herramientas especificas para medir y evaluar el rendimiento financiero

de una empresa.

2.2.2 Definiciones
2.2.2.1 Gestioén financiera

La gestion financiera es una funcion dentro de una organizacion que abarca la
planificacion, organizacion, direccion, control, monitoreo y coordinacion de los
recursos financieros, con el proposito de optimizar los beneficios y resultados. Su
principal objetivo es garantizar que la organizacion opere de manera eficiente,
facilitando la toma de decisiones financieras acertadas y creando oportunidades de

inversion para el crecimiento y desarrollo de la empresa (Terrazas, 2009).

2.2.2.2 Importancia de la gestion financiera
Segun Fajardo & Soto (2018) la relevancia de la gestion financiera reside en la

capacidad para identificar los aspectos financieros clave, tales como:



Figura 1
Aspectos financieros

) La planificacion estratégica con base a los andlisis financieros.

) Los indicadores financieros como el punto de equilibrio.

> El tiempo de recuperacion.

) Los prondsticos de ventas y gastos.

) Aspectos econémicos.

Elaborado por: Lopez (2024)
Fuente: (Fajardo & Soto, 2018)

2.2.2.3 Financiamiento

El financiamiento consiste en hacer posible y sostener un proyecto, negocio o
emprendimiento mediante la provision de recursos financieros, ya sea dinero o crédito.
En términos sencillos, financiar implica destinar recursos de capital a una iniciativa
especifica (Raffino, 2020).



Figura 2
Tipos de financiamiento

Segun quien provee el dinero solicitado

+ Financiamiento propio o interno.
« Financiamiento de terceros o externo

Segun el tiempo que dura el financiamiento

«Financiamiento a corto plazo.
«Financiamiento a largo plazo

Elaborado por: Lépez (2024)
Fuente: (Raffino, 2020)

A continuacion, se detalla una figura de las caracteristicas de las fuentes de

financiamiento:

Figura 3
Caracteristicas de las fuentes de financiamiento

4 N\
Es necesario que generen un beneficio para que la
inversion resulte rentable.

Sin participan en la ganancias, esta participacion es
proporcional al capital invertido.

Son esenciales para el correcto funacionamiento de
la organizacion.

Elaborado por: Lopez (2024)
Fuente: (Frederick, 2019)

2.2.2.4 Solvencia
La solvencia de una empresa es uno de los indicadores mas confiables de su capacidad

para operar a corto plazo. Ser solvente implica que la compafiia cuenta con los recursos
necesarios para cubrir sus obligaciones financieras. Mantener una buena solvencia es

crucial para enfrentar crisis o fluctuaciones en el mercado, ya que una empresa con



baja solvencia tiene mayor riesgo de quiebra durante caidas en el consumo o cambios

econdmicos significativos. (Gaytan, 2018).

Figura 4
Tipos de solvencia
4 . — -
*Una empresa tiene solvencia técnica cuando tiene
la capacidad de generar los recursos financieros
Solvencia técnica suficientes para cumplir con sus obligaciones.
-
e ™ : : :
*Una empresa tiene solvencia efectiva cuando
puede cubrir sus deudas mediante la venta de
Solvencia efectiva activos o nuevas fuentes de financiacion, aunque
esto solo garantiza su viabilidad a corto plazo.
\ /

Elaborado por: Ldpez (2024)
Fuente: (Camara Oviedo, 2021)

2.2.2.5 Importancia de la solvencia

La solvencia financiera de una empresa es un indicador clave por varias razones. En
primer lugar, es un factor que tanto inversores como bancos evaluaran al considerar
otorgar financiamiento. En segundo lugar, una empresa que carece de solvencia puede
enfrentar dificultades para mantenerse, debido a la fragilidad de su situacion

econdémica (Camara Oviedo, 2021).

2.2.2.6 Solvencia financiera

La solvencia financiera se refiere a la capacidad de una empresa para cumplir con sus
obligaciones de pago en cualquier momento. Una empresa es méas solvente cuanto
mayor sea su capacidad para mantener los recursos necesarios para cubrir sus costos.
Ademas, contar con soporte suficiente a corto plazo le proporciona estabilidad
(Camara Oviedo, 2021).

10



Figura 5
Beneficios de la solvencia financiera

[Menor costo de las deudas J

«Una empresa que es considerada como solvente podra cubrir sus créditos a tiempo evitando
pago de intereses por motivos de refinanciacion.

[La solvencia permite acceso a fuentes de financiacion ]

+Si la empresa posee un suficiente respaldo economico para poder cubrir deudas, podria
obtener mejor financiamiento.

{Apalancamiento ]

* Tomar deudas de manera estratégica es una efectiva forma de apalancamiento, ya que
facilita inversiones en activos clave para el crecimiento de la empresa.

Elaborado por: Lopez (2024)
Fuente: (Emeritus, 2024)

2.2.2.7 Analisis

Segun el andlisis consiste en la evaluacion detallada de la informacién financiera de
una empresa con el fin de interpretar y comprender su situacion econémica y
financiera. A traves de este proceso, se examinan los estados financieros, como el
balance general, el estado de resultados y el estado de flujo de efectivo, para identificar
tendencias, puntos fuertes y areas de mejora (Teodoro, 2018).

2.2.2.8 Andlisis financiero

El andlisis financiero es la evaluacion que realiza el analista, quien, tras examinar la
situacién de la empresa, sus cambios, representaciones gréaficas, ratios y otros calculos
adicionales, puede emitir un diagnostico sobre la posicién financiera de la empresa y

sus perspectivas futuras (Pessoa, 2016).

A continuacion, mediante una figura se mencionara la estructura del analisis financiero

segun tres ejes:
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Figura 6
Estructura

(" Analisisdela ) (" Andlisisdela )

liquidez Analisis de la rentabilidad

Tiene como solvencia Tiene la finalidad
objetivo evaluar la de medir el
capacidad de la rendimiento tanto
empresa para de los activos de la
cumplir con sus empresa como de

Busca determinar
si la empresa es
capaz de afrontar
sus deudas a

obligaciones los recursos
financieras a corto largo plazo. proporcionados por
\_ plazo. ) S ) \_ los accionistas. )

Elaborado por: Lépez (2024)
Fuente: (Pessoa, 2016).

El anélisis financiero es una herramienta fundamental para la gestion y el anélisis en
cualquier actividad empresarial, ya que evalla las condiciones financieras actuales,
gestiona los recursos financieros disponibles y ayuda a anticipar el futuro de la

empresa (Nava, 2009).

2.2.2.9 Indicadores financieros

Segin Correa, Gbémez, & Londofio (2018) los indicadores financieros son
instrumentos que ayudan a monitorear los estados financieros de una empresa.
Proporcionan una evaluacion precisa de la situacion financiera en tiempo real y
permiten identificar desviaciones potenciales respecto a los objetivos fijados por la
organizacién. Para ser efectivos, estos indicadores deben poseer tres atributos
esenciales:

Figura 7
Caracteristicas

eSer relevantes: es preferible oSer comparables: deben ser
S . tener pocos indicadores de alta comparables  tanto  con
(.jgggn mgge'}tr’"zs;(' rg:arggcérﬁ calidad que sean Utiles para la periodos anteriores como con
formn r?umérica p toma de decisiones, en lugar de otras empresas dentro del
¥ contar con una gran cantidad de mismo sector durante el

indicadores menos efectivos. mismo_periodo.

Elaborador por: Lopez (2024)
Fuente: (Correa, Gdmez, & Londofio, 2018)
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2.2.2.10 Modelo

Un modelo es una representacion formal de un sistema real, disefiada para mejorar su
comprensién, hacer predicciones y facilitar su control. Estos modelos pueden adoptar
diferentes formas, como representaciones fisicas basadas en variables medibles,
modelos analogos que utilizan diagramas de flujo, o0 modelos simbdlicos expresados a
través de simbolos matematicos. En particular, los modelos matematicos o
cuantitativos se definen por un conjunto de simbolos y relaciones I6gico-matematicas
(OSSO, 2005).

2.2.2.11 Modelo dinamico

El modelo dinamico de prediccion de solvencia, en contraste con el estético, incorpora
variables temporales y busca captar como la solvencia de una entidad cambia y
evoluciona con el tiempo. Este modelo considera la evolucion historica de los datos
financieros y operativos de la entidad, permitiendo la inclusién de factores como
fluctuaciones econdémicas, cambios en politicas financieras, ciclos econémicos, y

estrategias empresariales a futuro. (Parrales & Ibarra, 2020).

2.2.2.12 Modelo estéatico

Un modelo estéatico de prediccion de solvencia es aquel que se basa en datos y métricas
financieras recopiladas en un momento especifico, sin considerar cambios futuros o
dinamicos en el comportamiento de la entidad analizada. Este tipo de modelo utiliza
indicadores como los estados financieros, ratios financieros (liquidez, endeudamiento,
rentabilidad, entre otros) y otros datos histéricos que proporcionan una "fotografia" de
la situaciéon financiera de una empresa o individuo en un punto particular del tiempo.
(Pessoa, 2016).

2.2.2.13 Comparacion entre el modelo estatico y modelo dinamico
A continuacion, se presenta una tabla de comparacién entre el modelo dindmico y

estatico:
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Tabla 1
Comparacién modelo dindmico y estatico

Caracteristicas Modelos estatico Modelo dindmico
Datos Fijos en un punto en el tiempo Evolutivos en el tiempo
Complejidad Media Alta
Precision Adecuada en condiciones estables Mayor  precision  en
entornos cambiantes

Elaborado por: Lépez (2024)

2.3 Hipdtesis y/o pregunta de investigacion
(Cual es el nivel de solvencia financiera de las empresas del sector constructor en la

Provincia de Tungurahua segun los modelos dindmico y estatico?
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CAPITULO 111

METODOLOGIA
3.1 Recoleccion de la informacion

3.1.1 Poblacion
Segiin Lopez (2012) la poblacidon en una investigacion se refiere al conjunto de
elementos, como personas, objetos o eventos, que serdn objeto de estudio para obtener
informacion relevante. Este conjunto puede incluir individuos, animales, registros
médicos, muestras de laboratorio, accidentes de transito, entre otros aspectos
importantes.
En el presente estudio, la poblacion de analisis estd conformada por las empresas del
sector constructor localizadas en la provincia de Tungurahua. Estas empresas,
clasificadas bajo el codigo CIU F 410, se dedican especificamente a la construccion
de edificios, sumando un total de 34. Cabe destacar que todas ellas estan formalmente
registradas en la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros.
3.1.2 Muestra
Con la misma linea de pensamiento del autor Lopez (2012) la muestra se define como
una parte o segmento del universo o poblacion de interés en el que se llevara a cabo la
investigacion. Para determinar su tamano, se emplean diversos métodos y técnicas,
como formulas, razonamientos logicos y otros enfoques que seran abordados
posteriormente. Es fundamental que la muestra seleccionada sea representativa del
total de la poblacion.
En esta investigacion, se trabaja con un grupo de 7 empresas constructoras que
cumplen los siguientes criterios:

e Estar en estado activo al momento de realizar el estudio.

e Poseer informacion econdmica y financiera completa correspondiente a los

anos 2019 a 2023.
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En la siguiente tabla se detalla las empresas del sector constructor las cuales seran

utilizadas para esta investigacion:

Tabla 2
Empresas constructoras de la provincia de Tungurahua

No. Empresas

1 BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA.

2 COLECOM CIA. LTDA

3 INGENIERO NICOLAS AZANZA T. 'Y ASOCIADOS
CONSTRUCTORES CIA. LTDA.
4 INMOCLIC CIA. LTDA.

5 TECNOASFALTOS CIA. LTDA.

6 CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO
CIA.LTDA.
7 DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS CIA.LTDA.

Elaborador por: Lopez (2024)

Al ser una poblacion de analisis menor a 100, no es necesario realizar el calculo de la

muestra por lo tanto se trabajara con toda la poblacion.

3.1.3 Fuente secundaria

Este estudio se utiliza informacién proveniente de fuentes secundarias,
especificamente obtenida del sitio web de la Superintendencia de Compaiiias, Valores
y Seguros. Dicha entidad cuenta con una base de datos que incluye informes publicos,
histéricos y actualizados de todas las empresas relevantes para esta investigacion. Para
llevar a cabo el andlisis, establecer correlaciones y aplicar los indicadores
correspondientes, se descargaron los estados financieros y los estados de resultados
integrales correspondientes a los afios seleccionados (2019-2023).

3.1.4 Técnicas de obtencion de informacion

La metodologia adoptada en este estudio corresponde al "anélisis documental", el cual
se basa en una revision exhaustiva de la literatura pertinente y en la contextualizacion
tedrica del problema de investigacion. Esta técnica permite responder preguntas clave,

lo que resulta fundamental para realizar un andlisis integral y preciso. Adicionalmente,
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se aplico la técnica de observacion directa al examinar los datos disponibles en el portal

web de la Superintendencia de Compaiias, Valores y Seguros.

3.1.5 Instrumentos y métodos para recolectar la informacién

En este estudio, se empled como instrumento la ficha de observacion, la cual permite
recopilar datos cuantitativos extraidos de los distintos estados financieros de las
empresas del sector constructor. Estos documentos se obtenienen del portal de la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (SUPERCIAS) y corresponden al
periodo comprendido entre los afios 2019 y 2023.
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Tabla 3

Modelo estatico

R1 R2 R3
x| B | Nombre! Razon RATIO DE SOLVENCIA A CORTO PLAZO RATIO DE ENDEUDAMIENTO RATIO DEL ENDEUDAMIENTO DEL INMOVILIZADO
| haped Social ACTIVO CORRIENTE/ PASIVO CORRIENTE DEUDAS TOTALES/ PATRIMONIO NETO DEUDAS LARGO PLAZO/INMOVILARIO
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2013
1
2
3
4
5
6
7
Elaborado por: Lopez (2024)
Tabla 4
Modelo dinamico
r
51 82 83
GESTION DE LA POLITICA FINANCIERA A LARGO PLAZO
i D X EN r: TON JAPACIDA NANC AC % .
| tga :\oml;;t‘i imﬂ RECURSOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES CAPACIDAD FINANCIERA A CORTO PLAZO v DE LOS RECURSOS PERMANENTES
RESULTADO.A LE.T AMORTIZACION DEL INMOVILIZADO TGORGO Fi@+Di}IGO
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
1
2
3
4
h]
6

Elaborado por: Lopez (2024)
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3.2 Tratamiento de la informacion

Para cumplir con el primer objetivo, se obtuvo los balances de situacion financiera
y los estados de resultados integrales de las empresas del sector constructor de
Tungurahua, disponibles en el portal web de la SUPERCIAS. Posteriormente, se
aplico el modelo estatico, que incluye tres ratios financieros clave para medir la
solvencia a largo plazo. Este modelo ofrecié una vision de la situacion financiera
de las empresas en un momento especifico, lo cual es fundamental para evaluar su
capacidad de cumplir con sus obligaciones a largo plazo. Ademas, permitio
identificar posibles problemas financieros inmediatos y determinar si las empresas

cuentan con una estructura financiera sélida y estable.

A continuacion, se detallan cada una de las variables que se utilizaron en el modelo
estatico:
Modelo Estatico
e RI1: Ratio de solvencia a corto plazo

Razén entre el activo corriente y pasivo corriente

AC

PC
Criterio de cuantificacion de solvencia

R1>1

e R2: Ratio de endeudamiento
Razon entre las deudas totales y el patrimonio neto

DT
PN

Criterio de cuantificacion de solvencia

0<R2<1

¢ R3: Ratio de endeudamiento del inmovilizado
Razon entre las deudas de largo plazo y el inmovilizado

DLP

I
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Criterio de cuantificacion de solvencia

0<R3<0.5

Para cumplir con el segundo objetivo, la informacién econémica se obtuvo de la
Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros (SUPERCIAS),
asegurandonos contar con los balances de situacion financiera y de resultados
integral de los ultimos 5 afios. Una vez recopilada la informacion, se aplico el
modelo dinamico utilizando tres ratios financieros claves. Este modelo permitié no
solo comprender el estado financiero actual de las empresas, sino también analizar
cémo han llegado a esa situacién, observando si su solvencia ha mejorado o
empeorado a lo largo del tiempo. Este analisis fue fundamental para entender el

desempefio financiero y proyectar escenarios futuros de solvencia.

A continuacion, se detallan cada una de las variables que se utilizaron en el modelo
dindmico:

Modelo Dindmico
e S1: Ratio de recursos generados por operaciones

Suma de resultado del ejercicio antes de los impuestos sobre beneficios y de la

amortizacion del inmovilizado
RGO

Criterio de cuantificacion de solvencia

S1>0

e S2: Ratio de la capacidad financiera a corto plazo

Razoén entre la tesoreria generada por las operaciones y los recursos generados por

las operaciones

TGO
RGO

Criterio de cuantificacion de solvencia

S2 > 0.95,siendo RGO > 006S2 < 1.05,siendo RGO <0
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e S3: Ratio de la gestion de la politica financiera a largo plazo y de los

recursos permanentes

F
[(I+ DI) — TGO]

Criterio de cuantificacion de solvencia

S3>1

Para finalizar y dar cumplimiento con el tercer objetivo de esta investigacion se
compararon los resultados obtenidos de los modelos estatico y dinamico para
identificar las diferencias clave en la evaluacion de la solvencia financiera de las
empresas. Esta comparacion fue esencial para validar la precision de las
herramientas de andlisis empleadas. EI modelo estatico, al ofrecer solo una vision
puntual, puede resultar limitado al no reflejar el comportamiento futuro, mientras
que el modelo dinamico permitié detectar tendencias que brindan una mejor
comprension de la estabilidad financiera a largo plazo. Esta comparacion facilito
la eleccion del enfoque mas adecuado para evaluar la solvencia en el sector

constructor.
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3.3 Operacionalizacion de la variable: Solvencia

Tabla 5

Operacionalizacion de la variable: Solvencia

CONCEPTUALIZACION

CATEGORIA

INDICADORES

TECNICA

INSTRUMENTO

La solvencia de una empresa
indica su capacidad para
cubrir obligaciones
financieras, siendo clave para
operar a corto plazo. Una
buena solvencia permite
enfrentar crisis y
fluctuaciones del mercado,
mientras que una baja
solvencia aumenta el riesgo
de quiebra en tiempos de
consumo bajo o cambios
econémicos importantes
(Gaytéan, 2018).

Modelo
Estatico

. . AC
R1 = Ratio de solvencia a corto plazo = e

R2 = Ratio de endeudamiento = %

R3 = Ratio del endeudamiento del inmovilizado = #

Modelo
Dinamico

S1 = Ratio de recursos generados por las operaciones = RGO

TGO

S2 = Ratio de la capacidad financiera a corto plazo = 2o

S3 = Ratio de la gestion de la politica financiera a = o

largo plazo y de los recursos permanentes

[(1+DD)-TGO]

Analisis
Documental

Ficha
de
Observacion

Elaborado por: Lopez (2024)
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CAPITULO IV
RESULTADOS

4.1 Resultados y discusion

La industria de la construccion en Tungurahua desempefia un papel fundamental
en el desarrollo econdémico de la region. No obstante, multiples desafios amenazan
la estabilidad financiera de las empresas constructoras, lo que dificulta su
sostenibilidad y crecimiento. Diversos estudios han sefialado factores criticos que
afectan la solvencia financiera de estas empresas, entre los que destacan:
incertidumbres en los costos de materiales, competencia desleal, demoras en los
pagos de proyectos publicos y privados, y debilidades en la gestion financiera y

operativa.

Es crucial que las empresas constructoras afronten estos desafios con estrategias
efectivas. La implementacion de herramientas para optimizar la gestion financiera,
mejorar la eficiencia en la ejecucion de proyectos, diversificar las fuentes de
ingreso y fortalecer la capacidad administrativa son medidas necesarias para
asegurar su estabilidad financiera y competitividad en un mercado cada vez mas

exigente.

En este contexto, el andlisis de solvencia financiera se convierte en una herramienta
indispensable para evaluar la capacidad de las empresas constructoras de cumplir
con sus obligaciones a corto y largo plazo. Este tipo de analisis permite identificar
riesgos financieros potenciales y adoptar medidas proactivas para mitigar el
impacto de estos factores en la sostenibilidad empresarial. Por ello, es fundamental
que las empresas constructoras en Tungurahua realicen un monitoreo continuo de
sus indicadores financieros, lo que les permitira tomar decisiones estratégicas y

garantizar su permanencia en el futuro.
APLICACION DEL MODELO ESTATICO
VARIABLE R1: Solvencia a corto plazo

Latabla 6, presenta los resultados del analisis del activo corriente y pasivo corriente
para poder obtener el ratio de solvencia a corto plazo de las 7 empresas estudiadas
en esta investigacion del sector constructor de Tungurahua. Poniendo a
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consideracion los siguientes pardmetros para determinar su solvencia, relatividad

o insolvencia.

RELATIVA

Como se puede observar, el analisis del ratio de solvencia a corto plazo en el sector
de la construccion durante el periodo 2019-2023 muestra variaciones significativas
entre las empresas, reflejando diferencias en su capacidad para cubrir obligaciones
inmediatas. Bayas-Freire Construcciones Cia. Ltda. mantiene un nivel alto de
solvencia en todo el periodo, con un méaximo de 17.26 en 2021 y un ligero descenso
en 2023 (13.86), lo que indica una gestion estable de liquidez. Colecom Cia. Ltda.
y Tecnoasfaltos Cia. Ltda. presentan fluctuaciones menores, con valores entre 1.35
y 1.89, manteniendo su solvencia sin cambios drésticos. Ingeniero Nicolas Azanza
T. y Asociados Constructores muestra una caida a 0.00 en 2023, lo que podria
deberse a una disminucion en activos liquidos o0 un aumento en pasivos corrientes.
Inmoclic Cia. Ltda. tiene valores de 0.00 en 2019, 2020 y 2021, lo que sugiere una
falta de liquidez en esos afios, pero mejora en 2022 y 2023 con valores superiores
a 7.00, probablemente por mayor capitalizacion o reduccion de pasivos.
Constructora Pefialoza y Asociados muestra una solvencia insuficiente durante
todo el periodo, con un promedio de 0.21, lo que indica dificultades para cubrir sus
pasivos a corto plazo. Finalmente, De La Cruz Sanchez Construcciones DSCONS
Cia. Ltda. muestra una mejora progresiva, alcanzando 1.35 en 2021 y
manteniéndose sobre 1.00 en los siguientes afios, lo que sugiere una recuperacion
en su capacidad de pago. En general, la variabilidad en los datos puede estar
influenciada por la fluctuacion en ingresos operativos, cambios en la gestion de
activos y pasivos, asi como factores externos como la recuperacion econémica tras

la pandemia.
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Tabla 6
Ratio de solvencia a corto plazo — por empresa

R1

. - RATIO DE SOLVENCIA A CORTO PLAZO PROMEDIO POR
Nombre/ Razén Social
ACTIVO CORRIENTE/ PASIVO CORRIENTE EMPRESA
2019 2020 2021 2022 2023

BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA 8.48 14.79 17.26 16.93 13.86 14.26
COLECOM CIA. LTDA 1.77 1.38 1.55 1.89 1.35 1.59
INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES 156 132 3.06 268 0.00 173
CIA. LTDA.

INMOCLIC CIA. LTDA. 0.00 0.00 0.00 8.87 7.24 3.22
TECNOASFALTOS CIA. LTDA. 1.45 1.35 1.42 1.57 1.14 1.39
CONSTRUCTORA PENALOZA'Y ASOCIADOS CONSPENALO 0.00 0.23 0.12 017 0.55 0.21
CIA.LLTDA.

DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS CIA.LTDA. 0.80 0.93 1.35 0.98 1.05 1.02

Elaborado por: Lépez (2024)

El promedio anual presentado en la tabla la tendencia general de solvencia de las

empresas analizadas a lo largo de cinco afios.

En 2019, la solvencia a corto plazo muestra una gran variabilidad entre las
empresas, con Bayas-Freire Construcciones Cia. Ltda. liderando con 8.48, mientras
que Inmoclic Cia. Ltda. y Constructora Pefialoza presentan insolvencia (0.00), lo
que podria deberse a problemas de liquidez o falta de activos corrientes. En 2020,
se observa un aumento en Bayas-Freire (14.79), lo que indica una mayor capacidad
de pago, mientras que otras empresas como Ingeniero Nicolas Azanza T. y
Asociados 'y Tecnoasfaltos Cia. Ltda. presentan leves disminuciones,
probablemente por mayor endeudamiento a corto plazo. En 2021, Bayas-Freire
sigue en crecimiento (17.26), mientras que empresas como Delacruz Sanchez
Construcciones DSCONS Cia. Ltda. mejoran su solvencia (1.35), sugiriendo mejor
administracion financiera. En 2022, la solvencia de Inmoclic mejora
significativamente (8.87), posiblemente por un aumento en sus activos corrientes
o reduccion de pasivos, mientras que la Constructora Pefialoza se mantiene en
valores criticos (0.17), evidenciando problemas de liquidez persistentes. En 2023,
hay una ligera caida generalizada en varias empresas, como Bayas-Freire (13.86),
lo que podria deberse a mayores obligaciones financieras o0 menor disponibilidad
de activos liquidos, mientras que Colecom y Tecnoasfaltos muestran una
estabilidad relativa. La variabilidad a lo largo de los afios esta influenciada por
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factores como cambios en la gestion financiera, acceso a financiamiento, impacto

de la pandemia y recuperacion econémica.

Tabla 7
Ratio de solvencia a corto plazo - por afio
R1
. . RATIO DE SOLVENCIA A CORTO PLAZO
Nombre/ Raz6n Social
ACTIVO CORRIENTE/ PASIVO CORRIENTE

2019 2020 2021 2022 2023
BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA 8.48 14.79 17.26 16.93 13.86
COLECOM CIA. LTDA 1.77 1.38 1.55 1.89 1.35
INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES 1.56 1.32 3.06 2.68 0.00
CIA. LTDA.
INMOCLIC CIA. LTDA. 0.00 0.00 0.00 8.87 7.24
TECNOASFALTOS CIA. LTDA. 1.45 1.35 1.42 1.57 1.14
CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO 0.00 0.23 0.12 0.17 0.55
CIA.LTDA.
DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS CIA.LTDA. 0.80 0.93 1.35 0.98 1.05

2.01 2.86 3.54 4.73 3.60

PROMEDIO POR ANO

Elaborado por: Lépez (2024)
VARIABLE R2: Endeudamiento

Como se observa en la tabla 8, el andlisis del Ratio de Endeudamiento refleja como
las empresas constructoras de Tungurahua gestionan su nivel de deuda, el cual
varia en funcién de sus estrategias financieras, estructura de capital y las
condiciones del mercado. Considerando la siguiente cuantificacion para comprobar

si es solvente, relativa e insolvente.

0<R2<1

n MODERADO
0=R2=1 ENDEUDAMIENTO
0>R2>1

BAYAS FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA. presenta un endeudamiento
alto, con su mayoria de valores cercanos a 4.5 durante los cinco afios, lo que sugiere
una fuerte dependencia de financiamiento externo para sus operaciones. Esto puede
deberse a inversiones continuas en proyectos de construccion de gran envergadura,
que exigen financiamiento a largo plazo. COLECOM CIA LTDA tiene un bajo
endeudamiento en 2019 (0.87) que aumenta de manera considerable hasta alcanzar
2.03 en 2023. Esta tendencia puede deberse a un incremento en los préstamos para
financiar nuevas oportunidades de negocio o cubrir brechas operativas.,
INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES
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CIA. LTDA. Muestra un endeudamiento alto y creciente, con un promedio de 3.31.
Esto refleja una clara dependencia del financiamiento externo, posiblemente por la
ejecucion de proyectos intensivos en capital. Su variabilidad moderada puede estar
relacionada con fluctuaciones en el volumen de proyectos contratados.,
INMOCLIC CIA. LTDA mantiene un ratio consistentemente bajo (promedio de
0,15), indicando estabilidad financiera y una baja dependencia de la deuda. Esto
podria atribuirse a una politica conservadora en el uso de recursos externos a una
rentabilidad suficiente para financiar sus operaciones con capital propio. En
cambio, TECNOASFALTOS CIA. LTDA. registra un endeudamiento creciente,
con un valor inicial de 2.16 en 2019 y un promedio de 9.23. Este comportamiento
puede estar relacionado con inversiones en tecnologia o infraestructura, lo que

genera una mayor necesidad de financiamiento externo.

CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO CIA. LTDA.
posee un endeudamiento extremadamente alto y sostenido, con un promedio de
22.42, lo que refleja una alta exposicion al riesgo financiero. Este nivel puede ser
consecuencia de grandes inversiones en proyectos ambiciosos, aunque también
podria ser sefial de dificultades para mantener un equilibrio entre deuda y
patrimonio. Para concluir, DE LA CRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DS
CONS CIA. LTDA exhibe una alta variabilidad en el ratio de endeudamiento,
pasando de 4.01 en 2019 a un pico de 26.79 en 2022, con un promedio de 15.70.
Esto podria deberse a financiamientos puntuales para proyectos de gran escala o

problemas para mantener una estructura financiera equilibrada.

Tabla 8

Ratio de endeudamiento — por Empresa

R2

- RATIO DE ENDEUDAMIENTO
Nombre/ Razon Social DEUDAS TOTALES! PATRIVONIO NETO PROMEDIO POR EMPRESA
2019 2020 202 2022 2023
BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA 460 469 339 445 394 421
COLECOM CIA. LTDA 087 155 1.3 087 243 141
INGENIERO NICOLAS AZANZAT. Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES|
CIA. LTDA.

INMOCLIC CIA. LTDA. 0.19 0.19 011 0.12 0.15 0.15
TECNOASFALTOS CIA. LTDA. 2.16 210 2.28 1.68 3132 9.3
ga\l;I'DR:CTORA PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO 00 086 1901 53 858 )
DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS CIA LTDA. 401 2411 161 26.79 21.99 15.70

414 8.06 245 188 0.00 331

Elaborador por: Lépez (2024)
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El anélisis del ratio de endeudamiento de las empresas del sector construccion
revela un nivel de apalancamiento financiero preocupante a lo largo de los afios.
En 2019, el promedio se situé en 2.28, reflejando un endeudamiento
moderadamente alto. Empresas como BAYAS FREIRE CONSTRUCCIONES
CIA. LTDA. (4.60), INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS
CONSTRUCTORES CIA. LTDA (4.14) y DE LA CRUZ SANCHEZ
CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA (4.01) mostraron una fuerte
dependencia del financiamiento externo, lo que indicaba un uso intensivo de deuda
para sostener sus operaciones. En cambio, en el 2020, el indice aumentd
considerablemente a 7.31, impulsado por el crecimiento desmesurado de la deuda
en DE LA CRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA
(24.11), INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS
CONSTRUCTORES CIA. LTDA (8.06) y CONSTRUCTORA PENALOZA Y
ASOCIADOS CONSPENALO CIA. LTDA. (9.86). Este incremento pudo deberse
a la necesidad de financiamiento para nuevos proyectos o0 a una caida en el
patrimonio neto debido a pérdidas operativas. Para el 2021, el endeudamiento
promedio disminuy0 a 4.31, reflejando una leve mejoria. Empresas como
INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES
CIA. LTDA (2.45) y BAYAS FREIRE CONSTRUCCIONES CiA. LTDA. (3.39)
lograron reducir su nivel de deuda, posiblemente mediante amortizacion o un
aumento en su patrimonio neto. Sin embargo, CONSTRUCTORA PENALOZA Y
ASOCIADOS CONSPENALO CIA. LTDA. (19.01) mantuvo un nivel elevado, lo

gue contribuyo a que el promedio aln reflejara un alto endeudamiento.

En 2022, se observé un crecimiento alarmante del ratio, alcanzando un promedio
de 15.76, lo que indica un fuerte deterioro financiero en el sector. Este incremento
fue impulsado por CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS
CONSPENALO CIA. LTDA. (7453), DE LA CRUZ SANCHEZ
CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA (26.79) y BAYAS FREIRE
CONSTRUCCIONES CIA. LTDA. (4.45), lo que sugiere problemas de liquidez,
necesidad de nuevas deudas para cubrir operaciones o una disminucion del
patrimonio neto. Para finalizar, en 2023, el endeudamiento se redujo levemente a

10.65, pero adn se mantiene en niveles criticos. Empresas como
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TECNOASFALTOS CIA. LTDA. (37.32), DE LA CRUZ SANCHEZ
CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA (21.99) y CONSTRUCTORA
PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO CIA. LTDA. (8.68) presentan
valores alarmantes, lo que sugiere dificultades para pagar sus obligaciones

financieras o un financiamiento agresivo que podria comprometer su estabilidad a

largo plazo.
Tabla 9
Ratio de endeudamiento - por afio
R2
_— RATIO DE ENDEUDAMIENTO
Nombre/ Raz6n Social
DEUDAS TOTALES/ PATRIMONIO NETO

2019 2020 2021 2022 2023
BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA, LTDA 460 469 339 445 394
COLECOM CIA. LTDA 087 155 135 087 243
INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES m I~ 245 188 000
CIA. LTDA.
INMOCLIC CIA, LTDA 019 019 041 0.2 015
TECNOASFALTOS CIA, LTDA 216 270 228 168 3.3
CONSTRUCTORA PERALOZA Y ASOCIADOS CONSPERALO o ™ 1001 3 863
CIALTDA
DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS CIALTDA, 401 %1 161 279 2099

228 731 431 15.76 1065

PROMEDIO POR ANO

Elaborado por: Lopez (2024)

VARIABLE R3: Endeudamiento del Inmovilizado

La tabla nimero 8, nos presenta el ratio de endeudamiento del inmovilizado donde
se pudo recolectar datos como deudas a largo plazo y el inmovilizado de las 7
empresas en estudio donde hemos podido obtener el siguiente analisis respecto a
las empresas, tomando a consideracion la siguiente cuantificacion para determinar

si las empesas son solventes, relativas e insolventes.

0<R3<0.5

o MODERADO
0=R3=05 ENDEUDAMIENTO
0>R3>0.5

Se observa una alta variabilidad entre empresas y afios. BAYAS FREIRE
CONSTRUCCIONES CIiA. LTDA. mantiene un alto endeudamiento constante,

con valores entre 4.55 y 5.16, lo que indica que una gran parte de sus activos
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inmovilizados han sido financiados con deuda, INGENIERO NICOLAS AZANZA
T.Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES CIA. LTDA muestra un pico extremo en
2021 (10.91), posiblemente por una alta adquisicion de activos financiados con
deuda, pero cae drasticamente en 2023 (0.00), lo que sugiere amortizacién de deuda
o reduccion de su base de activos fijos.

Empresas como INMOCLIC CIA. LTDA y TECNOASFALTOS CIA. LTDA.
también presentan fluctuaciones significativas, en cambio, INMOCLIC CIA.
LTDA pasé de 2.19 en 2020 a 0.00 en 2023, indicando que liquidé su deuda o
perdié activos inmovilizados, TECNOASFALTOS CIA. LTDA. mostrdé un
minimo de 0.03 en 2021, pero un fuerte aumento a 7.92 en 2023, lo que sugiere
una adquisicion de activos con financiamiento externo reciente. Por otro lado,
COLECOM CIA LTDA y CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS
CONSPENALO CIA. LTDA. han mantenido niveles bajos de endeudamiento a lo
largo de los afios, lo que refleja una politica financiera mas conservadora con menor
dependencia de deuda para financiar activos inmovilizados. Finalmente, DE LA
CRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA. tuvo una
reduccion abrupta en 2020 y 2021 (0.00), pero muestra un leve repunte a 0.97 en
2023, lo que indica que ha vuelto a utilizar financiamiento externo para su

inmovilizado.

Tabla 10
Ratio del endeudamiento del inmovilizado-por empresa

R3

o RATIO DEL ENDEUDAMIENTO DEL INMOVILIZADO
Nombre/ Raz6n Social DEUDAS LARGO PLAZO/INVIOVILIZADO PROMEDIO POR EMPRESA
2019 2020 2021 2022 2023
BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA 4.65 5.16 4.66 455 461 413
COLECOM CIA, LTDA 0.00 0.00 0.3 011 0.18 0.10
INGENIERO NICOLAS AZANZAT. Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES
CIA. LTDA.

INMOCLIC CIA. LTDA. 219 219 15 0.00 0.00 118
TECNOASFALTOS CIA. LTDA. 0.45 0.11 0.03 011 79 1n
E&NE;SKCTORA PENALOZAY ASOCIADOS CONSPENALO 00 06 050 00 008 o7
DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS CIA.LTDA. 324 0.00 0.00 0.08 0.97 0.86

106 11 1091 6.88 0.00 399

Elaborado por: Lopez (2024)

La tabla presentada analiza el desempefio sectorial de las empresas del sector
construccion durante el periodo 2019-2023, permitiendo identificar tendencias y

variaciones en el uso de financiamiento a largo plazo para activos inmovilizados.
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El analisis del endeudamiento del inmovilizado revela fluctuaciones en la
estrategia financiera de las empresas. En 2019, el promedio fue de 1.66, reflejando
una alta dependencia del financiamiento externo, con BAYAS FREIRE
CONSTRUCCIONES CIA. LTDA. (4.65) y DE LA CRUZ SANCHEZ
CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA. (3.24) como las méas endeudadas.
En 2020, el promedio bajé a 1.32, indicando una reduccion en el financiamiento a
largo plazo, aunque BAYAS FREIRE CONSTRUCCIONES CIiA. LTDA.
aumentd6 su deuda a 5.16, mientras DE LA CRUZ SANCHEZ
CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA. elimin6. En 2021, el promedio
subi6 a 2.56, con INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS
CONSTRUCTORES CIA. LTDA alcanza un 10.91, lo que sugiere una gran
inversion en infraestructura. En 2022, el endeudamiento promedio descendio a
1.68, evidenciando una mayor estabilidad financiera, mientras que en 2023 se
ajusté a 1.97, destacando el fuerte incremento de TECNOASFALTOS CIA.
LTDA. (7.92) y la estabilidad de BAYAS FREIRE CONSTRUCCIONES CIA.
LTDA (4.61). En general, las empresas han ajustado sus niveles de endeudamiento

en funcion de sus necesidades de inversion y estrategias de financiamiento.

Tabla 11
Ratio del endeudamiento del inmovilizado-por afio
R3
. RATIO DEL ENDEUDAMIENTO DEL INMOVILIZADO
Nombre/ Razén Social
DEUDAS LARGO PLAZO/INMOVILIZADO

2019 2020 2021 2022 2023
BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA 4.65 5.16 4.66 4.55 4.61
COLECOM CIA. LTDA 0.00 0.00 0.23 0.11 0.18
INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES 106 111 10,01 608 0.00
CIA. LTDA.
INMOCLIC CIA. LTDA. 2.19 2.19 1.52 0.00 0.00
TECNOASFALTOS CIA. LTDA. 0.45 0.11 0.03 0.11 7.92
CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO
CIALTDA. 0.00 0.65 0.60 0.00 0.08
DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS CIA.LTDA. 3.24 0.00 0.00 0.08 0.97

1.66 1.32 2.56 1.68 1.97

PROMEDIO POR ANO

Elaborado por: Lépez (2024)
RESULTADO DEL MODELO ESTATICO

El grafico 1, muestra los resultados del analisis de solvencia financiera de las
empresas del sector constructor de la provincia de Tungurahua, evaluado a través
del Modelo Estético. Segun los datos, el 29% de las empresas se clasifica como
solvente, un 71% se encuentra en una situacion de solvencia relativa, mientras que

el 0% se clasifica como insolvente.
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El sector constructor de Tungurahua muestra un panorama mixto. Aunque una
proporcion importante de empresas es solvente, el predominio de organizaciones
en solvencia relativa resalta la necesidad de mejorar la gestion financiera y reducir

los riesgos asociados con la dependencia de recursos externos o la falta de reservas.

Figura 8
Resultado del modelo estatico

RESULTADO DEL MODELO ESTATICO

% DE EMPRESAY %
2 29%

0 0%
5 71%
TOTAL 7 100%

Elaborado por: Lépez (2024)

APLICACION DEL MODELO DINAMICO
VARIABLE S1: Recursos generados por las operaciones

En la Tabla 9 se presentan los recursos generados por las operaciones, los cuales
reflejan la capacidad de cada empresa para generar efectivo a través de sus
actividades principales. Este indicador es fundamental para evaluar la eficiencia
operativa y la sostenibilidad financiera a largo plazo. El analisis se sustenta en datos

derivados de las actividades operativas de cada empresa.

S1>0
S1=0 RELATIVA
S1<0

El andlisis de los datos revela una alta variabilidad en los recursos generados por
las operaciones de las empresas, lo que puede atribuirse a diversos factores
economicos, financieros y operativos. BAYAS FREIRE CONSTRUCCIONES
CIA. LTDA., muestra un crecimiento constante en sus recursos, indicando una
buena gestion financiera y estabilidad en sus proyectos. COLECOM CIA LTDA.,
presenta los valores mas altos y sostenidos, 1o que sugiere una fuerte inversién en
infraestructura y una cartera de proyectos diversificada. En contraste, INGENIERO
NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES CIA. LTDA

registra cifras negativas a partir de 2020, posiblemente debido a problemas
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financieros, disminucion en la contratacion de proyectos o costos operativos
elevados. INMOCLIC CIA. LTDA., mantiene una tendencia estable con valores
moderados, lo que indica un crecimiento controlado sin grandes fluctuaciones.
TECNOASFALTOS CIA. LTDA., experimenta una caida drastica en 2020, lo que
puede estar relacionado con la pandemia y su impacto en la construccion de
infraestructura vial, aunque muestra recuperacion posterior. CONSTRUCTORA
PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO CIA. LTDA., mantiene cifras
negativas en la mayoria de los afios, reflejando posiblemente problemas de liquidez
o reduccion de proyectos. Finalmente, DE LA CRUZ SANCHEZ
CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA.,, tiene un crecimiento progresivo
con valores bajos, lo que puede sugerir gue es una empresa en expansion, pero aun
con limitaciones en su capacidad operativa. La variabilidad general entre empresas
se debe a factores como la pandemia, fluctuaciones en la inversion publica y
privada, costos de materiales, acceso a financiamiento y eficiencia en la gestion

administrativa.

Tabla 12
Recursos generados por las operaciones-por empresa

S1

RECURSOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES PROMEDIO POR

Nombre/ Razon Social EMPRESA

RESULTADO.A.I.E.l + AMORTIZACION DEL INMOVILIZADO
2019 2020 2021 2022 2023
BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA $ 56,566.87 66,776.17 | $ 93,116.83 | $ 101,297.86 121,495.55 | 87850.66
COLECOM CIA. LTDA $ 258,808.38 261,829.47 | $ 290,799.51 | $ 279,539.20 291,441.66 | 276483.64

INGENIERO NICOLAS AZANZAT. ¥ ASOCIADOS $ 56,470.97 | $-197,799.86 | $-205,553.30 | $ 27,844.33 -63807.57

$ $

$ $

$ $ -
CONSTRUCTORES CIA. LTDA.

INMOCLIC CIA. LTDA. $ 2297405|$ 483939($ 21669.01|$ 21,681.10|$  18,209.41| 17874.59
TECNOASFALTOS CIA. LTDA. $ 35781.10| $-175440.50( $ 31,710.70| $ 30,189.34| $  30,059.72| -9539.93
CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS

CONSPERALO CIA.LTDA. $ 20,339.57 | $ -85748.79| $ -16,168.05| $ -18,685.85( $

DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS CIA.| $ 444.49|$  257343|$ 419327 $ 13301.72[ $

6,606.37 | -18731.35
38,552.03| 11812.99

Elaborado por: Lopez (2024)

A continuacién, se presenta un analisis del promedio por afios a nivel sectorial.
Este cambio refleja una mejora significativa en la generacion de recursos
operativos en relacion con el inmovilizado. En 2019, el promedio por afio es
positivo ($64,483.63), indicando una solvencia general, pero en 2020 se observa
una caida dréstica a -$17,567.24, declarando la insolvencia. Esto puede explicarse
por factores como la pandemia de COVID-19, que afect6 severamente la economia
global, reduciendo proyectos de construccién y aumentando costos operativos. En
2021, el promedio vuelve a ser positivo ($31,395.42), sugiriendo una recuperacion

paulatina, posiblemente debido a la reactivacion econémica y la reanudacion de
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proyectos detenidos. En 2022 y 2023, se mantiene la solvencia con valores de
$65,023.96 y $72,337.82 respectivamente, lo que indica estabilidad y crecimiento
progresivo, probablemente impulsado por una mayor inversion en infraestructura
y la adaptacion de las empresas a nuevas condiciones del mercado. La alta
variabilidad entre empresas se debe a factores individuales como su capacidad de
gestion financiera, cartera de proyectos, acceso a financiamiento y eficiencia

operativa.

Tabla 13
Recursos generados por las operaciones-por afio

S1

; i RECURSOS GENERADOS POR LAS OPERACIONES
Nombre/ Razén Social

RESULTADO.A.LE.l + AMORTIZACION DEL INMOVILIZADO

2019 2020 2021 2022 2023

BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA $ 56,566.87|$ 66,776.17|$ 93,116.83 | $101,297.86| $ 121,495.55
COLECOM CIA. LTDA $ 258,808.38 | $ 261,829.47 | $ 290,799.51 | $279,539.20 | $ 291,441.66
INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS
CONSTRUCTORES CIA. L TDA. $ 56,470.97 | $-197,799.86 | $ -205,553.30 | $ 27,844.33| $
INMOCLIC CIA. LTDA. $ 22,97405|$ 4,83939|$ 21669.01|$ 21681.10|$  18,209.41
TECNOASFALTOS CIA. LTDA. $ 35781.10| $-17544050| $ 31,710.70| $ 30,189.34| $  30,059.72
CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS
CONSPERIALO CIA.LTDA. $ 20,339.57( $ -85748.79| $ -16,168.05| $ -18,685.85 | $ 6,606.37
DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS CIA.| $ 44449|$ 257343|$ 419327 $ 13301.72($  38,552.03

$ 64,483.63[ $ -17,567.24|$ 31,395.42| $ 65,023.96 ($  72,337.82

PROMEDIO POR ANO

Elaborado por: Lépez (2024)

VARIABLE S2: Capacidad Financiera a Corto Plazo

En la Tabla 10 se presenta la capacidad financiera a corto plazo, la cual refleja tanto
la eficiencia operativa como la habilidad de cada empresa para gestionar sus
obligaciones inmediatas. Este indicador es un factor critico para evaluar su
estabilidad y competitividad. El andlisis se basa en datos provenientes de las
actividades de operacién, complementados con informacién detallada en la Tabla
9.

S2 > 0.95, siendo RGO >0
S2 =0.95, siendo RGO =0 RELATIVA
S2 < 0.95, siendo RGO < 0

El andlisis de la capacidad financiera a corto plazo muestra variaciones
significativas entre las empresas. BAYAS FREIRE CONSTRUCCIONES CIA.
LTDA., presenta un comportamiento irregular, pasando de -2.77 en 2019 a 4.01 en

2020, pero con fluctuaciones posteriores hasta alcanzar -0.09 en 2023, lo que indica
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problemas de liquidez y gestion financiera. COLECOM CIA LTDA., mantiene
valores cercanos a cero, reflejando una estabilidad sin excedentes de liquidez, pero
con una situacion fragil que lo mantiene en estado de insolvencia. INGENIERO
NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES CIA. LTDA
muestra valores bajos y fluctuantes, con un promedio de 0.04, lo que evidencia
dificultades en la generacion de recursos operativos para cubrir obligaciones de
corto plazo. INMOCLIC CIA. LTDA. y TECNOASFALTOS CIA. LTDA,,
presentan valores negativos o cercanos a cero, lo que denota una limitada capacidad
para responder a compromisos inmediatos, afectando su solvencia. Por otro lado,
CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO CIA. LTDA.,
muestra un desempefio mas sélido con un promedio de 1.55, manteniéndose
solvente, gracias a un resultado positivo en 2022 (7.71), lo que sugiere una buena
gestion de sus recursos. Finalmente, DE LA CRUZ SANCHEZ
CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA., es laempresa con mayor capacidad
financiera, con un promedio de 7.27, impulsado por un alto resultado en 2019
(30.53), aunque su variabilidad en los afios siguientes sugiere dependencia de
ingresos fluctuantes. En general, la mayoria de las empresas analizadas presentan
dificultades de liquidez, reflejando una dependencia de financiamiento externo o

una gestion ineficiente de recursos a corto plazo.

Tabla 14
Capacidad financiera a corto plazo-por empresa

52

CAPACIDAD FINANCIERA A CORTO PLAZO PROMEDIO POR

Nombre/ Razon Social EMPRESA

TGORGO
2019 2020 2021 2022 2023
BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA .77 401 0.15 0.46 -0.09 035

COLECOM CIA. LTDA 0.00 0.00 044 -036 0.00 0.02
INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS

2 0.2 4
CONSTRUCTORES CIA. LTDA. o b M ho o ou

INMOCLIC CIA. LTDA. 0.4 0.00 -0.38 0.00 0.00 -0.05
TECNOASFALTOS (IA. LTDA. -0.12 0.1 -0.58 0.10 042 -0.06
CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS

24 .
CONSPENALO CIALTDA. 1.57 0.24 175 m 0.00 1.5%
DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS €] 3033 0.00 10.22 433 -0.08 7.27

Elaborado por: Lopez (2024)

La tabla analiza la capacidad financiera a corto plazo en el sector de la construccion
durante el periodo 2019-2023, evaluando la habilidad de las empresas para cubrir

sus obligaciones a corto plazo con los recursos operativos generados. Este analisis
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permite identificar tendencias y variaciones significativas en la liquidez y la gestion

financiera a nivel sectorial.

En 2019, el promedio fue de 4.22, impulsado principalmente por el alto indice de
DE LA CRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA,, (30.53),
mientras que otras empresas presentaron valores negativos 0 cercanos a cero,
indicando dificultades de solvencia. En 2020, el promedio cayo a 0.56, reflejando
una reduccion en la liquidez general, con DE LA CRUZ SANCHEZ
CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA., eliminando su capacidad
financiera y BAYAS FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA., aumentando a
4.01, posiblemente por estrategias de financiamiento o un incremento en ingresos
operativos. En 2021, el promedio aument6 a 1.18, marcando un afio de solvencia
general, destacando DE LA CRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DS CONS
CIA. LTDA,, con 10.22 y BAYAS FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA,,
con 0.15, mientras que otras empresas mantuvieron valores bajos, lo que sugiere
una recuperacion parcial en la generacién de recursos. Sin embargo, en 2022, el
promedio descendio nuevamente a 0.51, indicando un deterioro financiero, con DE
LA CRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. LTDA., registrando
-4.33 y CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO CIA.
LTDA., aumentando su capacidad a 7.71, lo que sugiere estrategias diferenciadas
en la administracion de liquidez. En 2023, el promedio se redujo ain mas a 0.04,
reflejando una crisis de liquidez en la mayoria de las empresas, con valores
cercanos a cero o negativos, lo que indica dificultades para cubrir obligaciones
inmediatas. En general, la volatilidad en la capacidad financiera a corto plazo
sugiere que las empresas enfrentan fluctuaciones en sus ingresos, cambios en la

estructura de financiamiento y variaciones en la gestion de capital de trabajo.
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Tabla 15
Capacidad financiera a corto plazo-por afio

S2
. . CAPACIDAD FINANCIERA A CORTO PLAZO
Nombre/ Razén Social
TGO/RGO
2019 2020 2021 2022 2023

BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA -2.77 4.01 0.15 0.46 -0.09
COLECOM CIA. LTDA 0.00 0.00 0.44 -0.36 0.00
INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS
CONSTRUCTORES CIA. LTDA. 020 -0.20 018 0.00 0.00
INMOCLIC CIA. LTDA. 0.14 0.00 -0.38 0.00 0.00
TECNOASFALTOS CIA. LTDA. -0.12 -0.11 -0.58 0.10 0.42
CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO 157 0.24 AT5 771 0.00
CIA.LTDA.
DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS
CIALTDA. 30.53 0.00 10.22 -4.33 -0.08

PROMEDIO POR ANO 4.22 0.56 1.18 0.51 0.04

Elaborado por: Lépez (2024)

VARIABLE S3: Gestion de la Politica Financiera a Largo Plazo y de los

Recursos Permanentes

A continuacion, en la tabla nimero 11 se presenta el analisis de los datos
relacionados con la gestion de la politica financiera a largo plazo y los recursos
permanentes. En esta se han recopilado datos como los recursos generados por
operaciones, cuyo calculo se realizo en la tabla nimero 9, asi como el valor de las
actividades de inversién y financiamiento. Estos ultimos fueron obtenidos del
Estado de Flujo de Efectivo de las siete empresas estudiadas, permitiendo realizar

el siguiente analisis.

RELATIVA

Primeramente, BAYAS FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA., Mantuvo
valores positivos hasta 2022, pero en 2023 cay0 a -6.84, lo que indica un deterioro
financiero grave, posiblemente, una reduccion de financiamiento a largo plazo o
una fuerte caida en sus ingresos operativos. Del mismo modo, COLECOM CIA
LTDA., Mostré estabilidad entre 2019 y 2022 con valores alrededor de 0.31 a 0.35,
pero en 2023 cayo a -0.13, Probable aumento de pasivos sin un crecimiento
proporcional de recursos propios. También, INGENIERO NICOLAS AZANZA
T., Y ASOCIADOS CONSTRUCTORES CIA. LTDA. Tuvo valores positivos
estables hasta 2022, pero en 2023 registré -0.15, puede estar relacionado con un
sobreendeudamiento o problemas de liquidez a largo plazo.
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INMOCLIC CIA. LTDA., Mostr6 un desempefio constante en 0.00 hasta 2022 y
en 2023 descendio a -0.35, posible falta de reinversion de utilidades o caida en
proyectos a largo plazo. Por otro lado, TECNOASFALTOS CIA. LTDA., lgual
que INMOCLIC CIA. LTDA, mantuvo 0.00 y cay6 a -0.35 en 2023, podria deberse
a problemas de financiamiento o0 proyectos no rentables. Ademas,
CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO CIA. LTDA,,
Tuvo un valor negativo desde 2019 (-0.14) y bajé a -0.35 en 2023, posible falta de
inversion en activos rentables o sobrecarga de deudas. Finalmente, DE LA CRUZ
SANCHEZ CONSTRUCCIONES DS CONS CIA. Se mantuvo estable en 0.00,
pero en 2022 y 2023 cayo0 a -1.79 y -3.86, deterioro acelerado de la estructura

financiera, posiblemente por mala administracion o crisis en el sector.

Tabla 16

Gestion de la politica financiera a largo plazo y de los recursos permanentes-por empresa

S3
GESTION DE LAPOLITICA FINANCIERA A LARGO PLAZO Y DE LOS

Normbre/ Razdn Social RECURSOS PERMANENTES PR(;“&';E{';;”
FI((1+Di)-TGO)
2019 2020 201 02 2023
BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA 093 096 167 005 048 082
COLECOM CIA. LTDA 033 031 004 039 684 128
TNGENIERO NICOLAS AZANZA T, Y ASOCIADOS
CONSTRUCTORES CIA LTDA, 0es 23 g8 076 0% 33
INMOCLIC CIA, LTDA. 000 000 0.00 1% 000 027
TECNOASFALTOS CIA. LTDA. 000 000 000 000 000 000
CONSTRUCTORA PERALOZA Y ASOCIADOS CONPERALO | 0 00 0 031 00
CIALTDA.
DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS
CALTOA 000 000 0.00 000 179 03

Elaborado por: Lépez (2024)

La tabla presenta un analisis de la gestion de la politica financiera a largo plazo y
de los recursos permanentes en el sector de la construccion durante el periodo
2019-2023. Este estudio evalla la capacidad de las empresas para mantener
estabilidad financiera mediante el uso eficiente de recursos permanentes y
financiamiento a largo plazo. El andlisis sectorial permite identificar tendencias y

variaciones anuales en su desemperio financiero.

En 2020, el promedio refleja un valor negativo; sin embargo, en 2021 se observa
un incremento significativo, alcanzando un valor positivo. Este cambio sugiere una

mejora en la gestion financiera de las empresas del sector durante este periodo.
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Muchas de ellas pudieron haber optimizado el uso de recursos permanentes y
reducido pasivos financieros a largo plazo, lo que se refleja en un mejor desempefio

del indicador.

Para 2023, el promedio muestra un retroceso significativo, pasando nuevamente a
un valor negativo. Esto indica problemas en la gestion de recursos permanentes y
un posible aumento en la dependencia del financiamiento externo. Factores como
el incremento en las tasas de interés o el aumento de la deuda podrian haber

afectado la sostenibilidad financiera a largo plazo de las empresas del sector.

Tabla 17
Gestion de la politica financiera a largo plazo y de los recursos permanentes-por afio

S3

GESTION DE LA POLITICA FINANCIERA A LARGO PLAZO Y DE LOS

Nombre/ Razén Social RECURSOS PERMANENTES
F/((1+Di)-TGO)
2019 2020 2021 2022 2023
BAYAS-FREIRE CONSTRUCCIONES CIA. LTDA 0.93 0.96 167 0.05 0.48
COLECOM CIA. LTDA 0.33 031 0.04 0.39 -6.84
INGENIERO NICOLAS AZANZA T. Y ASOCIADOS
CONSTRUCTORES CIA. LTDA. 005 234 088 0.76 000
INMOCLIC CIA. LTDA. 0.00 0.00 0.00 1.35 0.00
TECNOASFALTOS CIA. LTDA. 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
CONSTRUCTORA PENALOZA Y ASOCIADOS CONSPENALO o 000 000 000 031
CIA.LTDA.
DELACRUZ SANCHEZ CONSTRUCCIONES DSCONS
CIALTOA. 0.00 0.00 0.00 0.00 179
017 -0.24 0.37 0.37 112

PROMEDIO POR ARO

Elaborado por: Lopez (2024)

RESULTADO DEL MODELO DINAMICO

El gréfico 2 muestra los resultados del andlisis de solvencia financiera de las
empresas del sector constructor de la provincia de Tungurahua, evaluado mediante
el Modelo Dinamico. Segun los datos, el 100% de las empresas se encuentra
relativa, mientras que no se registran empresas clasificadas como solventes (0%)

ni insolventes (0%).

El sector constructor en Tungurahua muestra un equilibrio financiero fragil, donde
todas las empresas se encuentran en una zona de transicion. Esto indica que, aunque
el sector no enfrenta una crisis severa, tampoco logra consolidarse con un nivel de

solvencia plena.
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Figura 9
Resultado del modelo dindmico

RESULTADO DEL MODELO ESTATICO

# DE EMPRESAS %
1 14%

0 0%
6 86%
TOTAL 7 100%

Elaborado por: Lopez (2024)

Para cumplir con el ultimo objetivo planteado, se realiz6 un analisis comparativo
entre el modelo dindmico y el modelo estatico. El propésito principal de este
analisis fue determinar cuél de estos modelos resulta mas efectivo para medir la
solvencia financiera en el sector constructor de la provincia de Tungurahua. Para
ello, se emplearon datos financieros obtenidos de empresas representativas del

sector.

Con el fin de validar la precisién y eficacia de cada modelo, se utilizo la prueba no
paramétrica U de Mann-Whitney. Esta técnica es especialmente adecuada para
comparar dos grupos independientes y determinar si sus distribuciones son
significativamente diferentes, por tal motivo al haber aplicado los modelos
realizados a las empresas del sector constructor de Tungurahua se pudo identificar
que cada modelo utiliza diferente aplicacion de indicadores por esta razon al no ser

compatibles se utiliza la prueba U de Mann-Whitney.

Como se observa en el grafico 3, los resultados de la prueba U de Mann-Whitney
muestran que existe una diferencia estadisticamente significativa entre los modelos
dindmico y estatico en términos de su capacidad para evaluar la solvencia
financiera en el sector constructor de Tungurahua. Con base en los rangos medios,
se concluye que el modelo estatico presenta valores mas altos que el modelo
dindmico, lo que refleja una mejor percepcion de la solvencia financiera bajo este

enfoque.
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Figura 10
Prueba U de Mann-Whitney

Prueba U de Mann-Whitney para muestras independientes

Grupos

Dinamico Estatico
2.000.000,00 -2.000.000,00
N=21 N=21
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0,00 =

0,00

Q
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Elaborado por: Lopez (2024)

4.2 Verificacion de la pregunta de investigacion

El andlisis de la solvencia financiera de las empresas del sector constructor en la
provincia de Tungurahua requiere un enfoque integral que permita evaluar su
capacidad de cumplir con sus obligaciones a corto y largo plazo, tanto desde un
enfoque dinamico como estatico. Este estudio busca responder a la pregunta
central: ¢Cual es el nivel de solvencia financiera de las empresas del sector

constructor en la provincia de Tungurahua segin los modelos dindmico y estatico?
Para abordar esta problematica, el estudio se desarrollo en varias etapas esenciales:

Primero se realizd una revision exhaustiva de investigaciones previas sobre la
solvencia financiera en el sector de la construccién, a nivel nacional. Este analisis
permitié identificar los principales factores que influyen en la solvencia, como la
naturaleza constante del sector, la dependencia de proyectos a largo plazo, y el

impacto de las condiciones econémicas generales.

Posteriormente se recopilaron datos de las empresas del sector constructor
registradas en la provincia de Tungurahua a través de la informacion publicada por
la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros. Esta informacion incluyé

estados financieros, que proporcionaron una base sélida para el analisis.

Una vez recopilado los datos se pone en préctica el modelo estatico, donde cada
componente refleja aspectos como capital de trabajo, rentabilidad, eficiencia

operativa e independencia financiera. De igual forma el modelo dinamico donde se
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analizaron las tendencias de solvencia a lo largo del tiempo, considerando el
comportamiento constante del sector y factores externos, como cambios en la
inversion publica, tasas de interés y variaciones en los precios de materiales de

construccion.

El nivel de solvencia financiera de las empresas del sector constructor en la
provincia de Tungurahua, segun la aplicacion del modelo estatico se puede decir
que en el sector constructor el 71% de las empresas se encuentran en un estado
relativo mientras que el 29% se encuentra en un grado de solvencia por otro lado
en la aplicacion del modelo dindmico el 100% de las empresas se encuentra en un
grado de relatividad. En términos generales, los resultados reflejan que el sector
constructor de Tungurahua se encuentra predominantemente en un estado
relatividad. Esto sugiere que, aunque algunas empresas logran una posicion
financiera solida segun el modelo estatico, la mayoria enfrenta limitaciones que

afectan su estabilidad financiera a largo plazo.

Esto refleja una posicion intermedia, donde las empresas no son completamente
solventes ni insolventes, pero enfrentan importantes desafios relacionados con la
estabilidad operativa, la liquidez y la capacidad de manejo de recursos a largo
plazo. Este panorama demanda mejoras en la gestion financiera, reduccion de

costos y optimizacion de ingresos para fortalecer la posicién del sector.
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CAPITULOV
CONCLUSIONES

5.1 Conclusiones

El andlisis de solvencia financiera de las empresas del sector constructor en la
provincia de Tungurahua revela un panorama diversificado, caracterizado por la
coexistencia de organizaciones financieramente solidas y otras que enfrentan
desafios considerables. A través del Modelo Estético, se procesa que el 29% de las
empresas estudiadas presentan una condicion de solvencia favorable, mientras que
el 71% se encuentra en una situacion de solvencia relativa. Este hallazgo evidencia
que, aunque ninguna de las empresas analizadas se clasifica como insolvente,
existe una dependencia significativa de recursos externos y una falta de

optimizacion en la gestion de sus recursos financieros y operativos.

La estabilidad econémica del sector constructor en Tungurahua se ve afectada por
multiples factores, tales como variaciones en el costo de los materiales, demoras
en los pagos por parte de clientes y proyectos publicos, y estrategias de
endeudamiento que varian significativamente entre las empresas. Ademas, el
andlisis detallado de los ratios de solvencia, endeudamiento y financiamiento del
inmovilizado destaca que, si bien algunas empresas han demostrado una gestién
eficiente de recursos, otras enfrentan riesgos financieros derivados de su alta

dependencia de la deuda.

Los resultados obtenidos mediante el modelo dinamico reflejan que el 100% de las
empresas evaluadas se encuentran en una posicion de solvencia relativa, lo cual
sugiere un equilibrio financiero fragil, marcado por una constante transicion entre
estabilidad y vulnerabilidad. Aungue ninguna de las empresas alcanzo6 un nivel de
solvencia plena, tampoco se registraron casos de insolvencia total, lo que indica un
panorama mixto que exige atencion inmediata para garantizar su sostenibilidad a

largo plazo.

El modelo dindmico permitié analizar las tendencias de solvencia a lo largo del
periodo 2019-2023, identificando factores como la variabilidad en la generacion
de recursos operativos, las fluctuaciones en la capacidad financiera a corto plazo y
la gestion de los recursos permanentes. Las empresas muestran, en general,

dificultades para mantener consistencia en sus resultados financieros, debido a
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elementos estructurales como costos elevados, baja productividad y dependencia
de proyectos especificos. Por otro lado, el modelo estatico complementé el andlisis
al evaluar componentes clave como capital de trabajo, rentabilidad e independencia
financiera, brindando una vision integral del estado financiero de estas

organizaciones.

El andlisis comparativo entre el modelo dindmico y el modelo estatico, validado
mediante la prueba no paramétrica U de Mann-Whitney, evidencié diferencias
significativas en la percepcion de la solvencia financiera. En particular, el modelo
estatico presento valores mas altos, reflejando una evaluacion mas optimista de la
solvencia financiera. Esto indica que el modelo estatico es méas preciso para
determinar la solvencia financiera, porque, al centrarse en indicadores menos
sensibles a variaciones temporales, ofrece una vision mas estable y consistente del

estado financiero de las empresas.

5.2 Limitaciones de estudio

Durante el desarrollo de la investigacion, se identificaron limitaciones en la
obtencion de datos de las empresas a través de la herramienta proporcionada por la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros. En el sector constructor, se
encuentran registradas un total de 12 empresas; sin embargo, solo 7 de ellas
disponian de la informacion necesaria y completa correspondiente a los afios de

estudio requeridos para la aplicacion de los modelos dindmico y estatico.

Esta situacion evidencio la existencia de brechas en el acceso a datos financieros
detallados, lo que puede dificultar anélisis mas amplios y representativos del sector.
No obstante, se logré mitigar este inconveniente mediante un enfoque selectivo en
las empresas que cumplian con los criterios de inclusién, garantizando asi la

validez y confiabilidad de los resultados obtenidos en la investigacion.

5.3 Futuras tematicas de investigacion

El andlisis de la solvencia financiera de las empresas del sector constructor de la
provincia de Tungurahua ha permitido identificar diversos aspectos relevantes
sobre su situacién econdémica. Sin embargo, el presente estudio deja abiertas varias
oportunidades para futuras investigaciones que podrian complementar y ampliar
los hallazgos obtenidos. Entre las principales lineas de investigacion que se

sugieren se encuentran las siguientes:
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Comparacion entre provincias: Realizar un estudio comparativo de la
solvencia financiera entre empresas del sector constructor en diferentes
provincias del pais.

Impacto de factores macroecondémicos: Explorar cémo variables
macroecondmicas, como la inflacion, las tasas de interés, las politicas
fiscales y los cambios en la inversion publica, afectan la solvencia
financiera de las empresas del sector.

Analisis por tamafio de empresa: Examinar las diferencias en la solvencia
financiera entre empresas pequefias, medianas y grandes dentro del sector
constructor, identificando los retos especificos que enfrenta cada segmento.
Evaluacion de estrategias financieras: Analizar como diferentes
estrategias financieras, como la diversificacion de ingresos, la gestion de
deuda y el acceso a financiamiento, influyen en la capacidad de las

empresas constructoras para mantener una buena solvencia.
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