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RESUMEN

El principal objetivo de esta investigacion es determinar el indicador de
concentracion que permita definir la estructura de mercado del sector “K”
correspondiente a “Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler’ en el
Ecuador durante el periodo 2000-2008; para ello, se examina su importancia y

aporte tanto a nivel nacional como internacional.

Por otra parte, dentro del sector se analizan los principales indicadores financieros
de las empresas que lo integran y mediante un analisis de conglomerados se

conforman agregados homogéneos.

Finalmente, con estos grupos empresariales de caracteristicas similares, se
estima el nivel de competencia del sector, a través de las medidas de
concentracion, permitiendo conocer si se asemeja a un mercado de competencia

perfecta o a un mercado monopolistico.

Palabras clave: Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler; Analisis de
Componentes Principales; Analisis de Conglomerados; Indicadores de

Concentracion Industrial.
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ABSTRACT

The main objective of this research is to determine the concentration indicator that
defines the market structure of the sector "K" that corresponds to "Real estate,
renting and business" in Ecuador during the period 2000-2008; for this, its

importance and contribution, both nationally and internationally is examined.

On the other hand, inside the sector, the main financial indicators of the member
of the companies are analyzed, and through a cluster analysis homogeneous

aggregates are formed.

Finally, using business groups with similar characteristics, the level of competition
in the sector is estimated, through measures of concentration, letting know if it

resembles a perfect competitive market or a monopoly.

Keywords: Real estate, renting and business; Principal Component Analysis;

Cluster Analysis; Industry Concentration Indicators.



CAPITULO |
ASPECTOS GENERALES

1.1 ANTECEDENTES

Un mercado global, que dia a dia se interrelaciona con mayor intensidad gracias
al desarrollo financiero y a los avances tecnoldgicos, genera de manera directa
mayor capacidad de eleccion para los consumidores y fomenta la competencia

empresarial e industrial.

Sin embargo, siguiendo este enfoque capitalista globalizador, en el mediano y
largo plazo solo las empresas mas fuertes, es decir, con mejores posibilidades de
competir, logran mantenerse. Este proceso provoca que las empresas busquen
refugio bajo modalidades de concentracion industrial, tales como fusiones,
adquisiciones o joint ventures'. Como consecuencia de lo anterior, se establecen
mercados con altos niveles de concentracién, dando paso a la formacién de

monopolios y oligopolios.

Un mercado concentrado obstaculiza el desarrollo econémico de una nacién,
pues repercute de manera negativa en la eficiencia empresarial e industrial y
deteriora el bienestar de la poblacién. Cabe destacar, que no siempre una accion
de concentracion genera un decremento del bienestar, por ejemplo cuando dos
empresas de capital y nivel de produccidén pequefio se fusionan, se incrementa la
concentracion de su sector; no obstante, si lo hacen para optimizar su produccion,
ser mas eficientes y competir contra una empresa internacional mas grande,

entonces mejoran los niveles de competencia del pais.

La concentracion industrial incurre de manera transversal en los diferentes

sectores de la economia, en general, cualquier empresa busca explotar los

”2

beneficios vinculados a las “economias de escala™ y a las “sinergias industriales”.

! Joint Venture: Es un pacto o asociacién temporal entre competidores actuales o potenciales, por el cual se
comparte la administracion empresarial persiguiendo objetivos especificos, concretos y limitados.

2 . . ., . . . . .,
Disminucidn del costo unitario a medida del incremento de la produccion.



En esencia, todas las empresas buscan incrementar su competitividad a fin de
adaptarse y mantenerse activas; es entonces cuando surge la necesidad de
establecer una politica preventiva sobre el funcionamiento de la estructura del
mercado®, cuyo principal objetivo sea controlar la formacion de concentraciones
econdmicas de manera técnica y objetiva, fomentando la competencia y el

desarrollo local.

A nivel regional, varios paises han promovido normas legislativas, que facilitan la
libre competencia, considerando las implicaciones tedricas de las imperfecciones
del mercado, en especial las relacionadas con el concepto de monopolio. Chile,
Brasil, Argentina y México han marcado el ejemplo al generar un marco
normativo para sancionar, controlar y prevenir niveles de concentracién que
desestabilicen su economia. En el Ecuador, el articulo 304 numeral 6 de la
Constitucion establece que la politica comercial que lleve adelante el Estado
estara encaminada a evitar las practicas monopdlicas y oligopdlicas, y otras que
afecten el funcionamiento eficiente de los mercados, todo esto como fundamentos
a ser desarrollados, fortalecidos y dinamizados a través del Plan Nacional de

Desarrollo*.

En este sentido, es una tematica coyuntural establecer métodos analiticos
pertinentes que fortalezcan y clarifiquen la nueva estructura legislativa referente a
la competencia y la competitividad en el Ecuador, por ello, es necesario aplicar
estas metodologias en los diversos sectores de la economia, en especial, porque
investigaciones de esta indole son escasas a nivel nacional. Para este proyecto,
se ha elegido al sector economico denominado “K”, de acuerdo al Sistema de
Cuentas Regionales y a su clasificacion CIIU 3.1°, que corresponde a las

“Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler”.

? Estructura de Mercado: Relaciéon que define el numero de competidores, el poder de mercado de los
participantes, y el acceso a nuevos competidores, entre otros aspectos; las mas utilizadas tedricamente son la
Competencia Perfecta y el Monopolio que representan los extremos en cuanto a competencia.

* Constitucién de la Republica del Ecuador, Capitulo cuarto, Seccion séptima, Art. 304, numeral 6. Registro
Oficial del 21 de Octubre de 2008.

5 Clasificacién Industrial Internacional Uniforme (CITU 3.1): Elaborada por la ONU en el afio 2002, contiene
17 secciones donde se describen las principales actividades econdmicas.



1.2 OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION
1.2.1 Objetivo General

Analizar la estructura del mercado en el sector “Actividades inmobiliarias,
empresariales y de alquiler” en el periodo 2000-2008; su evolucién, aporte e
impacto sobre la economia ecuatoriana, aplicando estadisticas y metodologias
concernientes a indices de concentraciéon, a fin de determinar la presencia de

monopolios y oligopolios.
1.2.2 Objetivos Especificos

e Sistematizar los antecedentes y la evolucion del sector “Actividades

inmobiliarias, empresariales y de alquiler” a nivel nacional e internacional.

o Identificar la participacién del mercado del sector “Actividades inmobiliarias,
empresariales y de alquiler’ bajo perfiles financieros y econémicos, a fin de

observar su jerarquia dentro de la economia ecuatoriana.

o Clasificar las empresas del sector “Actividades inmobiliarias, empresariales
y de alquiler’ utilizando técnicas estadisticas como el analisis de

conglomerados que permite establecer grupos homogéneos.

e Calcular el indicador de concentracion 6ptimo que permita generar rangos
para determinar la existencia de monopolios y oligopolios dentro del sector

“Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler”.



1.3 JUSTIFICACION DEL PROYECTO
1.3.1 Justificacion Teorica

Ante la imperante necesidad de explicar y comprender fenbmenos con elevados
niveles de incertidumbre, como los econdmicos, donde el objetivo primordial es
brindar bienestar a la poblacion y donde las decisiones son tomadas por
personas, es fundamental tener las herramientas adecuadas para tomar
decisiones correctas y oportunas; es aqui donde resalta el aporte de la estadistica

sobre las decisiones econdmicas.

Por ejemplo, en la presente investigacién, la importancia de la estadistica
sobresale en el analisis colectivo de los indicadores financieros que reflejan el
desempefo individual de las empresas del sector “Actividades inmobiliarias,
empresariales y de alquiler”; y en el analisis de sus indicadores de concentracion
permitiendo encontrar uno que represente de la manera mas veraz posible la

realidad de competencia dentro de este sector.

Cabe senalar, que las ventajas de las técnicas estadisticas ya han sido utilizadas
al calcular indicadores de concentracion que han contribuido en la formulacién de
la normativa referente a la regulacion de mercados y a la competencia, en varios
paises del mundo tales como México®, Brasil, Argentina’, Espafia, entre muchos

otros®.

Y bien, el Ecuador podria sumarse en este camino que busca transparentar el
comercio, las transacciones y las relaciones de mercado, utilizando estudios

técnicos y objetivos.

® PEREZ, Miranda, “El control de las fusiones y la represién a las prdcticas monopdlicas en el derecho
mexicano”’, 2000.

7 COMISION NACIONAL DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA DE ARGENTINA, “El control previo
de las concentraciones y fusiones y la defensa de la competencia de los mercados”, 2000.

8 BERCOVITZ, A., “El control de las concentraciones de empresas en la Comunidad Europea”, Gaceta
Juridica de la CEE, Numero D-13, pags. 193-255, 1990.



1.3.2 Justificacion Practica

En la Constitucion de la Republica del Ecuador se establece que la politica
comercial que lleve adelante el Estado estard encaminada a evitar las practicas
monopolicas y oligopdlicas, y otras que afecten el funcionamiento eficiente de los

mercados”.

Para definir este precepto constitucional, el gobierno del Economista Rafael
Correa promulg6 el decreto 1614, en marzo de 2009, donde se determinan las
normas de aplicacion de la Decisién 608 de la Comunidad Andina de Naciones
(CAN), que busca sancionar y evitar las infracciones referentes a la competencia

econémica.

El Ecuador acaba de aprobar un nuevo codigo de la produccion’™ que marcara el
marco juridico pertinente en materia de competencia econdémica. Bajo este
contexto el determinar la estructura de mercado de un sector a través de técnicas
estadisticas e indicadores de concentracion sera un aporte fundamental en la

discusion de este nuevo marco regulatorio.

El analisis sobre concentracidén industrial no se puede hacer de manera general,
sino que necesita conocer las caracteristicas especificas de cada sector para
lograr una optima regulacion; entonces, implantar un indicador que este acorde a
la realidad, de una manera técnica, permitira establecer politicas congruentes a
las caracteristicas internas de cada grupo econdmico, afectando lo menos posible

al desenvolvimiento normal del mercado.

Por otra parte, a partir del proceso de dolarizacion, en el pais se ha desarrollado
un crecimiento considerable de las actividades empresariales e inmobiliarias. A
simple vista se puede observar la gran cantidad de proyectos inmobiliarios e
iniciativas de caracter empresarial en las areas urbanas de las principales

ciudades del pais: Quito, Guayaquil y Cuenca.

® Constitucién de la Republica del Ecuador, Capitulo cuarto, Seccion séptima, Art. 304, numeral 6.

% La Asamblea Nacional del Ecuador aprobé el Proyecto de Cédigo Organico de la Produccién, Comercio e
Inversiones el 16 de diciembre de 2010.



Las favorables condiciones macroeconémicas del pais, tales como la
disponibilidad de opciones de crédito, la reduccion de la tasa de interés y la
estabilidad de los precios, han beneficiado directamente al sector inmobiliario y a
la creacion de nuevas empresas. Segun informacion oficial, emitida por el Banco
Central del Ecuador y la Superintendencia de Compaidias, el sector K durante el
2008 tuvo una participacion del 6,85% del total de la produccién nacional y

durante los ultimos 8 afnos mantiene un crecimiento promedio de 5.7%.

Por lo tanto, aunque el nivel de participacion econémico del sector de actividades
inmobiliarias empresariales y de alquiler es relativamente bajo con relacién al
Producto Interno Bruto (PIB), su importancia recae en los grandes beneficios
sociales que se desprenden de sus actividades, al permitir mayor acceso a
vivienda para la poblacién, generar altos niveles de empleo, fomentar la
investigacion y permitir el desarrollo de una cultura de innovacién empresarial.
Estos son motivos suficientes para que este sector se someta a un analisis
especifico sobre su composicion, evolucion y sus perspectivas a mediano y largo

plazo.



1.4 HIPOTESIS DE TRABAJO

1.4.1

Hipétesis General

El sector “Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler” se maneja bajo

una estructura de mercado con alta concentracion, incurriendo en practicas

monopolisticas y oligopolisticas.

1.4.2

Hipétesis Especificas

Tanto a nivel mundial como a nivel nacional, el sector “Actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler” no representa un gran aporte a la
produccion, sin embargo, es una importante fuente de empleo y de

innovacion tecnolbgica y empresarial.

En el Ecuador, el sector “Actividades inmobiliarias, empresariales y de
alquiler”, a lo largo de los ultimos 10 afos, mantiene una tendencia

creciente en su produccién y en la generacion de empleo.

Los indicadores financieros de cada empresa del sector “Actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler” permiten identificar grupos

empresariales homogéneos.

El sector “Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler” mantiene
indicadores de concentracién altos, por lo que la distribucién de la cuota de

mercado entre las empresas que lo conforman no es eficiente.



1.5 MARCO TEORICO

1.5.1 Mercado

El mercado “es aquel conjunto de personas, hogares, empresas y organizaciones
que participan de alguna forma en la compra y venta de bienes y servicios o en la

utilizaciéon de los mismos”"!

. Ademas, se considera mercado al lugar al que
asisten las fuerzas de la oferta y la demanda para realizar transaccion de bienes y

servicios a un determinado precio.

En el mercado existen diversos agentes que influyen entre si, dando lugar a un
proceso dindamico de relaciones; al mismo tiempo, el mercado esta rodeado de
varios factores ambientales que ejercen en mayor o menor grado una

determinada influencia sobre las relaciones y estructuras del mismo.

Se identifican dos tipos de mercados: los de bienes y los de factores. Los
mercados de bienes son aquellos en los que se compran y venden bienes y
servicios; mientras que los mercados de factores, como su nombre lo indica, son
aquellos donde se compran y venden factores de produccién (tierra, trabajo y

capital).
1.5.2 Estructuras de Mercado

Las empresas que buscan maximizar sus ganancias operan bajo distintos
ambientes que determinan el tipo de comportamiento que deberan tener para

cumplir su objetivo.

A dichos ambientes se les denominan estructuras de mercado, y definen, entre
otros aspectos, el numero de competidores en un sector econdmico, el relativo
poder de mercado de los participantes, y la facilidad o dificultad de entrada de

nuevos competidores (Tabla 1).

El grado de competencia existente en un mercado depende no so6lo del numero
de empresas y su tamano, sino también de su comportamiento; de manera

general se pueden mencionar dos: Competencia Perfecta e Imperfecta.

" KREPS, David, “Curso de Teoria Microeconémica”, 1995.



Las estructuras de mercado menos comunes en la realidad econémica, pero muy
utiles tedrica y didacticamente, son la competencia perfecta y el monopolio, que

representan, respectivamente, la situacion ideal y la menos deseable en términos

de eficiencia econémica’® y bienestar social.

TABLA 1
Estructuras de Mercado de Stackelberg

DEMANDA

Un comprador Pocos Compradores Muchos Compradores

OFERTA

Un Vendedor Monopolio Bilateral

Monopolio Parcial Monopolio

Pocos Vendedores Monopsonio Parcial Oligopolio Bilateral Oligopolio

Muchos Vendedores Monopsonio Oligopsonio Competencia Perfecta

Fuente: FRANK, Robert, “Microeconomia y conducta”, 2005.

a. Competencia Perfecta

El mercado Competencia Perfecta se define como el mercado en el que existe un
gran numero de compradores y vendedores de una mercancia, ademas de que
se ofrecen productos similares, igualmente existe libertad absoluta para los
compradores y vendedores y no hay control sobre los precios ni reglamento para
fijarlos. El precio se fija cuando la oferta y la demanda coinciden; este punto se

conoce como precio de equilibrio.

Estas caracteristicas nos permiten concluir que ningun participante tiene la
capacidad de influir en el precio de mercado del bien en cuestiébn; mas bien, cada
productor toma el precio definido por la oferta y la demanda en el mercado. Esto
significa que si una empresa intentara aumentar su precio no venderia nada y
saldria del mercado porque compite con empresas que venden exactamente el
mismo producto y los consumidores saben perfectamente cual es el precio de
mercado del bien, por lo que ninguno le compraria. Por otra parte, seria inutil que
bajara su precio con la finalidad de vender mas, ya que al ser tan pequena
respecto al tamafo de la industria, su mayor produccidén no tendria efecto alguno

sobre la oferta y, por lo tanto, no afectaria el precio de mercado.

12 . . . . , .
u u u
Considerando “eficiencia econdmica” cuando una economia produce lo que la sociedad desea al menor
costo posible.
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b. Competencia Imperfecta

En la medida en que determinado mercado no cumpla con las caracteristicas de
la competencia perfecta, se alejara de ella o bien sera un mercado con mayor o

menor imperfeccion y con mayor o menor competencia.

c. Monopolio

El término monopolista viene del griego mono (uno) y polista (vendedor). Es el
caso extremo de competencia imperfecta, es una industria que produce un bien o
servicio para el cual no existe sustituto y en el que hay un unico proveedor que

controla absolutamente la industria.

d. Competencia Monopolistica

Una industria de competencia monopolistica tiene basicamente las mismas
caracteristicas que una de competencia perfecta, excepto porque las empresas
producen bienes diferenciados; existen muchas empresas participantes vy
ausencia de barreras de entrada. El nombre de esta estructura de mercado
obedece a una similitud con la competencia perfecta y el monopolio al mismo

tiempo.

Cada empresa es pequefa respecto al tamafo de la industria, por lo que la Unica
forma en la que pueden obtener poder de mercado es mediante la diferenciacion
de producto. Cuando una empresa competidora monopolistica logra diferenciar su
producto, el poder de mercado ganado le permite comportarse como el unico
productor (monopolista) de ese bien. Sin embargo, a diferencia del monopolista, el
competidor monopolista se enfrenta a sustitutos cercanos, que no tienen
exactamente las mismas caracteristicas que su producto, pero que, en general,

cumplen la misma funcion para los consumidores.
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e. Oligopolio

El oligopolio es la estructura de mercado mas compleja de estudiar. Es la
organizacién de mercado en la cual hay pocos vendedores de una mercancia. Por

tanto, las acciones de cada vendedor afectaran a los otros vendedores.

Esta presente en industrias caracterizadas por el dominio de unas cuantas
empresas, las cuales pueden producir bienes homogéneos o diferenciados y que
mantienen significativas barreras de entrada. Al estar tan concentrada la industria,
la interdependencia entre las empresas participantes hace poco utiles los intentos

por definir un modelo general para esta estructura de mercado>.

La unica caracteristica inequivoca es que la decision de una empresa depende en
gran medida de las decisiones de las otras empresas que conforman el oligopolio.
Como resultado de esto, los modelos de oligopolio se basan en supuestos que

pueden ser:

e El modelo de Cournot

e El modelo de Edgeworth

e El modelo de Chamberlin

¢ El modelo de la curva de demanda quebrada
e El modelo de cartel centralizado

¢ El modelo de cartel de reparticion de mercado.

e El modelo de liderazgo de precios.

Estos modelos se basan en hipétesis abstractas, de caracter psicologico, cada
vez mas complejas. Seguin Stackelberg™, las diversas hipotesis pueden dar lugar

a un numero de casos tan grande como para desconcertar.

1 : « . » : . . ..
* En su libro “Bussiness Cycles” publicado en 1939, Schumpeter afirma que el oligopolio se subdivide en
muchos casos, algunos de los cuales estan determinados, otros no lo estan. Y para superar este inconveniente
se recomienda el analisis de “caso por caso”.

' Heinrich Freiherr Von Stackelberg, Doctor en Ciencias del Estado y Profesor de Ciencias Econdomicas en
la Universidad de Rhenana de Federico Guillermo, en Bonn am Rhein, fue un economista aleman que
contribuyé a la teoria de juegos y a la organizacion industrial, y que es conocido por el modelo de
competencia que lleva su nombre.
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f. Monopsonio

Esta estructura implica un analisis del poder del mercado, no desde el punto de

vista de los productores, sino desde el de los compradores.

El monopsonio aparece cuando en un mercado existe un unico comprador. Al ser
unico, tiene un control especial sobre el precio de los productos, pues los
productores tienen que adaptarse de alguna forma a las exigencias del comprador
en materia de precio y cantidad. De esta forma, le permite al comprador obtener
los productos a un precio menor al que tendria que comprarlo si estuviera en un

mercado competitivo.

En lo que respecta al analisis del poder del mercado referido al consumidor, se
puede mencionar el oligopsonio, que presenta la situacion de un mercado con un
numero pequefo de consumidores en los cuales se deposita el control y el poder

sobre los precios y las cantidades de un producto.

Por lo tanto, los beneficios se concentrarian en los consumidores, pero no en los
productores, los cuales ven empeorar su situacion al no recibir un precio

razonable por los productos que elaboran.
1.5.3 Competencia y Competitividad

Es importante diferenciar entre el concepto de competencia y competitividad, la
primera hace referencia a la libertad de participar y diferenciarse por cualidades o
habilidades, mientras que la competitividad se refiere a la habilidad de

mantenerse en competencia renovando y manteniendo superioridades propias.

La competitividad se define como la capacidad que tiene una organizacion,
publica o privada, de lograr y mantener ventajas que le permitan consolidar y
mejorar su posicion en el entorno socioecondmico en el que se desenvuelve.
Estas ventajas estan definidas por sus recursos y su habilidad para obtener

rendimientos mayores a los de sus competidores.

En cambio, "la competencia es algo inequivocamente bueno en el mundo ideal de

los economistas. Se supone que en este mundo opera un gran numero de
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participantes en todos los mercados, que no hay bienes publicos, ni
externalidades, ni asimetrias en la informacién, ni monopolios naturales, que los
mercados son perfectos, que los agentes econdmicos se comportan de forma
enteramente racional, que existe un sistema judicial benevolente para exigir el
cumplimiento de los contratos y que un Estado benevolente se encarga de

transferir recursos para alcanzar la redistribuciéon que se cree conveniente"'”.

1.5.4 Concentracion Industrial

El proceso de concentracion industrial consiste en la reduccién progresiva del
numero de empresas que proveen la mayor proporcién de los bienes industriales
que se ofrecen en el mercado, tanto a nivel global como a nivel de cada rama o

sub-rama de industria en particular®.

Sin embargo, es importante notar que existen situaciones en las que aunque el
numero de competidores de un determinado sector industrial disminuya
drasticamente, en un periodo de tiempo, no necesariamente las empresas
restantes tendran condiciones para llegar a acuerdos de precios de mercado,
siempre que sus productos sean facilmente sustituibles; por otra parte, un
mercado puede ser poco concentrado y caer en condiciones oligopdlicas o

monopolicas, silos productos de la industria son diferenciados.

Ademas, no siempre las condiciones monopdlicas garantizan la supremacia de
una empresa, pueden existir decisiones de politica econdémica, como control de
precios o apertura comercial, que anulen las ventajas que se desprenden del

monopolio.

Este concepto esta ligado a la presencia de distorsiones de mercado, tales como

monopolios u oligopolios, y de su analisis se generan diversas opiniones.

En algunos casos se asevera que la “concentracién” permite un desarrollo rapido
y con mayores economias de escala; mientras que, en otros se asegura que este

proceso desemboca en costos elevados por la falta de competencia.

S SINGH, A., DHUMALE, R., “Competition Policy, Development and Developing Countries”, 1999.

8 SYLOS, Paolo, “El Proceso de Concentracion Industrial y las Formas de Mercado”, 2001.
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Al respecto, existen dos teorias predominantes:

e Teoria Marxista (macrosocial).

e Teoria Liberal (microecondémica).

a. Teoria Marxista

Esta teoria intenta comprender la realidad desde una visidén estructural e historica.
Marx determina tres condiciones previas al despegue de una economia

capitalista’”:

La pequefa produccidon mercantil, o cooperacion simple: donde prevalece el

trabajo manual y no existe la division del trabajo™®.

La manufactura: se incrementa la productividad por la division del trabajo, todavia

se basa en el trabajo manual.

El maquinismo y la gran industria: el capitalismo entra en su etapa madura, se
cambia el trabajo manual por la maquina y se experimenta un crecimiento

permanente de la productividad y el tamafio de las empresas.

Bajo este contexto, Marx considera que la concentracion de los medios de
produccion parte desde la etapa de manufactura y tendra su mayor intensidad

durante la gran industria.

Por lo tanto, mientras continue el desarrollo incipiente de las fuerzas productivas,
se dara de manera simultanea la concentracion de los medios de produccién y la
expansiéon del numero de empresas; pero, en un determinado punto esta
tendencia se revertira y los principales centros de concentracion y de acumulacién
se fusionaran de manera centralizada, por consiguiente se desarrollara una etapa
netamente monopolistica; pasando por diversas etapas de concentracion como el

oligopolio.

" MARX, Karl, “El Capital”, 1889.

1 . e, . . . ., ..
¥ Considerando a la division del trabajo como la diferenciacién de las actividades de los obreros en el
proceso productivo.
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b. Teoria Liberal

Este criterio parte de un esquema abstracto formal, que se desprende de un
modelo ideal de competencia perfecta y considera el aparecimiento del monopolio

como una anomalia.

El comportamiento de las empresas depende directamente de la estructura de
mercado en la que se desenvuelven, ya sea monopolio, competencia perfecta,
oligopolio etc. Cuando existe un grupo reducido de empresas, no se logra una
asignacion 6ptima de recursos, es decir, se mantiene una pérdida constante del

bienestar.

Desde un punto de vista microecondmico, una empresa monopolica, debido al
poder que ejerce sobre el mercado'®, puede funcionar a niveles de produccién
mas bajos que los de su capacidad instalada sin que sus ingresos se vean

afectados y no tendra incentivos para incrementar su productividad.

De la misma forma, una estructura macroeconémica altamente concentrada y con
presencia de situaciones de monopolio y oligopolio, presenta distorsiones que
afectan a su respectivo sector industrial y paralelamente a la economia real. Mas
precisamente, afecta de manera directa al nivel de precios, a la eficiencia de la
capacidad industrial instalada, a la capacidad de absorcion de la fuerza de trabajo

y a la distribucion del ingreso.

En este punto, el Estado para evitar el poder de mercado por parte de las

empresas puede recurrir a:

e Politica de competencia: prohibicién de monopolios, TDC%, autorizacion de
fusiones, etc.

e Politica industrial: apoyo a empresas mediante subsidios, incentivos a la
investigacion, control de entrada, etc.

e Control de la propiedad y la regulacion de empresas privadas

' Se manifiesta por la influencia que tienen las empresas en determinar el precio de equilibrio.

* Tribunal de Defensa de la Competencia
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c. Estimulos para el proceso de Concentracion

La busqueda de una “economia de escala”, que tiene como restriccién el tamafo
de la empresa, hace que ésta optimice sus recursos aun con el riesgo de caer en

situaciones monopolicas o de oligopolio.

Una economia de escala se logra tras superar una determinada barrera de
tamafio que depende de las caracteristicas propias del producto y de su sector

industrial.

De este hecho particular, se derivan varios estimulos que promueven el deseo de

concentracion entre los que se pueden mencionar®':

e Una empresa de gran tamaio presenta mejores condiciones para
desarrollar politicas de investigacion de nuevos procesos y métodos que

conlleven a un incremento de la productividad.

e La empresa sera mas adaptable a diversas combinaciones de factores de
produccion, logrando asi tener una mayor capacidad de reaccion frente a

variaciones del mercado y shocks externos.

e Menores costos gracias a su mayor poder de negociacién frente a los

proveedores (insumos, capital, etc.).

e Abastecer los mercados tanto externos como internos, estimulan el

crecimiento de los volumenes de produccion.

e Una empresa grande puede valerse de “barreras de entrada” para evitar

que nuevos competidores se incorporen en su mercado.

2 UTTON, M., “La concentracién industrial”, Madrid, 1975.
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d. Medidas de Concentracion Industrial

Ante la necesidad de estimar, de forma cuantitativa, el nivel de competencia y
poder de mercado en un determinado sector de la economia, es necesario contar

con indicadores que reflejen su estructura de manera veraz y efectiva.

Para ello, un indicador de concentracion debe recoger informacion referente al

numero de empresas y al grado de desigualdad existente entre ellas.

La variable para medir la desigualdad no se encuentra estandarizada pero, por lo
general, para este fin se sugieren variables como el ingreso operacional®?, el

empleo, el capital o el activo.
Las principales caracteristicas que presentan estos indices son?;

e La concentracibn en un sector industrial debe ser independiente del

tamano total del mismo.

e No debe depender de la dimensidén absoluta de las empresas, sino de su

tamano relativo.

e La medida de concentracion debe variar por un cambio en cualquier
participacion, si aumenta la participacion de una empresa grande esta

variacion debe ser a expensas de una pequena.
e La entrada de nuevas empresas debe reducir la concentracion.
e Lafusién de empresas debe aumentar la concentracion.

e Cuanto menor sea la participacion de una nueva empresa, menor sera su

efecto sobre el grado de concentracion.

e Si las mayores empresas crecen la concentracion aumenta y si las

pequefas son las que crecen la concentracion tiende a disminuir.

22 Variable utilizada en esta investigacion.

2 ERASO, Luisa, GARCIA, Carmen, “Concentracion industrial y medidas de informacion”, 1990.



18

Los indicadores mas utilizados para medir la concentracién son los denominados
indices, que pretenden mostrar la estructura de las cuotas de mercado de las

empresas que participan en él. Los mas importantes son®*;

El indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) es un indicador de estructura de
mercado, dado que tiene en cuenta tanto el numero de competidores como su
participacion relativa en el mismo; es usado al evaluar situaciones monopdlicas,
compras y fusiones de empresas, oscila entre cero y uno, siendo menos

concentrado mientras mas se acerque a cero; se define como la suma al

Xj

cuadrado de la participacion porcentual de la i-€sima empresa (;) en la industria:

N 2
IHH = E (&100)

_ X

i=1

El indice de Herfindahl-Hirschman Normalizado (IHN) es una version
modificada de su antecesor, tiene como fin estandarizar y acotar los valores que

puede tomar el IHH, mantiene su misma interpretacion y su formula es:

IHH—l
__n
1

n

Donde n es el numero de empresas del sector.

IHN =

El indice de Entropia®® de Theil (E) mide el grado de desorden o de
incertidumbre existente en un mercado; cuando hay una sola empresa, el grado
de desorden es minimo y entonces E = 0, mientras que cuando todas las
empresas son iguales, la entropia es maxima E = In (N). Es importante sefalar
que el indice de Entropia es una medida inversa de la concentracion (los menores
valores corresponden a mercados mas concentrados).

1

Férmula Fisica de entropia: E=—YN (p)In(p;)) - E=3XN, (%) In (X—>

el §
X

24 GUTIERREZ, Javier, ZAMUDIO, Nancy, “Medidas de Concentracion y Competencia”, 2008.

2 . . v . , . . .
* En las ciencias fisicas el concepto de entropia se refiere al grado de desorden que tiene un sistema fisico.
Haciendo la analogia para el analisis de un mercado, el Indice de entropia muestra el grado de imperfeccion o
concentracion en el mismo.
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1.5.5 Sistema de Cuentas Nacionales y Regionales

El Sistema de Cuentas Nacionales “es un conjunto coherente sistematico e
integrado de cuentas macroecondmicas, balances y tablas basados en conceptos,
definiciones, clasificaciones y reglas contables aceptadas internacionalmente que
constituyen un registro completo y pormenorizado de las complejas actividades
que tienen lugar dentro de una economia y de la interaccion entre los diferentes

agentes econémicos”.

En este sentido, dentro de la economia descriptiva®’, es fundamental para la
region, establecer un sistema unificado de indicadores comparables que permitan

determinar con mayor precisién la realidad econdmica regional.

Ademas, este sistema permite cuantificar de forma practica los acontecimientos
econdmicos, proporcionando una vasta fuente de informacidn permanente,

facilitando asi, la consulta, la comparacién y la investigacion.

De esta manera, se logra brindar aportes significativos para la explicacion de la
estructura y funcionamiento global del sistema econdmico regional, se facilita su
analisis, se logra establecer las fortalezas y debilidades de la regién de una
manera mas técnica y acertada; permite disefiar programas y proyectos de
inversion y desarrollo en funcion de medidas de politica econdmica adecuadas,
pertinentes y oportunas; y finalmente posibilita el analisis de la incidencia de la

politica macroeconémica nacional e internacional.

Para dichos efectos, se tiene la Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de
Actividades Economicas (CllIU) que consiste en una combinacion personalizada
de actividades descritas en una tabla nominal de unidades estadisticas.

% 1 AVEGLIA, Fernando, “Contribuciones para la Formulacion de un Sistema de Cuentas Regionales”,
2002.

" Economia Descriptiva es empirica o estadistica, se considera como la division responsable del
reconocimiento de los hechos y del comportamiento de los agentes econémicos se apoya en la informacion
estadistica para comprenderlos y describirlos.
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1.5.6 Clasificacion Industrial Internacional Uniforme (CIIU)

‘La Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de todas las actividades
econdmicas (CIlIU) constituye una estructura de clasificacion coherente y
consistente de las actividades econdmicas basada en un conjunto de conceptos,

definiciones, principios y normas de clasificacion”?®.

Tanto a nivel nacional como internacional, la CIIU es utilizada como base para
clasificar datos, segun el tipo de actividad econdmica, en las estadisticas
referentes a la produccion o el ingreso nacional, el empleo, la poblaciéon y otras

estadisticas econdmicas.

La version original de esta clasificacion (ClIU1) fue realizada por la Comision de
Estadistica con el asesoramiento y la ayuda de los Gobiernos Miembros de la
Organizacion de las Naciones Unidas (ONU) y fue aprobada por el Consejo
Econdmico y Social de la ONU en el afio de 1948. A partir de ese afo, la CllU ha
sido sometida a continuas revisiones (1956, 1965 y 19792°) sobre la definicion de
sus categorias y sus principios basicos debido a los cambios frecuentes de la
organizacién de las actividades econdmicas que de manera permanente muestran
los aspectos que se deben ampliar, aclarar o mejorar dentro de la clasificacién.
La primera revision de la CllIU fue publicada en 1958, la segunda en 1968, la
tercera revision en 1990, en el afio 2002 se realiza la revision 3.1; y finalmente, en

el aino 2009 se publica la cuarta revision.

El analisis descrito en este documento se enfoca en el periodo 2000-2008 por lo
que se ajusta a la clasificacion CIIU 3.1, que esta dividida en 17 secciones donde
se describen las principales actividades econdmicas utilizando un coédigo

alfabético, tal como se detalla a continuacion en la Tabla 2:

% ORGANIZACION DE NACIONES UNIDAS (ONU), Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales,
Division de Estadistica, “Clasificacidon Industrial Internacional Uniforme de todas las actividades econémicas
(CIIU). Revision 47, 20009.

¥ ORGANIZACION DE NACIONES UNIDAS (ONU), Departamento de Asuntos Econémicos y Sociales,
Division de Estadistica, “Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de todas las actividades
economicas”, Informes estadisticos, Serie M, No. 4, Rev.3.1, 2002.
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Secciones CIIU 3.1.
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Seccion A | Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura.

Seccion B | Pesca.

Seccion C | Explotacion de Minas y Canteras.

Secciéon D | Industria Manufacturera.

Seccién E | Suministro de electricidad, gas y agua.

Seccion F | Construccion.

Seccion G | Comercio y reparaciones.

Seccion H | Hoteles y restaurantes.

Seccion | | Transporte, almacenamiento y comunicaciones.
Seccion J | Intermediacioén financiera.

Seccion K | Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler.
Seccion L | Administracion Publica, Defensa y Seguridad social obligatoria.
Secciéon M | Ensefanza.

Seccion N | Salud.

Seccion O | Otras actividades de servicios.

Secciéon P | Hogares privados con servicio doméstico.

Seccion Q | Organizaciones y 6rganos Extraterritoriales

Fuente: Organizacion de Naciones Unidas (ONU), Departamento de Asuntos Econdémicos y Sociales.

Esta clasificacion desagrega la economia a los niveles mas detallados de
industrias, asi como a los niveles mas agregados de divisiones y secciones®,

permitiendo examinar industrias concretas o analizar la economia en su conjunto.

De las secciones principales, se desprenden de forma jerarquica divisiones y sub-
divisiones que amplian el nivel de clasificacion desde un nivel de (2) dos digitos

hasta (4) cuatro digitos®'.

3 Contiene 17 secciones, 62 divisiones, 161 grupos y 297 clases.

3 Debido a la extensa clasificacion, a manera de ejemplo, y como parte principal del analisis de este
documento, en el Anexo 1 se describe en su totalidad la clasificacion del sector “K”.
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1.5.7 Sector K “Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler”

Este agregado econdmico esta compuesto, como su nombre lo indica, por las
actividades empresariales e incluye a las actividades inmobiliarias y el alquiler de

maquinaria y vehiculos.

Dentro de las actividades inmobiliarias y las de alquiler se considera a la
intermediacion en la compra-venta y alquiler de bienes inmuebles, y a la
administracion de consorcios. El arrendamiento de inmuebles es un servicio de
tipo mercancia, por lo que también esta incluido dentro de los limites de la
produccion y considera a los inmuebles que se destinan tanto a ser ocupados

para vivienda como los que se utilizan en actividades econémicas.

Las actividades empresariales comprenden una amplia y diversa gama de
profesiones y actividades, en gran medida de tipo consultoria, donde confluyen
distintos profesionales y diferentes ocupaciones que van desde las actividades de
ingenieria, investigacion y desarrollo hasta actividades como la fotografia, la

limpieza y la seguridad industrial.
Dentro de este grupo podemos encontrar servicios como®:

e Servicios juridicos.

e Contabilidad, auditoria y asesoria fiscal.

¢ Actividades administrativas, de consultoria y servicios de apoyo.
e Servicios de arquitectura e ingenieria.

¢ Publicidad y estudios de mercado.

¢ Actividades de disefio y decoracion de interiores.

e Servicios de traduccion e interpretacion

e Actividades de investigacion y seguridad.

e Servicio de limpieza y mantenimiento.

¢ Actividades de fotografia/revelado de peliculas.

32 Detalle completo en el Anexo 1.
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1.6 PANORAMA MUNDIAL DEL SECTOR K

Las actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler no tienen un gran peso
dentro de la produccion mundial, sin embargo, debido a la importancia de la

innovacién empresarial y la investigacion en el proceso productivo, el sector es
fuente de crecimiento y desarrollo.

El analisis del sector K a nivel mundial se complica puesto que los datos de los
agregados desde J hasta P se consolidan en uno solo, siendo los sectores J y K
los mas representativos y de mayor peso dentro de este grupo. La mencionada

unificacion se justifica por el bajo aporte que presentan de manera individual los
sectores desde L hasta P.

FIGURA 1
Participacion J-P a nivel mundial 2004-2008.
; N
PARTICIPACION DEL SECTOR J-P EN EL PIB MUNDIAL
32.49%
32.50% ( 32.44%
32.40% |
32.30%
32.20% 32,15%
32.10% 31.000%,
32.00% 31,95%
31,90% | L
31.80%
31,70% |
31.60%
2005 2006 2007 2008
\ J

Fuente: Organizacion de Naciones Unidas, Division de Estadisticas.
Elaborado: Autor

El agregado J-P en el mundo, mantiene un comportamiento estable a lo largo de
los ultimos 5 afos, y registra un aporte anual al Producto Interno Bruto Mundial
que oscila entre el 31% y el 33%° (Figura 1).

Con este precedente, a continuacion se describe la situacion del sector K en
varios paises.

¥ Datos oficiales de la Organizacion de Naciones Unidas (ONU), Division de Estadisticas.

http://unstats.un.org/unsd/default.htm.
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1.6.1 Unién Europea (5 paises)®

En la Union Europea® este sector presenta un desarrollo creciente. En la Figura
2, se puede observar que en el afio 2000 existian 398.229 empresas relacionadas
con este sector y para el 2007 este numero ascendié a 6.087.001. Esto significa
que en apenas 7 afos el numero de informantes se incrementé en 1429% vy

durante el 2007 se registré un crecimiento del 7%.

FIGURA 2
Numero de Empresas del sector K en la UE
e ™
UNION EUROPEA
2000-2007
2007 6.087.001
2006 63.581
2005
2004 4.972.307
2003
2002
2001
2000
0 1.000.000 2.000.000 3.000.000 4.000.000 5.000.000 6.000.000 7.000.000
ENUMERO DE EMPRESAS
. J

Fuente: Comision Europea-EUROSTAT.
Elaborado: Autor

En cuanto a niveles de produccién (Figura 3), en el afo 2004 este sector
contribuia con el 18,2% del PIB Total y tras un comportamiento positivo marcado
por un crecimiento constante llegé a representar el 20,5% del PIB de la Unidn
Europea en el afo 2008. El sector K mantiene niveles de crecimiento positivos,
excepto en el periodo 2008 (Figura 4), debido a que en este periodo inicia la gran

recesion>® precisamente en el sector inmobiliario-financiero.

* Todos los datos estadisticos pertenecen a la Division de Estadistica de la Comisiéon Europea,

http://epp.eurostat.ec.europa.eu/portal/page/portal/eurostat/home.

3 Conformada por 27 paises (Alemania, Austria, Bélgica, Bulgaria, Chipre, Dinamarca, Eslovaquia,
Eslovenia, Espafia, Estonia, Finlandia, Francia, Grecia, Hungria, Irlanda, Italia, Letonia, Lituania,
Luxemburgo, Malta, Paises Bajos, Polonia, Portugal, Gran Bretafia, Republica Checa, Rumania y Suecia).

3% Terminologia empleada por el Fondo Monetario Internacional para describir la crisis mundial 2008.



FIGURA 3
Produccion K en la UE

SECTOR K-UNION EUROPEA
2004-2008
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Fuente: Comisién Europea-EUROSTAT.
Elaborado: Autor

FIGURA 4

Participacion y Tasa de Variaciéon Produccion K en la UE

[
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Fuente: Comision Europea-EUROSTAT.
Elaborado: Autor
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La importancia del sector, en relacion con el empleo ha experimentado un

crecimiento constante, para el aino 2007 el sector gener6é 231.541 plazas directas

de empleo y desde el 2005 este rubro crece a un promedio anual del 7%. La

evolucion del empleo en este sector se muestra en la Figura 5.



De acuerdo a la Tabla 3, el subsector K74 correspondiente a otras actividades
empresariales, constituyé en 2007 el 56% de la produccion total del sector. Este

grupo incluye a diversas actividades altamente especializadas e intensivas en

FIGURA 5

Empleo del sector K en la UE

( UNION EUROPEA )
2004-2007
2007
2006
2005
2004
0 50.000 100.000 150.000 200.000 250.000
% 2 EFMPLEOSDIRECTOS GENERADOS POR EL SECTOR K )

Fuente: Comision Europea-EUROSTAT.

Elaborado: Autor

conocimiento.

La Figura 6 permite observar que en el mismo afio el grupo de actividades
inmobiliarias obtuvo el segundo lugar de participacion con el 22%, seguido por las
actividades de informatica (14%), el alquiler de maquinaria y equipo (6%) y
finalmente los servicios de investigacion y desarrollo (2%). Por lo tanto, en la
Union Europea los servicios profesionales y de consultoria representan los rubros

mas importantes en cuanto a produccion dentro del sector K.

TABLA 3

Produccion K 2007 en la UE, por subsectores (millones de euros)

SUBSECTOR UNION EUROPEA | ALEMANIA | ESPANA [ FRANCIA [ PORTUGAL [ REINO UNIDO
K70 Actividades inmobiliarias 580.000,00 101.233,30 | 72.663,10 | 112.874,50 7.980,30 83.832,90
Alquiler de maquinaria y equipo sin
K71 operario, de efectos personales y 140.881,70 26.456,00 11.394,10 | 24.267,70 1.411,80 34.477,60
enseres domésticos
K72| Informatica y actividades conexas 356.926,10 53.973,10 19.348,00 | 53.630,10 3.089,60 90.650,50
K73 Investigacion y desarrollo 58.808,80 8.700,50 1.128,40 7.338,40 29,60 21.357,00
K74| Otras actividades empresariales 1.464.332,90 212.377,70 | 85.339,30 | 279.280,60 16.934,40 354.284,00

Fuente: Comision Europea-EUROSTAT.
Elaborado: Autor
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FIGURA 6
Participacion de los subsectores del sector K en la UE 2007
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Fuente: Comision Europea-EUROSTAT.
Elaborado: Autor

Las estadisticas generales®” de la Unién Europea indican que el sector de las
actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler es uno los sectores mas
dinamicos de su economia. Este fendmeno se explica porque muchas empresas
de la region han externalizado varias de sus actividades de servicios, que antes
se realizaban internamente, en un intento por reducir costos y aumentar la
flexibilidad. Permitiendo a las empresas concentrarse en sus actividades de
negocio y reducir la necesidad de emplear su propio personal en funciones

auxiliares o de apoyo.

Un analisis individual a Espafa, Alemania, Francia, Portugal y Reino Unido®,
permite afirmar que, asi como en conjunto, de manera particular en estos paises
el sector K mantiene una tendencia creciente. En Reino Unido, es donde se
registra la mayor participacion del sector K, llegando a representar para el afo
2007 el 28,5% de su produccion con un crecimiento anual aproximado de 10,5%
(Figura 8). En Francia el sector experimenta una tasa de crecimiento del 7,9% y
representa la cuarta parte de su produccion total en el 2007. Por su parte,
Alemania conserva un nivel de contribucion constante que fluctua entre el 13% y

el 17% a lo largo de los ultimos 5 afios. (Figura 7).

37 Anexo 2: Estadisticas de Produccion y Empleo del Sector K en la Unién Europea.

¥ Seleccionados por ser las economias donde el sector K genera mayor contribucion con respecto al PIB.



FIGURA 7
Participacion de la Produccion K Varios Paises de la UE 2000-2007
' , N
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Fuente: Comisién Europea-EUROSTAT.
Elaborado: Autor

Tasa de Variacion de la Produccion K Varios Paises de la UE 2001-2007

FIGURA 8
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Fuente: Comision Europea-EUROSTAT.
Elaborado: Autor
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En definitiva, el sector K presenta un nivel de participacién en las economias

europeas que oscila entre el 10% y el 30%>°, y un crecimiento promedio del 8.5%
durante el periodo 2000-2007.

¥ En el periodo 2000-2008, el sector de actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler representé en
promedio el 19,84% del total de la economia de la region.
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Las estadisticas internacionales suministradas por la ONU*, utilizan la
Clasificacion CIIU 2, por lo que no se estudia al sector K de manera individual sino

que se lo analiza de manera conjunta con el sector J “Intermediacién Financiera”.

Este fenbmeno se explica debido al estrecho vinculo que existe entre los dos
sectores, en realidad ambos analizan las actividades economicas relacionadas

directamente con el sector terciario o de servicios.

Bajo este antecedente, a continuacion se examina el comportamiento del sector J-
K en Japén, Korea del Norte, Australia, Nueva Zelanda, Estados Unidos, Canada

y América Latina*’.

1.6.2 Asia y Oceania (4 paises)

En Japdn el sector de servicios experimenta un aporte que oscila entre el 25% y
el 27% durante el periodo 2000-2007, promedio superior al de la Unién Europea; y

en el 2007 la participacién del sector llegd a ubicarse en el 26,98% (Figura 9).

FIGURA 9
Participacion de la Produccion J-K en Korea y Japén
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Fuente: Organizacion de Naciones Unidas, Division de Estadisticas.

Elaborado: Autor

“ Datos oficiales de la Organizaciéon de Naciones Unidas (ONU), Division de Estadisticas.

http://unstats.un.org/unsd/default.htm.

I Anexo 3: Estadisticas de Produccion del Sector J-K en varios paises.
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Por su parte, Korea del Norte mantiene un comportamiento constante sobre la
contribucion del sector J-K, que en promedio permanece alrededor del 17%. De
acuerdo a la Figura 10, tanto Japdén como Korea presentan tasas de crecimiento

positivas desde el afio 2000 hasta el 2007.

FIGURA 10
Tasa de Variacion de la Produccion J-K en Korea y Japon
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Fuente: Organizacién de Naciones Unidas, Division de Estadisticas.
Elaborado: Autor

Es importante mencionar que la diferencia entre las dos naciones, en cuanto a la
relacion del sector J-K con respecto PIB, es de casi 10 puntos porcentuales, por lo
que se puede afirmar que el sector de servicios en Japon es mucho mas

desarrollado que en su vecino pais.

Esta diferencia estructural se da por la gran innovacion tecnoldgica y el desarrollo
de la investigacion que vive la economia japonesa, asi como el vasto nivel
industrial que de manera indirecta incrementa las actividades relacionadas con

servicios complementarios como transporte, limpieza, seguridad, etc.

Por otra parte, los dos paises mas representativos de Oceania, Australia y Nueva

Zelanda, mantienen un crecimiento firme del sector J-K (Figura 12).

En Australia, la participacién del sector tuvo una caida para el afio 2008 que la
llevé a ubicarse en el 27,44%, mientras que en Nueva Zelanda se experimenta un

avance progresivo que casi llega al 28% de su produccion total (Figura 11).
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FIGURA 11
Participacion de la Produccion J-K en Australia y Oceania
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Fuente: Organizacién de Naciones Unidas, Division de Estadisticas.
Elaborado: Autor

FIGURA 12
Tasa de Variacion de la Produccion J-K en Australia y Oceania
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Fuente: Organizacion de Naciones Unidas, Division de Estadisticas.
Elaborado: Autor

El extenso desarrollo de los servicios en el ambito turistico de estas naciones,
explicaria sobremanera los altos porcentajes de participacion del sector J-K en

sus respectivas economias.
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1.6.3 América del Norte (2 paises)

Estados Unidos presenta los indices de contribucion del sector J-K mas altos de
la regién llegando a representar el 31% durante el afio 2007 (Figura 13). También
muestra un crecimiento positivo que llega a su punto mas alto en 2004 (3,6%) y
decrece al 2,2% en 2007. Este fenbmeno es, sin duda alguna, muestra del auge
experimentado en la industria inmobiliaria y en los servicios de intermediacion
financiera hasta inicios de 2008. Esta fuerte participacién conocida como “burbuja
inmobiliaria” desemboc6 en la mas grave crisis econdmica-financiera conocida

desde la “Gran Depresion” de los anos 30.

FIGURA 13
Participacion de la Produccion J-K en EEUU y Canada
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Fuente: Organizacion de Naciones Unidas, Division de Estadisticas.
Elaborado: Autor

Por otra parte, Canada muestra niveles de participacion estables que fluctuan
entre el 23% y el 25%, manifestando crecimientos de entre el 1% y el 2% desde el
afno 2000 al 2007 (Figura 14).

El aporte y crecimiento derivado del agregado J-K en la produccion total de estos
paises se explica por la importancia de sus respectivos sistemas financieros, que
son uno de los principales factores que dinamiza sus economias, y porque las
actividades industriales han intensificado el proceso de tercerizacion de los

servicios en los ultimos afios.
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FIGURA 14
Tasa de Variacion de la Produccion J-K en EEUU y Canada
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Fuente: Organizacion de Naciones Unidas, Division de Estadisticas.
Elaborado: Autor

1.6.4 América Latina

En América Latina*, el sector J-K como participacion del PIB regional, presenta
un comportamiento estable que oscila entre el 16% y el 18% manteniendo una
leve tendencia creciente hasta el 2008*®, cuando representd 525.329,67 millones
de ddlares de 2000 para la region. De acuerdo a la Figura 15, el afio con menor
participacion del sector J-K en la produccién regional se registra en 2000 con

16,58%, y la mayor tiene lugar en el 2008 con 17,59%.

En el periodo 2000-2008, América Latina** muestra un comportamiento positivo
en la produccion del sector de las actividades inmobiliarias, empresariales y de
alquiler y la intermediacion financiera, siendo los afios 2006 (6,93%) y 2007

(6,97%) donde se registran las mayores tasas de crecimiento (Figura 16).

42 Considera a los siguientes paises: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Cuba, Ecuador,
El Salvador, Guatemala, Haiti, Honduras, México, Nicaragua, Panamd, Paraguay, Per, Republica
Dominicana, Uruguay, Venezuela.

# Comisién Econémica para América Latina (CEPAL), Series Histdricas de Estadisticas Economicas 2008.

4 Anexo 4: Estadisticas de Produccién del Sector J-K en América Latina.



FIGURA 15
Participacion de la Produccion J-K en América Latina
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina (CEPAL).
Elaborado: Autor

FIGURA 16
Tasa de Variacion de la Produccion J-K en América Latina
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina (CEPAL).
Elaborado: Autor
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1.6.5 Colombiay Peru

Para concluir el estudio del contexto internacional respecto al sector K, se
estudiara el caso de Colombia y Peru, pues estos paises presentan condiciones

sociales y geograficas similares a las del Ecuador.

La informacién econdmica que manejan estos paises*® permite realizar un analisis
exclusivo del sector K “Actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler”, con
la aclaracion de que sus cuentas nacionales se manejan bajo el sistema CIIU 3.
De esta forma, para vincular esta clasificacién con la CIIU 3.1, consideraremos

unicamente las cuentas 52 y 53 (Tabla 4).

TABLA 4
CIlIU Revision 3

Clasificacion Industrial Internacional Uniforme de Actividades Economicas

Revision 3

Establecimientos financieros, seguros, actividades inmobiliarias

y servicios a las empresas

51 | Intermediacion financiera

52 | Actividades inmobiliarias y alquiler de vivienda

53 | Actividades de servicios a las empresas excepto servicios financieros e inmobiliarios

Fuente: Organizacion de Naciones Unidas, Division de Estadistica.

Al igual que en Ameérica Latina, Colombia*® presenta un sector de actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler con una participacion con respecto al
producto total que fluctua entre el 13% y el 15%, sin presentar repuntes o caidas
pronunciadas; sin embargo, esta participacion decrece durante los ultimos afios
(Figura 17).

El sector K del Perd mantiene un nivel de contribucién que oscila entre el 11% vy el

9,4%; con tendencia a la baja tal como ocurre con Colombia (Figura 18).

* Seglin el Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE) en Colombia y el Instituto
Nacional de Estadistica e Informatica (INEI) del Peru.

¢ Anexo 5: Estadisticas de Produccion del Sector K en Colombia y Pert.
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FIGURA 17
Participacion de la Produccion K en Colombia
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Fuente: Departamento Administrativo Nacional de Estadistica (DANE), Colombia.
Elaborado: Autor

El ritmo de crecimiento del sector K en ambos paises tiene siempre valores
positivos, es decir, mantiene un incremento constante; Colombia registra su
mayor crecimiento con 7,48% en el afio 2006; mientras que Peru lo presenta
durante el 2007 con 9,5% (Figura 19).

FIGURA 18
Participacion de la Produccion K en Peru
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Fuente: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica (INEI) del Pera
Elaborado: Autor
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FIGURA 19
Tasas de Variacion Sector K en Colombia y Peru
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Elaborado: Autor

Las estadisticas presentadas permiten aseverar que a lo largo del tiempo el sector
K, perteneciente a las actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler,
mantiene un comportamiento estable en cuanto a su participacion en la
produccion de cada pais y presenta un crecimiento constante en el periodo de
estudio, demostrando de esta manera la importancia del sector en la produccién

mundial y haciendo relevante su analisis especifico en el Ecuador.
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CAPITULOIII
ANALISIS MACROECONOMICO DEL SECTOR K “ACTIVIDADES
INMOBILIARIAS, EMPRESARIALES Y DE ALQUILER” EN EL
ECUADOR

Los principales datos sobre la economia ecuatoriana se detallan en la Tabla 5;
durante el periodo 2000-2008 presenta un crecimiento promedio anual del 4,8%,
siendo el afio 2004 el de mayor crecimiento (8%), debido al incremento del PIB
petrolero por la entrada en operacion del Oleoducto de Crudos Pesados (OCP).
Para el 2008, se registra un crecimiento del PIB del 6,5%, justificado en su
mayoria por el alto precio del petréleo y un proceso intensivo de inversion

pl’Jinca47 que gener6 un aumento en la actividad econémica nacional.

En lo referente al empleo, la tasa de ocupacién ha tenido un franco ascenso
desde el ano 2000 donde era del 30,5% hasta llegar al 43,6% en el 2008. Por otra
parte, la cifra de desempleo para el 2008 es de 7,3%, segun informacién oficial
del Instituto de Estadisticas y Censos (INEC).

TABLA 5
Cifras de Produccion y Empleo en el Ecuador 2000-2008
PIB Tasa de Porc::taje Tasa de
ANO délares de | Variacién Ocupados | Desempleo
2000 PIB Plenos
2000 15.933.666 2,80% 30,50% 9,00%
2001 16.784.095 5,34% 33,30% 10,90%
2002 17.496.669 4,25% 37,00% 9,20%
2003 18.122.313 3,58% 33,60% 11,50%
2004 19.572.229 8,00% 37,20% 8,60%
2005 20.747.176 6,00% 36,10% 7,90%
2006 21.553.301 3,89% 35,50% 7,80%
2007 22.090.180 2,49% 42,60% 6,10%
2008 23.529.533 6,52% 43,60% 7,30%

Fuente: Banco Central del Ecuador, INEC.

Elaborado: Autor

7 Durante el 2008, el precio maximo del petréleo se ubicé en 117,36 délares por barril y la inversion bruta
fija aumento en 124,9% con respecto al afio 2007.
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La economia ecuatoriana se ha caracterizado por ser principalmente proveedora
de materias primas*®, con un desarrollo reducido de la industria y una pequefa
participacion del sector terciario. No obstante, durante la ultima década la
produccion de servicios ha ido adquiriendo jerarquia. En el aino 2000, a partir del
proceso de dolarizacion, se han generado condiciones macroeconémicas
favorables como la mayor disponibilidad de crédito, la reduccion de las tasas de
interés, la estabilidad en los precios, entre otras que estimulan el crecimiento de

estas actividades.

Dentro de los servicios podemos destacar al sector de las “Actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler’ que durante el 2008 tuvo una

participacion del 7% en el total de la produccién (Figura 20).

La importancia de este sector recae en los grandes beneficios sociales que se
desprenden de sus actividades al generar altos niveles de empleo, fomentar la
investigacidon, permitir mayor acceso a vivienda para la poblacién y estimular el
desarrollo de una cultura de innovacién empresarial.

FIGURA 20
Produccion en Ecuador, Estructura Porcentual-2008
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Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaborado: Autor

* Para comprobarlo basta con mencionar las bonanzas econémicas producidas por el cacao (1866-1925), el
banano (1946-1968) y el petroleo desde 1972 hasta la actualidad.
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2.1 PRODUCCION NACIONAL DEL SECTOR K

Las actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler representan entre el 6%
y el 8% del Producto Interno Bruto del Ecuador (Figura 21) y han mostrado tasas
de crecimiento positivas en el periodo 2000-2008. Durante el afio 2008, el sector

representé el 6,85% del PIB con 1,6 mil millones de délares (Tabla 6).

FIGURA 21
Participacion del sector K en Ecuador 2000-2008
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Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaborado: Autor

TABLA 6

Produccion del Sector K en el Ecuador 2000-2008

SECTOR K: ACTIVIDADES INMOBILIARIAS,

EMPRESARIALES Y DE ALQUILER
Ao | Miles deddlares | Tasade | (AT CRECE
de 2000 Variacion PIB

2000 1.003.725 2,29% 6,30%
2001 1.071.078 6,71% 6,38%
2002 1.169.053 9,15% 6,68%
2003 1.207.328 3,27% 6,66%
2004 1.280.943 6,10% 6,54%
2005 1.367.476 6,76% 6,59%
2006 1.418.223 3,71% 6,58%
2007 1.480.781 4.41% 6,70%
2008 1.612.872 8,92% 6,85%

Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaborado: Autor
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Como se muestra en la Figura 22, el sector experiment6 incrementos progresivos
que llegaron a ser del 9% en los afios 2002 y 2008, a raiz del proceso de

dolarizacion.

Por ser un sector dedicado a la prestacion de servicios, el sector K esta sujeto al
desarrollo de las demas actividades econbmicas, en especial esta ligado a los

avances que se tengan en la manufactura, el comercio y la construccion.

De esta manera, el dinamismo registrado en el 2002, se generdé debido al
crecimiento global de la economia ecuatoriana (3,4%), gracias a una mayor
confianza por parte de los empresarios. Ademas, por los incrementos en la
construccion 14,7% y el comercio 4%, asi como también el incremento de precios

en el sector de servicios (41,4%)*.

FIGURA 22
Produccion del sector K en Ecuador 2000-2008

SECTOR K-ECUADOR
2000-2008

1.800.000
9,1% 1612872

1.600.000

1.418.223

1.400.000

1.280.943
1.200.000

1.000.000
800.000
600.000

miles de dolares de 2000

400.000
200.000

0
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

B Miles de dolares de 2000 =4=Tasade Variacion
N vy

Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaborado: Autor

Por otra parte, en el 2008 el incremento de la participacion y el crecimiento® del

sector K se explica por el amplio crecimiento del valor agregado del sector no

* Entre los factores que motivaron el incremento de los precios tenemos el aumento de los costos de los
servicios publicos y el alquiler de vivienda.

3 El sector K mantuvo un crecimiento promedio anual del 5,7% en el periodo 2000-2008.
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petrolero®’ (7,9%), motivado por altos precios del petréleo que fomentaron la
inversion publica y de forma consecuente promovieron el crecimiento del
consumo final de los hogares (7,0%), beneficiando de manera directa a las

actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler.

Ahora bien, las subramas del sector K2, “Alquiler de Viviendas” y “Otras

53

actividades empresariales™”, presentan tasas de crecimiento positivas en el

mismo periodo de andlisis (Tabla 7).

TABLA 7
Produccion de los Subsectores K en el Ecuador 2000-2008

K ACTIVIDADES INMOBILIARIAS, EMPRESARIALES Y DE ALQUILER
RAMAS
Miles de ddlares de 2000 Tasa de Variacion
Aiio Alquiler de Otras Alquiler de Otras
.. actividades . . actividades
vivienda . vivienda .
empresariales empresariales
2000 543.455 460.270 2,20% 2,40%
2001 558.432 512.646 2,76% 11,38%
2002 571.879 597.174 2,41% 16,49%
2003 578.155 629.173 1,10% 5,36%
2004 632.396 648.547 9,38% 3,08%
2005 664.571 702.905 5,09% 8,38%
2006 673.361 744.862 1,32% 5,97%
2007 682.990 797.791 1,43% 7,11%
2008 734.774 878.098 7,58% 10,07%

Fuente: Banco Central del Ecuador.

Elaborado: Autor
“Otras actividades empresariales” representaba aproximadamente 460 millones
de délares en el afio 2000 y para el 2008 lleg6 a ubicarse en 878 millones, casi el

doble de la produccién en apenas 8 afios.

! Incluye Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura, Pesca, Industria manufacturera (excl. Refinacion de
petrdleo), Suministro de electricidad y agua, Construccion, Comercio al por mayor y menor, Transporte y
almacenamiento, Actividades Inmobiliarias, empresariales y de alquiler, Intermediacion financiera, Otros
servicios, Administracion publica y Servicio doméstico.

52 Anexo 6: Estadisticas de Produccion del Sector K en el Ecuador 200-2008.

3 Segun la desagregacion del sector K que se presenta en las Cuentas Nacionales del Banco Central del
Ecuador.
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Este fenbmeno se explica por las altas tasas de crecimiento de las iniciativas
empresariales durante los primeros afios del sistema de dolarizacién®, apoyadas

por la estabilidad macroecondmica que brindd el nuevo esquema monetario.

En cuanto al “Alquiler de Viviendas”, su tasa de crecimiento y su evolucién es
constante sin altibajos representativos, comportamiento que se explica debido al
déficit de vivienda estructural del Ecuador. Sin embargo, en los afios 2004 (9,4%)
y 2008 (7,6%) se verifican las tasas de variacion mas representativas, como
consecuencia del impulso econdmico generado por el inicio de operaciones del

OCP y los altos precios del crudo respectivamente®.

Para el ano 2008, el “Alquiler de Viviendas” registra 735 millones de ddlares
constantes que implica una participacion del 46% dentro del sector K, mientras

que las “Otras actividades empresariales” representan el 54% (Figura 23).

FIGURA 23
Participacion Subsectores del sector K en Ecuador 2008
. N
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Fuente: Banco Central del Ecuador.
Elaborado: Autor

** Los mayores niveles de crecimiento de este subsector se registran en los afios 2001 y 2002 con 11,4% y
16,5% respectivamente.

3 Ademas, en el 2008 el gasto publico en vivienda se incrementd hasta llegar a ser del 0,94% del PIB,
fomentando el crecimiento del sector.
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2.2 ESTRUCTURA DEL EMPLEO EN EL SECTOR K

El sector de los servicios mantiene altos niveles de empleo debido a que, por lo
general, sus actividades requieren mano de obra intensiva, en el caso especifico
de las actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler durante el ano 2007
representaron el 3,7% del personal ocupado a nivel nacional, mientras que para el

2008 este porcentaje se incrementé al 4%°°.

Segun datos proporcionados por la Superintendencia de Compafiias del Ecuador,
el numero de empleados aument6 de 63.045 en el 2000 a 102.801 en el 2008,

mostrando un crecimiento promedio anual del 7,88% (Figura 24).

FIGURA 24
Personal Ocupado Sector K en Ecuador 2000-2008
e A
PERSONAL OCUPADO SECTOR K-ECUADOR
2000-2008
135331
140.000

113.812

120.000 102.801

100.000
80.000

60.000
40.000
20.000

0

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

H Numero de Empleados
. J
Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.’’

Elaborado: Autor

La estructura del empleo en este sector durante el 2008 se muestra en la Figura
25. El grupo de Otras Actividades Empresariales genero el 75% de las plazas de
empleo del sector K, este sub-sector incluye diversos servicios especializados e

intensivos en conocimiento, tales como juridicos, contables y de gestidn,

¢ Informacién oficial del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INEC). Encuesta de Empleo,
Desempleo y Subempleo Dic-2007-2008.

>7 Infoempresas es un portal construido por la Superintendencia de Compaiiias en el que los usuarios pueden
consultar informacidn societaria y de mercado de valores, de conformidad con lo que establece la Ley.
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actividades de arquitectura e ingenieria, la publicidad, los servicios de seguridad,

limpieza industrial, de traduccion, y otros servicios profesionales.

Por su parte, las Actividades Inmobiliarias crearon el 20% de los empleos del
sector, y el 5% restante se desprende del Alquiler de maquinaria, equipo y
enseres domésticos, las Actividades de informatica y conexas y las Actividades de
investigacion y desarrollo®.

FIGURA 25
Estructura Porcentual de Personal Ocupado Sector K 2008

ESTRUCTURA PORCENTUALDE PERSONAL OCUPADO
SECTOR K-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

En el periodo 2000-2008, el sector K muestra un crecimiento significativo en la
generacion de empleo (7,8% anual), sobre todo en las actividades de servicios
especializados, mostrando que el sector de servicios es uno de los mas dinamicos
de la economia de las empresas no financieras en términos de crecimiento del

empleo.

Sin embargo, la baja creacion de oportunidades de empleo en las actividades
relacionadas con la investigacion y el desarrollo, sefialan la deficiencia de la
economia ecuatoriana para absorber personal altamente capacitado vy

especializado.

% Anexo 7: Personal Ocupado Sector K en Ecuador 2000-2008.
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2.3 FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJO EN EL SECTOR K

Considerando el nivel de inversion que experimenta el sector K (Tabla 8) se
puede afirmar que para el afio 2007 los subsectores que registraron los mayores
niveles de inversibn en doblares fueron: Otras Actividades de Informatica
(5.741.450 USD), Alquiler de otros tipos de maquinaria y equipo (4.291.338 USD),
Actividades de investigacion y seguridad (3.757.932 USD), Actividades de
asesoramiento empresarial (2.964.654 USD) y procesamiento de datos
(2.023.915 USD).

El mayor nivel de inversion registrado en este sector fue en el afio 2006 con 32
millones de doélares, fomentado por el incremento abrupto de capital en las
empresas relacionadas con los servicios de arquitectura e ingenieria®®. Dicha
inversidbn se desvanecio al siguiente afio. Las Actividades de arquitectura e
ingenieria tuvieron wuna inversion negativa de 50 millones de dodlares
aproximadamente durante el 2007, generando un retroceso en la formacién bruta

de capital fijo del sector K (Figura 26).

FIGURA 26
Formacién Bruta de Capital Fijo-Sector K en Ecuador 2000-2007
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Fuente: INEC- Encuesta de Hoteles, Restaurantes y Servicios.

Elaborado: Autor

¥ El valor de FBKF de este subsector presenté un incremento del 1613% al ascender de 1.076.904 dolares en
el 2005 a 18.446.046 dodlares en el 2006.



TABLA 8
Formacion Bruta de Capital Fijo Subsectores K 2007
Formacion Bruta de Capital Fijo en los Sub-Sectores K 2007
(dolares)
7290 Otras actividades de informatica 5.741.450,00
7129 Alquiler de otros tipos de maquinaria y equipo 4.291.338,00
7492 Actividades de investigacién y seguridad 3.757.932,00
7414 Actividades de asesoramiento empresarial 2.964.654,00
7230 Procesamiento de datos 2.023.915,00
7122 Alquiler de maquinaria y equipo de construccion 1.768.464,00
7250 Mantenimiento y reparacion de maquinaria de oficina 572.333,00
7494 Actividades de fotografia 530.474,00
7412 Actividades de contabilidad 529.793,00
7123 Alquiler de maquinaria y equipo de oficina 309.290,00
7499 Otras actividades empresariales 163.388,00
7240 Actividades relacionadas con bases de datos 146.986,00
7491 Obtencién y dotacién de personal 143.872,00
7422 Ensayos y analisis técnicos 122.113,00
7413 Investigacion de mercados y realizacion de encuestas 72.157,00
7130 Alquiler de efectos personales y enseres domésticos 29.849,00
7210 Consultores en equipo de informatica 16.362,00
7010 Actividades inmobiliarias realizadas con bienes propio 0,00
7310 Investigacion y desarrollo de las ciencias naturales 0,00
7020 Actividades inmobiliarias realizadas a cambio -6.640,00
7111 Alquiler de equipo de transporte por via terrestre -20.002,00
7411 Actividades juridicas -22.380,00
7430 Publicidad -34.777,00
7220 Consultores en programas de informatica -176.297,00
7493 Actividades de limpieza de edificios -216.858,00
7495 Actividades de envase y empaque -1.081.234,00
7421 Actividades de arquitectura e ingenieria -49.834.278,00

47

Fuente: INEC- Encuesta de Hoteles, Restaurantes y Servicios®.
Elaborado: Autor

% Datos por actividad econémica disponibles solo hasta el afio 2007.
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2.4 RECAUDACION TRIBUTARIA GENERADA EN EL SECTOR K*'

El sector de actividades inmobiliarias empresariales y de alquiler gener6 368
millones de dblares aproximadamente durante el 2008 por concepto de

recaudacion tributaria, lo que representé el 5,72% del total de tributos®.

Con respecto al Impuesto a la Renta (IR)%, el nivel de participacion del sector en
el periodo 2000-2008 fluctua entre el 4% y el 7%, siendo el 2002 el afio donde
mostré una mayor contribuciéon con un 7,22%. Ademas, el sector K representé el
4,81% de su recaudacion total con cerca de 113 millones de dolares y un

incremento anual del 32,2% en el 2008 (Figura 27).

FIGURA 27
Impuesto a la Renta e IVA generado por el Sector K en Ecuador 2000-2008
a ™
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Fuente: Servicio de Rentas Internas del Ecuador.
Elaborado: Autor

Para el 2008, los subsectores que mayor peso tienen dentro de la recaudacion del
impuesto a la renta son las actividades juridicas y de contabilidad, teneduria de

libros y auditoria, asesoramiento en materia de impuestos, estudio de mercados y

% Anexo 8: Recaudacion Tributaria del Sector K en Ecuador 2000-2008.
82 Considerando la recaudacion en IVA, ICE, Impuesto a la Renta e Impuesto a la Salida de Capitales.

% El Impuesto a la Renta se aplica sobre aquellas rentas que obtengan las personas naturales, las sucesiones
indivisas y las sociedades sean nacionales o extranjeras. Para calcular el impuesto, sobre la totalidad de los
ingresos gravados se restara las devoluciones, descuentos, costos, gastos y deducciones.
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realizacion de encuestas de opinidon publica y asesoramiento empresarial con el
47,26%; seguido por las actividades de arquitectura e ingenieria y otras
actividades técnicas con el 25,92% (Figura 28).

FIGURA 28
Subsectores K Impuesto a la Renta en Ecuador 2008

SUB-SECTORES K IMPUESTO A LA RENTA 2008

0.16%

47.26%

m Actividades de arquitectura e ingenieria
B Actividades empresariales

Actividades juridicag y de contabilidad; asesoramiento en materia de impuestos; estudio de mercados.
mInvestigaciony desarrollo de lag ciencias sociales v lag humanidades.

m Publicidad.
. /
Fuente: Servicio de Rentas Internas del Ecuador.
Elaborado: Autor

Por otra parte, el sector K generé 114 millones de ddlares por Impuesto al Valor
Agregado (IVA)** durante el 2008, contribuyendo con el 3,31% del total. Este
monto registré un incremento del 8,98% en este ano. El nivel de contribucion por
este concepto se ha mantenido constante en los ultimos 8 afios y oscila entre el 3
y el 4% (Figura 29).

Los subsectores de actividades juridicas y de contabilidad, teneduria de libros y
auditoria, asesoramiento en materia de impuestos, estudio de mercados y
realizacion de encuestas de opinién publica y asesoramiento empresarial; y las
actividades empresariales marcaron la participacion mas alta en el 2008 con el

36% y 30% respectivamente (Figura 30).

# El Impuesto al Valor Agregado (IVA) grava al valor de la transferencia de dominio o a la importacion de
bienes muebles de naturaleza corporal, en todas sus etapas de comercializacion. Existen basicamente dos
tarifas para este impuesto que son 12% y tarifa 0%.



FIGURA 29
Contribucion del Sector K en el IR e IVA en Ecuador 2000-2008
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Fuente: Servicio de Rentas Internas del Ecuador.
Elaborado: Autor

FIGURA 30
Subsectores K Impuesto al Valor Agregado en Ecuador 2008
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Fuente: Servicio de Rentas Internas del Ecuador.
Elaborado: Autor
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2.5 COMPANIAS DEL SECTOR K EN EL ECUADOR

Segun informacién de la Superintendencia de Companiias del Ecuador, existen
20.064 compaifiias registradas pertenecientes al sector K en el afio 2008, este
dato muestra que el 32% del total de companias informantes del pais pertenecen
al sector de actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler. De esta forma,
el sector K es la actividad econdmica con mayor numero de empresas registradas

en este ano®.

En el periodo 2000-2008, el numero de compafias informantes del sector ha
mantenido una tasa de crecimiento promedio anual del 8,3% y durante el ultimo

afno experimentd un crecimiento del 4% (Figura 31).

FIGURA 31
Compaiiias Informantes Sector K en Ecuador 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

De acuerdo al tamafio de las compafiias®, el sector K esta formado por un 44%
de microempresas, 13% de pequefas empresas, 3% de medianas y apenas el
1% de sus compaiias son grandes. El 39% restante no tienen una clasificacion

por tamano definida (Figura 32).

85 Seguido por el Sector G de Comercio al por mayor y menor con 17.544 compaiiias (28,2%) y el Sector I de
Transporte, almacenamiento y comunicaciones con 6.772 compaiiias (10,9%).

% parametros de clasificacion establecidos por la Superintendencia de Compaiias del Ecuador.
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FIGURA 32
Composicion de compaiiias por tamafno Sector K en Ecuador 2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.

Elaborado: Autor

Por otra parte, en cuanto al tipo de compania (Figura 33) se tiene que el 74% son
compafiias andénimas, el 25% de responsabilidad limitada y el 1% son de

economia mixta, sucursales de compaiiias extranjeras o asociaciones®’.

La legislatura nacional define a la compafiia an6nima y a la de responsabilidad

limitada de la siguiente manera:

‘La compaiia anonima es una sociedad cuyo capital, dividido en acciones
negociables, estd formado por la aportacién de los accionistas que responden

Unicamente por el monto de sus acciones™®.

“‘La companiia de responsabilidad limitada es la que se contrae entre tres o0 mas
personas, que solamente responden por las obligaciones sociales hasta el monto
de sus aportaciones individuales y hacen el comercio bajo una razén social o
denominacion objetiva, a la que se afadira, en todo caso, las palabras "Compaifiia

Limitada" o su correspondiente abreviatura™®.

7 Anexo 9: Compaiifas Informantes Sector K en Ecuador 2000-2008.
% Ley de Compaiiias, Seccion VI, Articulo 143, Registro Oficial 312 de 5 de noviembre de 1999.

% Ley de Compaiiias, Seccion V, Articulo 92, Registro Oficial 312 de 5 de noviembre de 1999.



FIGURA 33
Composicion de compaiiias por tipo Sector K en Ecuador 2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

FIGURA 34
Distribucion Geografica de las Compaiias del Sector K 2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
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Con relacion a la estructura geografica de las empresas del sector K, en la Figura
34 se muestra que los polos de desarrollo del sector se ubican en las provincias
de Pichincha y Guayas, ya que entre las dos poseen el 90,9% de las compafias
dedicadas a los servicios inmobiliarios, empresariales y de alquiler en el Ecuador
durante el afio 2008 (Tabla 9).

Numero Companias




TABLA9

Sector K-Ecuador Compaiias informantes por provincia 2008

SECTOR K EN EL ECUADOR COMPANIAS INFORMANTES

POR PROVINCIA 2008
NUMERO PORCENTAJE

NACIONAL 20.064 100%
COSTA 13.494 67,25%
El Oro 156 0,78%
Esmeraldas 67 0,33%
Guayas 12.639 62,99%
Los Rios 56 0,28%
Manabi 399 1,99%
Santa Elena 177 0,88%
SIERRA 6.495 32,37%
Azuay 446 2,22%
Bolivar 2 0,01%
Caiiar 15 0,07%
Carchi 13 0,06%
Chimborazo 56 0,28%
Cotopaxi 30 0,15%
Imbabura 52 0,26%
Loja 99 0,49%
Pichincha 5.602 27,92%
Santo Domingo 86 0,43%
Tungurahua 94 0,47%
ORIENTE 62 0,31%
Morona Santiago 5 0,02%
Napo 1 0,00%
Orellana 26 0,13%
Pastaza 3 0,01%
Sucumbios 22 0,11%
Zamora Chinchipe 5 0,02%
INSULAR 13 0,06%
Galapagos 13 0,06%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.

Elaborado: Autor
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CAPITULO Il
EVALUACION DE LA ACTIVIDAD EMPRESARIAL DEL SECTOR
“K” EN EL ECUADOR

La informacion contable publicada por la Superintendencia de Compafiias del
Ecuador, permite realizar un diagnoéstico general de las condiciones financieras
que presentan las compafias pertenecientes al sector de actividades

inmobiliarias, empresariales y de alquiler en el pais.

Desde el afio 2000, el activo’® correspondiente al sector K muestra un crecimiento
continuo hasta ubicarse en 6.100 millones de ddlares aproximadamente con un
incremento anual del 22,84% en el 2008. En la Figura 35, se observa que de
forma estructural la mayor parte del activo pertenece a las actividades
inmobiliarias y a otras actividades empresariales, entre las dos participaron con el

96,6% del monto durante el ultimo afio.

FIGURA 35
Activo del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

™ El Activo es la suma de los bienes y los derechos de una empresa. Los bienes se refieren a todos aquellos
elementos materiales e inmateriales que posee la empresa, tales como dinero, locales, maquinaria, etc. Los
derechos son todas las formas de deuda hacia la empresa como los anticipos a proveedores o las letras
pendientes por cobrar.



56

Por otra parte, el pasivo y el patrimonio71 mantienen un comportamiento similar. El
pasivo del sector presenta una tasa de variacién anual promedio del 18,5%, al
pasar de 1.068 millones de dolares en el afio 2000 a 4.110 millones de dolares en
el 2008 (Figura 36).

FIGURA 36
Pasivo del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compafiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

El patrimonio del sector se ha duplicado en apenas 8 afos, evidenciando un
proceso de inyeccion de capital progresivo sobretodo en los sectores de
actividades inmobiliarias y otras actividades empresariales. En el afio 2000, este
rubro fue de 862 millones de ddlares y para el 2008 este valor ascendié a 1.997

millones de délares con una tasa de crecimiento del 14,79% (Figura 37).

En la Figura 38, se observa la evolucion de los ingresos operacionales’?, las cifras
muestran una tendencia creciente permanente y en el 2008 se registra un monto

de 4.594 millones de délares con una variacion anual del 13,6%.

1 . . . . . 7
"L El pasivo representa el total de las obligaciones a terceras personas de una empresa y el patrimonio esta
formado por los elementos que se refieren a los propietarios de la empresa como capital aportado, beneficios
no distribuidos, reservas, entre otros.

" Ingreso Operacional es el tipo de ingreso que esta relacionado directamente con el objeto social de la
compafiia o empresa, es decir, se da por producto directo de su actividad principal.



S7

Entre el afio 2000 y el 2008, las actividades inmobiliarias y otras actividades
empresariales son los mas representativos y forman casi la totalidad de los

ingresos operacionales. Durante el 2008 generaron el 92,31% del total.

FIGURA 37
Patrimonio del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compafiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

FIGURA 38
Ingresos Operacionales del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor
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Las utilidades’® producidas por el sector K se muestran en la Figura 39 y suman
alrededor de 424 millones de dolares para el 2008. En el periodo 2000-2008, el
grupo de otras actividades empresariales mantiene cifras positivas llegando a 294
millones de dolares con un crecimiento del 38,45% en el ultimo afo. Por otro lado,
las actividades inmobiliarias registran pérdidas en los afos 2000, 2001, 2002 y

2007, mostrando una posicion financiera débil.

FIGURA 39
Utilidades del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

Los datos presentados’ reflejan un crecimiento constante del sector actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler en el Ecuador en el periodo 2000-2008.
Sin embargo, para obtener una vision mas clara y profunda sobre la estructura
financiera del sector, a continuacién se analiza su desempefio a través del

analisis de varios indicadores financieros a nivel de empresas.

™ Se considera el concepto de utilidad contable que es el valor monetario adicional generado en la
produccion de bienes o servicios. Este dato refleja la utilidad final una vez realizado el pago de impuestos y
utilidades a los empleados.

™ Anexo 10: Cuentas de Balance General y Estado de Resultados del Sector K 2000-2008.
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3.1 INDICADORES FINANCIEROS

Los indicadores financieros recogen de forma sintética la informacién contable de
las empresas y permiten evaluar su situacién actual y su desempefio en un
periodo de tiempo. De esta manera, brindan las mejores estimaciones sobre la
estructura financiera de la empresa, sus debilidades, fortalezas y permiten seguir

de cerca su desarrollo.

Ademas, agrupan una serie de formulaciones y relaciones que permiten
estandarizar e interpretar adecuadamente el comportamiento operativo de una
empresa, puesto que representan una medida de control sobre sus recursos. Su
analisis e interpretacion puede ser estatico (vertical) si se considera una fecha
exacta, o dinamico (horizontal) si se comparan las variaciones y tendencias en

varios periodos.

Debido a la gran cantidad de informacion contable, estos indicadores pueden
darse de manera ilimitada, segun la informacién que se requiera y siempre habra

cabida para un analisis adicional.

Para Ferrer (2004)"°, el analisis financiero desde el momento que se apoya en la
informacién contable, no debe ser calificado como un instrumento infalible para
evaluar la gestion financiera y econdémica de la empresa, sino mas bien como un
conjunto de técnicas que nos permite tener una idea de los resultados de su
gestion en un periodo determinado, toda vez que los estados financieros, antes
de expresar una posicidon financiera, basada en una precisa y rigurosa
demostracion matematica, reflejan hechos economicos, factibles de ser
cuantificados, apoyados en una combinacion de convencionalismos contables y

estimaciones personales, las cuales han de influir al llevar a cabo la evaluacion.

En esta investigacion se tomara como base los 20 indicadores que considera la
Superintendencia de Compafiias del Ecuador para evaluar el rendimiento de las
empresas ecuatorianas. Estan clasificados segun liquidez, solvencia, gestion y

rentabilidad tal como se muestra en la Tabla 10.

> FERRER, Alejandro, “Formulacion, andlisis e interpretacion de los estados financieros en sus ocho fases
mads importantes”’, Lima-Pert, 2004.
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TABLA 10
Indicadores Financieros
FACTOR INDICADORES TECNICOS FORMULA
LIQUIDEZ ; Il;lqull)dezc.grneme 1.Activo Corriente / Pasivo Corriente
- rueba Acida 2.Activo Corriente - Inventarios / Pasivo Corriente
1. Endeudamiento del Activo 1.Pasivo Total / Activo Total
2. Endeudamiento Patrimonial 2.Pasivo Total / Patrimonio
SOLVENCIA 3. Endeudamiento del Activo Fijo 3.Patrimonio / Activo Fijo Neto

4. Apalancamiento 4.Activo Total / Patrimonio
5. Apalancamiento Financiero 5.(UAI/ Patrimonio) / (UAII / Activos Totales)
L. Rotac%(:)n de CarFera . 1. Ventas / Cuentas por Cobrar
2. Rotacién de Activo Fijo 2. Ventas / Activo Fijo
3. Rotacién de Ventas 3. Ventas / Activo Total

GESTION 4. Periodo Medio de Cobranza 4. (Cuentas por Cobrar * 365) / Ventas
5. Periodo Medio de Pago 5. (Cuentas y Documentos por Pagar * 365) /
6. Impacto Gastos Administracion Compras
y Ventas 6. Gastos Administrativos y de Ventas / Ventas
7. Impacto de la Carga Financiera 7. Gastos Financieros / Ventas
1. Rentabilidad Neta del Activo 1. (Utilidad Neta / Ventas) * (Ventas / Activo
2. Margen Bruto Total)
3. Margen Operacional 2. Ve‘n‘tas Netas — Costo de Ventas / Ventas

. 3. Utilidad Operacional / Ventas
RENTABILIDAD | 4. Rentabilidad Neta de Ventas o
bilidad - onal del 4. Utilidad Neta / Ventas

S. R.enta 1l1da Operacional de 5. (Utilidad Operacional / Patrimonio)
Patrlmomlo. ) ) 6. (Ventas / Activo) * (UAII/Ventas) *
6. Rentabilidad Financiera (Activo/Patrimonio) * (UAI/UAII) * (UN/UAI)

UALI: Utilidad antes de Impuestos

UAII: Utilidad antes de Impuestos e Intereses

Utilidad Neta: Después del 15% de trabajadores e impuesto a la renta

UO: Utilidad Operacional (Ingresos operacionales - costo de ventas - gastos de administracion y
ventas)

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor

Para establecer los indicadores financieros de las empresas del sector K’® se las
agrup6 segun la clasificacion CIIU 3.1 a dos digitos’’, obteniendo el nimero de

informantes detallados en la Tabla 11.

Cabe senalar que se descartd a las empresas con informacién contable
inconsistente, es decir, con datos que impedian realizar un analisis numeérico
adecuado sobre los indicadores financieros, por ejemplo se suprimieron las

empresas que tenian un denominador nulo en alguno de sus indicadores.

" La clausula de confidencialidad de la Superintendencia de Compafiias impide revelar los nombres de las
empresas analizadas.

" K70: Actividades Inmobiliarias, K71: Alquiler de maquinaria y equipo sin operarios, K72: Informatica y
actividades conexas, K73: Investigacion y desarrollo, K74: Otras actividades empresariales.
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TABLA 11
Numero de empresas analizadas por subsector

EMPRESAS ANALIZADAS POR SUB SECTOR

ANO K70 K71 K72 K73 K74 TOTAL
2000 123 7 32 3 208 373
2001 900 17 36 5 732 1690
2002 662 27 117 12 1232 2050
2003 209 8 56 2 304 579
2004 298 10 64 3 410 785
2005 398 8 99 7 536 1048
2006 458 17 99 9 622 1205
2007 481 19 120 11 720 1351
2008 481 17 107 9 621 1235

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor

En el Anexo 11, se muestran los indicadores financieros obtenidos al agrupar las
empresas informantes por tamafo, de acuerdo a la Resolucion No. SC-INPA-UA-
G-10-005 de la Superintendencia de Companias’®, considerando los siguientes

parametros (Tabla 12).

TABLA 12
Parametros de Clasificacion por Tamafho
Variables Micro Pequeiia Mediana Grandes
Empresa | Empresa Empresa Empresas
Personal De1a¥9 De 10 a 49 De 50 a 199 | 2200
ocupado
Valor Bruto de | =100.000 | 100.001 -11.000.001- >5,000.000,00
Ventas 1.000.000 5.000.000
Anuales
Monto de |Hasta US|De US $[(De US $]|2Us $
Activos $100.000 |100.001 750.001 4.000.000
hasta US $|hasta US §
750.000 3,999.999

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor

A continuacion se detalla la evolucion de los indicadores financieros
correspondientes al sector de actividades inmobiliarias, empresariales y de
alquiler durante el periodo 2000-2008, en base a los conglomerados obtenidos

segun la clasificacion ClIU 3.1 a dos digitos.
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3.1.1 Indicadores de Liquidez

Los indicadores de liquidez permiten evaluar la capacidad de respuesta ante las
obligaciones de corto plazo. Es decir, ante un caso excepcional, muestran en qué
medida se pueden cubrir de manera inmediata los pasivos corrientes. La liquidez
corriente muestra la relacidon entre el activo corriente y el pasivo corriente,
mientras mas alto sea el indice mayor sera la capacidad para cubrir sus

vencimientos de corto plazo.

Para el sector de actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler este indice
se comporta de manera estable, a partir del afio 2003, con tasas positivas en

todas sus subramas, que oscilan entre 1,28 y 7,58 (Figura 40).

FIGURA 40
Liquidez Corriente del Sector K, 2000-2008
4 )
LIQUIDEZ CORRIENTE
30,00
25,00

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

El alquiler de maquinaria y equipo sin operarios y las actividades de investigacion
y desarrollo tuvieron durante el afio 2002 los mayores indices de liquidez corriente

del sector K con 24,65 y 21,88 respectivamente.

Para el 2008, la liquidez corriente de las actividades inmobiliarias es 4,92,
mientras que para otras actividades empresariales es 3,29, mostrando que el
sector K tiene un alto nivel de liquidez y gran capacidad de reaccién frente a sus

deudas de corto plazo.
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Bajo la misma linea, la prueba acida mide la capacidad de enfrentar las
obligaciones de mayor exigibilidad, a partir de los activos circulantes sin

considerar el inventario.

Este indice en el sector K mantiene una tendencia estable en el periodo 2003-
2008, con valores que van desde 1,08 hasta 6,67. Durante el aino 2002, se
registra un coeficiente de 24,44 en el alquiler de maquinaria y equipo sin

operarios, siendo éste el mayor del periodo de analisis.

Durante el 2008, este indicador es mayor a 1 en todos los subsectores K,
mostrando, de esta manera, amplia liquidez real en las empresas que conforman

el sector (Figura 41).

) FIGURA 41
Prueba Acida del Sector K, 2000-2008
' , )
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Fuente: Superintendencia de Compafiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

Los indicadores analizados permiten aseverar que el sector de actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler en el Ecuador mantiene niveles de

liquidez elevados (Tabla 13).

Esta caracteristica hace posible que las empresas del sector, ante un shock
imprevisto, tengan la capacidad de satisfacer por completo sus obligaciones a
corto plazo y ademas tengan una vasta destreza para convertir en efectivo

determinados activos y pasivos circulantes.



TABLA 13
Indicadores de Liquidez Sector K
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INDICADORES DE LIQUIDEZ

ANO K70 K71 K72 K73 K74
1 2 1 2 1 2 1 2 1 2

2000 2,32 1,44 1,51 1,02 4,36 3,70 2,05 1,78 16,53 15,68
2001 7,50 7,13 2,93 2,79 8,71 7,87 1,76 1,74 7,72 7,28
2002 9,74 9,33 24,65 24,44 3,44 2,70 21,88 1,32 3,70 3,51
2003 3,63 2,86 2,62 1,85 2,23 1,91 1,28 1,23 4,74 4,20
2004 4,53 3,65 2,33 2,18 6,72 5,46 2,40 2,01 5,07 4,51
2005 3,83 2,59 3,34 2,89 3,44 2,60 2,22 1,83 7,11 6,67
2006 5,66 4,21 4,42 3,80 3,15 2,86 1,53 1,08 3,14 2,37
2007 7,58 5,07 3,72 3,02 4,00 3,10 1,88 1,58 2,82 2,26
2008 4,92 3,47 2,19 1,89 2,35 1,93 1,49 1,15 3,29 2,81

1. Liquidez Corriente
2. Prueba Acida

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor
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3.1.2 Indicadores de Solvencia

Los indicadores de solvencia establecen la eficiencia del financiamiento. En
general, permiten llevar control sobre el manejo del endeudamiento y muestran

cdémo influye en el desempeio de las empresas.

El endeudamiento del activo indica el grado de dependencia financiera y la
capacidad de endeudamiento. Si este indice es alto se puede afirmar que hay
indicios de un proceso de descapitalizaciéon, y si es bajo se observa un nivel

minimo de endeudamiento.

En la mayoria de periodos los subsectores K mantienen un nivel controlado de
endeudamiento del activo que se mantiene entre el 36% y el 74%, excepto en el
2006 cuando otras actividades empresariales llevo a este indicador a cerca del
150% (Figura 42).

En el 2008, el mayor grado de endeudamiento del activo lo tienen las actividades
inmobiliarias con 74%, seguido por las actividades de informatica con 73% y otras
actividades empresariales con 67%. Por otro lado, el alquiler de maquinaria y
equipo vy las actividades de investigacion y desarrollo manejan un nivel moderado

de endeudamiento con el 57% y 60% respectivamente.

FIGURA 42
Endeudamiento del Activo del Sector K, 2000-2008

ENDEUDAMIENTO DELACTIVO
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Fuente: Superintendencia de Compafiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor
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El endeudamiento del patrimonio permite identificar el origen del financiamiento

empresarial, al relacionar el pasivo total con el patrimonio.

Las actividades inmobiliarias se caracterizan por mantener altos niveles de
endeudamiento que van desde 11,57 en el aino 2000 hasta 33,98 en el 2008. Los
demas subsectores K, tienen tasas entre el 2,82 y el 10,60 (Figura 43). Por lo
tanto, el sector K funciona en su mayoria gracias al crédito externo (proveedores

e instituciones financieras).

FIGURA 43
Endeudamiento Patrimonial del Sector K, 2000-2008
'd I
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Fuente: Superintendencia de Compafiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

El endeudamiento del activo fijo muestra la relacion entre el patrimonio y el activo
fijo, permite conocer el porcentaje de activo fijjo que pudo haber sido financiado

por la inversidn de sus accionistas.

Las actividades de informatica presentan el mayor de estos indices en el afio
2007, con 55,13; los demas afos los subsectores K mantiene coeficientes

constantes y durante el afio 2008 fluctuan entre 2,10 y 15,43 (Figura 44).

Estos indicadores sefalan que el patrimonio del sector es superior al activo fijo en
todos los subsectores, es decir, el financiamiento autbnomo podria generar la

totalidad de sus bienes duraderos.
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FIGURA 44
Endeudamiento del Activo Fijo del Sector K, 2000-2008

ENDEUDAMIENTO DELACTIVO F1JO
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

El apalancamiento determina el grado de apoyo del patrimonio para la
adquisicién del activo fijo. Las actividades inmobiliarias son las que presentan los
mayores rubros en este indicador, el maximo de ellos 34,98 en el afo 2008. En la
Figura 45 se observa que los demas subsectores mantienen valores promedio

estables que se encuentran entre 1,70 y 11,60.

FIGURA 45
Apalancamiento del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compafiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor
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El apalancamiento financiero expresa el efecto del endeudamiento sobre los
beneficios alcanzados. Si este indice es mayor a 1 significa que el endeudamiento
es eficiente e influye en la rentabilidad. Si este valor es exactamente igual a 1,
entonces no existen motivos para endeudarse ya que no genera beneficios ni

pérdidas.

El sector de actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler presenta valores
muy superiores a 1 en este indice en todos sus subsectores y en todos los
periodos analizados (Figura 46). Por este motivo, se puede afirmar que el
endeudamiento en el sector es eficiente e influye en gran medida sobre la

rentabilidad del sector.

FIGURA 46
Apalancamiento Financiero del Sector K, 2000-2008
4 )
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

En referencia a los indicadores de solvencia, el sector K presenta un
comportamiento solido, los niveles de endeudamiento son altos debido a que
sostienen el curso normal de sus operaciones y su manejo es eficiente, por tanto,
el ritmo acelerado de endeudamiento no genera procesos de descapitalizacion,

sino al contrario incrementa sus rendimientos.

En la Tabla 14 se detallan los indicadores de solvencia calculados para cada

subsector K, segun la clasificacién CIIU 3.1.



Indicadores de Solvencia Sector K

TABLA 14
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INDICADORES DE SOLVENCIA

ANO K70 K71

2 3 4 5 1 2 3 4 5
2000 | 065 | 11,57 | 5898 | 12,57 | 11,40 | 0,66 2,95 7,39 3,95 3,58
2001 | 054 | 5,85 6,39 6,85 502 | 0,60 4,89 3,65 5,89 4,90
2002 | 048 | 10,77 | 5,79 11,77 | 9,28 | 0,58 3,61 0,82 | 461 321
2003 | 0,74 | 17,13 9,28 18,13 | 14,52 | 1,01 519 | 2,68 | 6,19 3,34
2004 | 080 | 2507 | 729 | 26,07 | 22,54 | 0,63 9,23 1,20 | 10,23 7,20
2005 | 0,75 | 2897 | 621 2997 | 18,77 | 065 | 27,65 | 223 | 28,65 27,53
2006 | 086 | 18,00 | 033 1575 | 10,29 | 0,58 | -10,93 | -4,91 | -10,49 | -12,14
2007 | 0,72 | 2857 | 12,44 | 2957 | 13,89 | 0,62 8,68 | -2,76 | 9,68 9,02
2008 | 0,74 | 3398 | 6,96 | 3498 | 2240 | 057 3,00 2,97 4,00 6,14

INDICADORES DE SOLVENCIA

ANO K72 K73

2 3 4 5 1 2 3 4 5
2000 0,56 | 2,82 | 1120 | 382 | 3,64 | 036 0,70 1,05 1,70 1,69
2001 0,51 | 6,64 3,98 7,64 | 491 | 0,68 3,03 2,79 4,03 3,62
2002 0,67 | 6,53 8,69 7,53 | 6,66 | 0,72 9,38 2,31 10,38 6,92
2003 0,69 | 6,61 5,51 7,61 | 4384 | 0,67 7,12 6,76 8,12 7,50
2004 0,71 | 4,81 3,71 581 | 4,18 | 044 0,90 13,95 1,90 1,80
2005 0,73 | 4,30 3,81 530 | 4,03 | 0,61 14,33 9,84 15,33 8,97
2006 | 0,90 | 8,84 4,71 887 | 7,79 | 0,69 | 21,57 2,52 21,58 | 20,06
2007 0,70 | 8,03 | 5513 | 9,03 | 6,68 | 0,51 2,58 -19,01 3,58 2,79
2008 0,73 | 532 | 1543 | 6,32 | 487 | 0,60 3,34 2,10 4,34 11,68

INDICADORES DE SOLVENCIA

ANO K74
1 2 3 4 5

2000 | 0,62 | 7,15 | 51,29 | 8,15 | 5,74
2001 | 0,56 | 831 | 6,61 | 9,31 | 6,53
2002 | 0,64 | 10,60 | 47,01 | 11,60 [ 9,80
2003 | 0,68 | 9,22 | 4,30 | 10,22 | 7,73
2004 | 0,70 | 9,96 | 5,13 | 10,96 | 4,31
2005 | 0,71 | 10,52 | 5,63 | 11,52 | 8,45
2006 | 1,49 | 10,10 | 9,30 | 7,70 | 5,65
2007 | 0,67 | 5,19 | -0,61 | 6,19 | 4,96
2008 | 0,67 | 8,39 | 7,01 | 9,39 | 10,86

1. Endeudamiento del Activo

2. Endeudamiento Patrimonial
3. Endeudamiento del Activo Fijo

4. Apalancamiento

5. Apalancamiento Financiero

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor
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Indicadores de Gestion

Los indicadores de gestion permiten identificar el nivel de eficiencia en la

utilizacion de los recursos. Los principales son:

e Larotacion de cartera, de activo fijo y de ventas;

e El periodo medio de cobranza y de pago; y

¢ Elimpacto de los gastos administrativos, de ventas y la carga financiera.

La rotacidén de cartera muestra la relacion entre las ventas y las cuentas por cobrar

a corto plazo. Este indicador refleja la dinamica comercial, a mayor rotaciéon de

recursos mayor productividad y mayor ganancia.

En el caso del sector K ecuatoriano, este indice mantiene una tendencia estable

para cada subsector. Los niveles mas bajos de rotacion de cartera los tienen otras

actividades empresariales con valores que van desde 0,62 hasta 1,49 entre el aifo

2000 y 2008.

Al contrario, los indices mas altos los tienen las actividades inmobiliarias, llegando

al punto maximo de todo el sector en el afio 2002 con 111,15. Para el 2008, se
ubicé en 36,34 (Figura 47).

FIGURA 47
Rotacion de Cartera del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor
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La rotacion de activo fijo muestra las ventas generadas por cada unidad monetaria

invertida en bienes duraderos.

En el sector de actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler, durante el
periodo 2000-2008, por cada délar de activo fijo se generd 81,47 dolares de ventas

en promedio (Figura 48). Este monto indica un manejo adecuado del activo fijo de

la industria.
FIGURA 48
Rotacion de Activo Fijo del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

Por otra parte, la rotacién en ventas mide la efectividad de la administracion, pues

considera que las ventas deben estar relacionadas de manera proporcional con el

nivel de inversion total.

Las actividades de investigacion y desarrollo presentan la menor rotacién de
ventas en los afos 2000 (0,85) y 2006 (0,71). Para el 2008, este valor se

incremento a 1,74.

Otras actividades empresariales presentan los mayores coeficientes en cuanto a

rotacion de ventas, cuyo punto maximo fue 4,72 en el 2006 (Figura 49).

En el 2008, este indice fue de 2,50 para el sector K, mostrando asi, que las

inversiones del sector son productivas e incrementan el volumen de ventas.
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FIGURA 49

Rotacion de Ventas del Sector K, 2000-2008

4 i ™\
ROTACION DE VENTAS

5,00
4,50
4,00
3.50
3,00
2.50
2,00
1,50
1,00
0.50
0.00

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

$=K70 =4=K7] =4=K72 =4=K73 =—4=K74

. J

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

El periodo medio de cobranza se expresa en dias y pretende medir la capacidad
de la empresa para recuperar el dinero de sus ventas. De manera analoga, el
periodo medio de pago indica el numero de dias que la empresa tarda en cubrir

sus obligaciones de inventarios.

En el sector K, el tiempo mas amplio de cobro lo tienen las actividades de
investigacion y desarrollo con 727 dias en el 2006 y 385 dias en el 2008. Los
demas subsectores mantienen un periodo de recuperacién de ventas estable que
fluctua entre 41 y 177 dias (Figura 50).

En cambio, el periodo para cubrir sus deudas es mucho mas amplio, en el 2008
fue de 306 dias en promedio. Los periodos de pago mas elevados los presenta el
alquiler de maquinaria y equipo sin operarios llegando a ser de 1321 dias en el
2004 (Figura 51).

Estos indicadores reflejan que el sector de actividades inmobiliarias, empresariales
y de alquiler mantiene periodos de cobro relativamente pequefios (6 meses en
promedio) y que mantiene niveles de deuda elevados con convenios de pago a

largo plazo.



FIGURA 50
Periodo Medio de Cobranza del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

FIGURA 51
Periodo Medio de Pago del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor
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El impacto de los gastos de administracion y ventas presenta la relacion entre los
gastos operacionales y las ventas. Un excesivo nivel de gastos operacionales
disminuye la rentabilidad por lo que este indicador debe ser lo mas bajo posible.
De la misma manera, el impacto de la carga financiera expresa el porcentaje que

representan los gastos financieros sobre las ventas.

Dentro del sector K, las actividades relacionadas con la investigacion y el
desarrollo presentan gastos operacionales superiores a las ventas llegando a tener

una relacion maxima de 12,07 en el 2006 y 1,79 en el 2008 (Figura 52).

En el periodo 2000-2008 este indice fluctua entre el 9% y 96% (excluyendo al
sector K73) y en promedio para el 2008, los gastos operativos del sector K suman
aproximadamente el 31% de las ventas.

Al considerar la carga financiera, las actividades de investigacion y desarrollo
mantienen niveles altos pero que llegan como punto maximo al 13% en 2007. Los
demas sectores presentan tasas aceptables que estan entre el 1% y el 4%, por lo

que el impacto de los gastos financieros son minimos (Figura 53).

En definitiva, la gestibn dentro del sector de actividades inmobiliarias,
empresariales y de alquiler se caracteriza por un nivel de dinamica comercial
moderada, inversiones eficientes, recuperacion de cartera adecuada,
endeudamiento a largo plazo y montos bajos en cuanto a gastos operativos y

financieros.

Ademas, se puede afirmar que el sector menos eficiente en su manejo
administrativo es el K73 correspondiente a las actividades de investigacion vy

desarrollo.

Por otro lado, los demas sectores mantienen estandares de gestién promedio, es
decir, un desempefo aceptable. Por lo tanto, las empresas de estos sectores
poseen una correcta administracion bajo una vision de crecimiento a corto,

mediano y largo plazo.

En la Tabla 15 se detallan los indicadores de gestion calculados para cada

subsector K, segun la clasificacién CIIU 3.1.



FIGURA 52

Impacto Gasto Administrativo y de Ventas del Sector K, 2000-2008
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Euente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas. d
Elaborado: Autor
FIGURA 53
Impacto de la Carga Financiera del Sector K, 2000-2008
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Elaborado: Autor
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TABLA 15
Indicadores de Gestion Sector K
INDICADORES DE GESTION
ANO K70 K71
1 2 3 4 5 6 7 1 2 3 4 5 6 7
2000 34,67 164,81 | 2,72 | 120 | 730 | 0,32 | 0,01 | 11,06 | 20,79 | 138 | 56 | 817 | 0,51 | 0,03
2001 50,68 43,07 | 236 | 159 | 424 | 0386 | 001 | 1623 | 3881 | 428 | 63 | 463 | 0,53 | 0,01
2002 111,15 36,95 | 1,87 | 177 | 476 | 0,96 | 0,04 | 2224 | 2760 | 3,11 | 49 | 1027 | 095 | 0,02
2003 47,07 140,49 | 2,50 | 93 | 221 | 044 | 0,01 | 3745 | 2296 | 292 | 94 | 451 | 0550 | 0,01
2004 39,39 11533 | 243 | 96 | 222 | 033 | 0,01 | 2531 | 1039 | 226 | 103 | 1321 | 2,22 | 0,01
2005 55,17 131,62 | 273 | 90 | 281 | 044 | 0,01 | 1806 | 1655 | 245 | 71 | 854 | 0,72 | 0,02
2006 43,69 1220 | 331 | 170 | 233 | 039 | 0,02 | 798 | 3538 | 2,09 | 90 | 1074 | 0,51 | 0,02
2007 35,15 4720 | 3,07 | 167 | 225 | 0,60 | 0,02 | 3238 | 19,65 | 249 | 46 | 289 | 0,10 | 0,01
2008 36,34 81,83 | 2,62 | 100 | 221 | 034 | 002 | 1943 | 27,68 | 2,72 | 41 | 368 | 036 | 0,01
INDICADORES DE GESTION
ANO K72 K73
1 2 3 4 5 6 7 1 2 3 4 5 6 7
2000 | 1167 | 132,77 | 3550 | 70 | 293 | 0,34 | 0,00 | 11,57 0,97 085 | 91 | 473 | 045 | 0,00
2001 | 11,08 | 2222 | 259 | 139 | 496 | 0,63 | 0,02 | 484 36,01 | 2,44 | 79 | 1336 [ 031 | 0,00
2002 | 26,12 | 66,60 | 3,03 | 92 | 266 | 0,62 | 0,01 | 1443 1492 | 1,58 | 108 | 447 | 127 | 0,02
2003 | 4248 | 5446 | 262 | 75 | 271 | 050 | 0,01 | 829 3338 | 373 | 93 | 382 | 044 | 0,00
2004 | 4930 | 67,85 | 2,81 | 58 | 244 | 037 | 0,01 | 2,74 6129 | 1,71 | 143 | 377 | 051 | 0,00
2005 | 46,74 | 4307 | 288 | 71 [ 293 | 0,54 | 001 | 7,06 3789 | 1,72 | 464 | 307 | 1,71 | 003
2006 | 27,02 | 9516 | 330 | 58 | 239 | 042 | 0,01 | 424 11,80 | 071 | 727 | 384 | 12,07 | 0,10
2007 | 3469 | 68036 | 287 | 67 | 340 [ 0,08 | 001 | 715 | -377.68 | 296 | 369 | 469 | 144 | 0,13
2008 | 27,97 | 15540 | 2,58 | 44 | 376 | 0,47 | 0,01 | 8388 8,30 1,74 | 385 | 300 | 1,79 | 0,08
INDICADORES DE GESTION
ANO K74
1 2 3 4 5 6 7

2000 | 26,66 | 29935 | 2,98 | 111 | 546 | 041 | 0,01

2001 | 39,19 | 76,67 | 2,55 | 150 | 412 | 0,78 | 0,03

2002 | 2593 | 5482 | 2,96 | 128 | 428 | 091 | 0,02 | 1. Rotacion de Cartera

2. Rotacion de Activo Fijo

2003 | 1744 | 73,10 | 294 | 74 | 174 | 040 | 001 | 3 pooo oh de Ventas

2004 | 1980 | 66,84 | 2,99 | 80 | 244 | 0,40 | 0,01 | 4. Periodo Medio de Cobranza

2005 | 14.00 | 5825 | 278 | 100 | 266 | 0,69 | 0,01 | > Periodo Medio de Pago .

6. Impacto Gastos Administracion y Ventas

2006 | 1949 | 9294 | 472 | 8 | 260 | 0,54 | 0,01 | 7 TImpacto de la Carga Financiera

2007 | 2322 | 445 | 3,08 | 80 | 323|009 | 001

2008 | 26,73 | 6855 | 2,83 | 57 | 268 | 0,39 | 0,02

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor
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3.1.4 Indicadores de Rentabilidad

Los indicadores de rentabilidad revelan la efectividad de la administracion y la
eficiencia de operacion, pues evaluan las ganancias generadas con respecto a un

determinado nivel de ventas, de activos, o de inversion.

La rentabilidad del activo muestra la capacidad del activo para generar utilidades,

mientras mas alto sea, mayor sera el rendimiento generado.

En el afo 2000, el sector K presentaba una rentabilidad del activo del 7,23%,
siendo las actividades de informatica las que presentaban el indice mas alto con
15% (Figura 54).

A lo largo de los ultimos afios este indicador ha venido creciendo hasta ubicarse
en el 14,11% durante el 2008. El punto mas bajo de este indice lo registran las

actividades de investigacion y desarrollo en el afio 2006 (-4%).

Estos resultados demuestran la eficiencia del activo en el sector de actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler, confirmando un rendimiento positivo de

sus inversiones en todo el periodo 2000-2008.

FIGURA 54
Rentabilidad Neta del Activo del Sector K, 2000-2008
'd I
RENTABILIDADNETADEL ACTIVO
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.

Elaborado: Autor
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El margen bruto relaciona la utilidad bruta y las ventas, mostrando la capacidad
para cubrir los gastos operativos y generar utilidades. Del mismo modo, el margen
neto relaciona la utilidad neta (utilidad bruta menos impuestos y participacion de
los trabajadores) con las ventas. Por su parte, el margen operacional indica si los
niveles de utilidad obtenidos provienen de la operacidon propia de la empresa o de

otros ingresos diferentes.

Las actividades de investigacion son las que presentan las tasas mas elevadas de
margen bruto (1324% en 2006 y 176% en 2008). Los demas sectores presentan
margenes de rentabilidad bruta constantes que van desde el 35% al 78% (Figura
55).

El margen neto nos permite establecer de forma mas precisa la rentabilidad del
sector K. Este indice fluctua entre el 2% y el 24%; el alquiler de maquinaria y
equipo registra el mayor valor en el 2004 con el 90%. De manera estructural, los
mayores rendimientos estan en los sectores K73 de actividades de investigacion y
desarrollo, y K70 de actividades inmobiliarias, aunque la diferencia con los otros

sectores no es demasiado pronunciada.

Para el 2008, el margen neto es del 10% para las actividades inmobiliarias, 8%
para el alquiler de maquinaria y equipo, 6% para las actividades de informatica,
15% para las actividades de investigacion y desarrollo, y del 7% para otras
actividades empresariales (Figura 56). Otras actividades empresariales mantienen
un rendimiento promedio del 11%, mientras que las actividades inmobiliarias

presentan un rendimiento del 31% en el periodo 200-2008.

En cuanto al margen operacional, en la Figura 57, se observa que el indicador
oscila entre el -43% y el 56%, con excepcidn del aino 2007 donde se generaron
abruptos incrementos en la utilidad operacional del sector; el valor minimo del

indice lo registra el alquiler de maquinaria y equipo en el afio 2004 con -189%.

Para el 2008 el promedio es del 3,82%, demostrando que las actividades que se
desarrollan en el sector K son las principales generadoras de las utilidades del

sector, es decir, el negocio es rentable.
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En resumen, la rentabilidad de las actividades inmobiliarias empresariales y de
alquiler es atractiva, con tasas efectivas del 9% en promedio.

FIGURA 55
Margen Bruto del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor
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FIGURA 56
Rentabilidad Neta de Ventas (Margen Neto) del Sector K, 2000-2008
I
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor
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FIGURA 57
Margen Operacional del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.
Elaborado: Autor

La rentabilidad operacional del patrimonio indica los beneficios que se ofrece a los

SOcios 0 accionistas por sus inversiones.

Dentro del sector K, la rentabilidad operacional del patrimonio es positiva en la
mayoria de periodos, sin embargo, se ubica entre -6,24 y 10,22 (Figura 58);
siendo las actividades de investigacion y desarrollo (-6,24 en el 2002) y el alquiler

de maquinaria y equipo (-5,84) las que registran las pérdidas mas relevantes.

Durante el 2008, este indice se ubicd en el 89% para el sector K, por lo tanto, por
cada dolar invertido en el sector se generan 0,89 centavos de utilidad para sus

propietarios.

Finalmente, la rentabilidad financiera refleja el beneficio neto generado por la
inversion de los accionistas, deduciendo los gastos financieros, los impuestos y la

participacion de los trabajadores.
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Las actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler presentan tasas de
rendimiento financiero positivas y superiores a las tasas de interés del mercado

financiero ecuatoriano’®.

En el periodo 2000-2008, tan solo registran pérdidas las actividades de
informatica (-154%) en el 2005 y el alquiler de maquinaria y equipo (-121%) en el
2006 (Figura 59).

Para el 2008, las actividades inmobiliarias se convierten en el subsector que
presenta el rendimiento mas alto con 154%, seguido por otras actividades
empresariales con 54%, el alquiler de maquinaria y equipo con 49%, las
actividades de investigacion y desarrollo con 47%, y las actividades de informatica

con el 42%.

En este mismo afio, la rentabilidad financiera media del sector K es de 69%
convirtiéndolo en un sector atractivo para los inversionistas nacionales y

extranjeros.

Los indicadores de rentabilidad de las actividades inmobiliarias, empresariales y
de alquiler en el periodo 2000-2008, muestran que es un sector rentable y
atractivo para nuevas inversiones, con eficiencia productiva y rendimientos altos
generados no por especulacion, sino que se derivan del giro propio de sus

actividades.

En la Tabla 16 se detallan los indicadores de rentabilidad calculados para cada

subsector K, segun la clasificacién CIIU 3.1.

™ Segun informacion del Banco Central la tasa de interés activa es de 8.37% y la pasiva de 4.58% para
junio de 2011.
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FIGURA 58
Rentabilidad Operacional del Patrimonio del Sector K, 2000-2008
4 I
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.

Elaborado: Autor

FIGURA 59
Rentabilidad Financiera del Sector K, 2000-2008
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador-Infoempresas.

Elaborado: Autor




TABLA 16
Indicadores de Rentabilidad Sector K
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INDICADORES DE RENTABILIDAD

ANO K70 K71
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6
2000 | 0,06 | 034 | 0,02 | 0,08 | 0,61 | 026|002 0,50 |-001 002 -022 | 0,12
2001 | 0,11 | 0,73 | -0,14 | 0,14 | -0,06 | 0,29 | 0,11 | 0,58 | 0,05 | 0,04 | 0,56 | 0,38
2002 | 0,08 | 0,78 | -0,19 | 0,73 | 0,08 | 0,22 | 0,08 | 0,73 | -0,21 | 0,04 | -0,37 | 0,21
2003 | 0,09 | 032 | -0,11 | 0,15 | 0,05 | 0,39 | 0,20 | 0,50 | 0,00 | 0,07 | -0,30 | 0,36
2004 | 0,07 | 0,34 | 001 | 0,08 | 032 | 049 | 0,10 | 0,33 | -1,89 | 0,90 | 044 | 0,36
2005 | 0,11 | 045 | 0,01 | 0,06 | 2,05 | 0,63 | 009 | 0,61 |-0,11 | 005 | -2,74 | 0,85
2006 | 0,10 | 0,48 | 0,09 | 0,04 | 220 | 0,50 | 0,07 | 0,70 | 0,19 | 0,06 | -5.84 | -1,21
2007 | 0,11 | 537 | 477 | 0,15 | 10,22 | 0,61 | 0,17 | 0,64 | 0,53 | 0,07 | 8,06 | 0,42
2008 | 0,11 | 036 | 0,02 | 0,10 | 2,18 | 1,54 | 0,18 | 0,44 | 0,09 | 0,08 | 0,53 | 0,49
INDICADORES DE RENTABILIDAD
ANO K72 K73
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6

2000 | 0,15 | 0,41 | 0,06 | 0,05 | 0,46 | 0,47 | 0,04 | 047 | 0,02 | 0,05 | 0,02 | 0,08
2001 | 0,14 | 0,72 | 0,09 | 0,10 | 0,23 | 0,28 | 0,07 | 035 | 0,03 | 0,03 | 031 | 028
2002 | 0,09 | 0,66 | 0,04 | 0,04 | 0,22 | 0,31 | 0,06 | 0,85 |-043 | 0,04 | -6,24 | 0,26
2003 | 0,11 | 0,53 | 0,03 | 0,04 | 0,27 | 033 | 0,16 | 053 | 0,10 | 0,09 | 0,48 | 0,47
2004 | 0,09 | 041 | 0,04 | 0,04 | 0,40 | 0,34 | 0,14 | 0,60 | 0,08 | 0,09 | 0,30 | 0,30
2005 | 0,10 | 0,56 | 0,02 | 0,04 |-0,79 | -1,54 | 0,12 | 1,81 | 0,10 | 0,10 | 0,35 | 0,30
2006 | 0,14 | 0,53 | 0,11 | 0,05 | 2,06 | 0,69 | -0,04 | 1324 | 1,17 | 0,11 | 2,11 | 0,27
2007 | 0,13 | 1,36 | 1,28 | 0,07 | 867 | 0,51 | 021 | 11,92 | 10,49 | 0,24 | 524 | 048
2008 | 0,12 | 0,52 | 0,05 | 0,06 | 0,41 | 042 | 0,15 | 1,76 | -0,04 | 0,15 | 0,54 | 0,47

INDICADORES DE RENTABILIDAD

ANO

K74

1

2

3

4

5

6

2000

0,08

0,37

-0,04

0,04

0,75

0,23

2001

0,10

0,72

-0,06

0,08

-0,61

0,28

2002

0,12

0,58

-0,33

0,07

-2,30

0,30

2003

0,11

0,41

0,00

0,05

0,71

0,91

2004

0,10

0,40

0,00

0,04

1,58

0,44

2005

0,11

0,57

-0,12

0,05

-0,52

0,44

2006

0,16

0,81

0,27

0,08

1,91

0,58

2007

0,17

0,65

0,56

0,06

6,73

0,48

2008

0,14

0,47

0,08

0,07

0,79

0,54

1. Rentabilidad Neta del Activo

2. Margen Bruto

3. Margen Operacional
4. Rentabilidad Neta de Ventas

5. Rentabilidad Operacional del Patrimonio
6. Rentabilidad Financiera

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor




84

3.2 IDENTIFICACION DE DATOS ATIPICOS

El primer paso, antes de llevar a cabo cualquier analisis de datos, es detectar
valores atipicos (observaciones excesivamente diferentes a las demas)® que
puedan distorsionar los resultados de nuestra investigacion. Estos datos atipicos
provienen regularmente de informacién incorrecta o por consecuencia de un

evento extraordinario.

Para identificar estos puntos utilizaremos el indice de anomalias que genera el
programa SPSS 198" que es un estadistico multivariante que refleja la atipicidad
de cada observacion; es siempre positivo y considera como valor atipico aquellas

observaciones que tengan un valor mayor a 1,5.

En este documento el procedimiento de eliminar observaciones atipicas se realiza
antes de cada tratamiento estadistico en base a las variables que se vayan a
emplear®, por ejemplo en el caso del ACP de liquidez se ignoran las
observaciones con valores atipicos en la liquidez corriente y en la prueba acida
(Tabla 17).

TABLA 17
Numero de Observaciones Atipicas
FACTOR NUMERO DE OBSERVACIONES ATIPICAS
LIQUIDEZ 18
SOLVENCIA 187
GESTION 187
RENTABILIDAD 23

Elaborado: Autor

8 En general para muestras pequefias (menos de 80 observaciones) se considera atipico un valor fuera de 2.5
desviaciones estandar. En cambio para un nimero de observaciones mayor a 80 un valor atipico es aquel que
supera las 3 desviaciones estandar.

81 SPSS es un paquete estadistico concebido para el analisis de datos en ciencias sociales, su potencia y la
cantidad de pruebas disponibles le convierten en el programa de eleccion para cualquier escenario que
requiera predicciones rapidas y fiables. La interfaz de SPSS facilita la introduccidon de un gran volumen de
datos y variables.

82 Anexo 12: Ntimero de casos atipicos para cada ACP.
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3.3 ANALISIS DE COMPONENTES PRINCIPALES (ACP)

Los 20 indicadores financieros referentes a liquidez, solvencia, gestion y
rentabilidad actuan como variables que recogen informacién relevante sobre el
desempefio econémico-financiero de las empresas del sector K. Sin embargo, es
posible que varios de los indicadores resulten redundantes y reflejen la misma

informacion, es decir, mantengan altos niveles de correlacion®,

Entonces, antes de realizar un analisis inferencial con este conjunto de datos, es
necesario encontrar la manera de simplificar las variables que interpretan el
manejo financiero de las empresas del sector de actividades inmobiliarias,
empresariales y de alquiler. Un método estadistico que nos puede ayudar es el

Analisis de Componentes Principales (ACP)%*.

El analisis de componentes principales consiste en encontrar transformaciones
ortogonales de las variables originales para conseguir un nuevo conjunto de
variables no correlacionadas, denominadas Componentes Principales, que son
combinaciones lineales que reflejan la mayor parte de la variabilidad de los datos

y se obtienen en orden decreciente de importancia®.

Esta técnica permite:
¢ Reducir las dimensiones del problema.
e Eliminar variables que proporcionan poca informacion.
e Generar nuevas variables que recojan la mayor cantidad posible de

informacion del conjunto original de datos.

A continuacion, se realiza un ACP considerando los indicadores obtenidos
durante el afo 2008, segun la clasificacion de la Superintendencia de Compafias
(liquidez, solvencia, gestion y rentabilidad). Se utiliza el programa estadistico
SPSS 19.

83 . .y ;. . . C .y, .
El coeficiente de correlacion es un estadistico que permite medir el grado de asociacion lineal entre dos
variables, brinda informacion sobre el sentido y la fuerza de la relacion existente entre ellas.

8 Método desarrollado inicialmente por Karl Pearson en 1901 y formulado por Harold Hotelling en 1933, en
su obra “Analysis of a complex of statistical variables into principal components”.

85 VICENTE, José Luis, “Andlisis de Componentes Principales”, 2007.
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3.3.1 ACP de los Indicadores de liquidez

En vista de que los indicadores de liquidez son unicamente dos (liquidez corriente
y prueba acida), no tendria mucho sentido tratar de reducir el numero de variables
a través de un andlisis de componentes principales. Sin embargo, realizaremos
este procedimiento con el fin de encontrar una componente principal que
simplifique la informacién de la liquidez en el sector de las actividades

inmobiliarias, empresariales y de alquiler.

En primera instancia, en la Tabla 18 se muestran los estadisticos descriptivos
sobre la liquidez del sector K. Se analizan 1217 empresas, que en promedio
presentan una liquidez corriente de 2,21 y una prueba &cida de 1,72,

evidenciando altos niveles de liquidez.

TABLA 18

Estadisticos descriptivos de Liquidez
Estadisticos descriptivos

Media |Desviacion tipica | N del analisis

Liquidez'Corriente 2,2073 3,22838 1217
|Prueba Acida 1,7244 2,68297 1217

Elaborado: Autor

La matriz de correlaciones (Tabla 19) muestra la relacion entre las variables. En
este caso el coeficiente de correlacion es de 89%, es decir, la liquidez corriente y
la prueba acida estan fuertemente correlacionados por lo que es posible encontrar
una componente principal que resuma la informacién de estos dos indicadores.

TABLA 19

Matriz de Correlaciones de Liquidez
Matriz de correlaciones

Liquidez Corriente | Prueba Acida
Correlacion Liquidez Corriente 1,000 ,890
Prueba Acida ,890 1,000
Liquidez Corriente ,000
Sig. (Unilateral) .
Prueba Acida ,000

Elaborado: Autor

A continuacion, en la Tabla 20 se detalla la medida de adecuacién muestral de
Kaiser-Meyer-Olkin que es un coeficiente que indica qué tan pertinente es realizar
el ACP, varia entre 0 y 1 y es mejor mientras mas elevado sea. En este caso es

del 50% por lo que el ACP resulta adecuado.
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TABLA 20

Medida de Kaiser-Meyer-Olkin de Liquidez
KMO y prueba de Bartlett

Medida de adecuacién muestral de Kaiser-Meyer-Olkin. ,500
Prueba de esfericidad de Chi-cuadrado aproximado 1907,518
Bartlett | 1
g
Sig. ,000

Elaborado: Autor

Por otro lado, las comunalidades indican el porcentaje de informacion de cada
variable explicado por los componentes principales. En este caso, el componente
principal explica el 94,5% tanto de la liquidez corriente como de la prueba acida,
por lo que las variables estan casi perfectamente explicadas por la componente

principal (Tabla 21).

TABLA 21

Comunalidades de Liquidez
Comunalidades

Inicial Extraccion
Liquidez Corriente 1,000 ,945
Prueba Acida 1,000 ,945

Método de extraccion: ACP
Elaborado: Autor

La Tabla 22 indica la varianza total explicada por los componentes principales. El

componente de liquidez explica el 94,5% de la variabilidad de la liquidez corriente

y la prueba acida.

TABLA 22

Varianza total explicada sobre Liquidez
Varianza total explicada

Sumas de las saturaciones al cuadrado de la
Autovalores iniciales extraccion
% de la % de la
Componente Total varianza % acumulado Total varianza % acumulado
1 1,890 94,500 94,500 1,890 94,500 94,500
2 ,(110 5,500 100,000

Método de extraccién: Analisis de Componentes Principales.
Elaborado: Autor

La matriz de componentes se denomina también matriz de cargas o saturaciones
factoriales, y en ella se detalla el peso de cada variable original con respecto a
En este caso el

cada componente principal. unico componente principal

encontrado explica el 97,2% de cada variable (Tabla 23).
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TABLA 23

Matriz de Componentes sobre Liquidez
Matriz de componentes®

Componente
1
Liquidez Corriente ,972
Prueba Acida 972

Método de extraccion: ACP

a. 1 componentes extraidos

Elaborado: Autor
De esta forma se ha encontrado un solo componente de liquidez que resume la
informacion contenida en los dos indicadores iniciales y que los explica en un
94,5%. Este componente nos servira como variable al realizar el analisis de

conglomerados de todo el sector K.

3.3.2 ACP de los Indicadores de Solvencia

Para identificar el nivel de solvencia del sector de actividades inmobiliarias,
empresariales y de alquiler se consideran 5 indicadores principales que son:
endeudamiento del activo, endeudamiento patrimonial, endeudamiento del activo
fijo, apalancamiento y apalancamiento financiero. En este caso el analisis de
componentes principales debera reducir el numero de indicadores que expliquen

el desempefo en cuanto a solvencia del sector K.

La Tabla 24 indica que el numero de empresas analizadas son 1048, que en
promedio manejan un endeudamiento del activo de 0,72, un endeudamiento
patrimonial de 11,35, un endeudamiento del activo fijo de 6,81, un apalancamiento
de 12,34 y un apalancamiento financiero de 6,02.

TABLA 24

Estadisticos descriptivos de Solvencia
Estadisticos descriptivos

Media Desviacion tipica | N del analisis
Endeudamiento Activo , 7176 ,23440 1048
Endeudamiento Patrimonial 11,3460 54,61263 1048
Endeudamiento Activo Fijo 6,8089 32,27064 1048
Apalancamiento 12,3460 54,61263 1048
Apalancamiento Financiero 6,0206 116,19789 1048

Elaborado: Autor

Por otra parte, las variables presentan correlaciones bajas que varian alrededor
del -19% y el 28%; excepto por el apalancamiento y el endeudamiento patrimonial
que se encuentran perfectamente correlacionadas, es decir, brindan la misma

informacion (Tabla 25).
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TABLA 25

Matriz de Correlaciones de Solvencia
Matriz de correlaciones?

Endeudamiento |Endeudamiento |Endeudamiento Apalancamiento Apalancamiento
Activo Patrimonial Activo Fijo P Financiero

Endeudamiento

Activo 1,000 ,195 -,187 ,195 ,033

Endeudamiento

Patrimonial ,195 1,000 -,027 1,000 ,281
Correlacion Endeudamiento

Activo Fijo -,187 -,027 1,000 -,027 ,012

Apalancamiento ,195 1,000 -,027 1,000 ,281

Apalancamiento

Financiero ,033 ,281 ,012 ,281 1,000

Elaborado: Autor

Las comunalidades (Tabla 26), al poseer valores cercanos a 1, sefialan que las
variables se encuentran bien explicadas a través de los componentes principales
extraidos. El nivel mas bajo lo presenta el endeudamiento del activo con el 58%.

TABLA 26

Comunalidades de Solvencia
Comunalidades

Inicial Extraccion
Endeudamiento Activo 1,000 ,582
Endeudamiento Patrimonial 1,000 977
Endeudamiento Activo Fijo 1,000 ,756
palancamiento 1,000 977
palancamiento Financiero 1,000 ,930

Método de extraccion: ACP
Elaborado: Autor

En la Figura 60 se tiene el grafico de sedimentaciéon que permite tomar la decision
sobre el numero de componentes que explican la mayor cantidad de informacion
sobre las variables originales dependiendo de la pendiente de la recta entre cada
punto, en este caso los puntos relevantes son tres.

FIGURA 60
Grafico de Sedimentacion de Solvencia
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Elaborado: Autor



90

Para complementar este criterio, tenemos la varianza total explicada (Tabla 27)
donde se observa que las tres componentes principales elegidas explican el

84,43% de la variabilidad de las variables originales.

TABLA 27

Varianza total explicada sobre Solvencia
Varianza total explicada

Sumas de las saturaciones al cuadrado de la
Autovalores iniciales extraccion
% de la % de la

Componente Total varianza % acumulado Total varianza % acumulado
1 2,204 44,089 44,089 2,204 44,089 44,089
2 1,155 23,092 67,181 1,155 23,092 67,181
3 ,863 17,253 84,434 ,863 17,253 84,434
4 778 15,566 100,000

5 -4,662E-18 -9,324E-17 100,000

Método de extraccion: Analisis de Componentes Principales.
Elaborado: Autor

La matriz de componentes sobre solvencia (Tabla 28) sefiala que la primera
componente explica el comportamiento del apalancamiento y el endeudamiento
patrimonial en un 96,7%; la segunda componente explica en un 79,2% el
endeudamiento del activo fijo y en un -66,6% el endeudamiento del activo; por

ultimo, la tercera componente explica en un -80,8% el apalancamiento financiero.

TABLA 28

Matriz de Componentes sobre Solvencia
Matriz de componentes®

Componente
1 2 3
Endeudamiento Activo ,340 -,666 ,151
Endeudamiento Patrimonial ,967 ,094 ,182
Endeudamiento Activo Fijo -,092 , 792 347
JApalancamiento ,967 ,094 ,182
|Apalancamiento Financiero ,459 ,257 -,808

Método de extraccion: Analisis de Componentes Principales.
a. 3 componentes extraidos
Elaborado: Autor

En resumen, las tres componentes encontradas son validas para explicar la
estructura sobre solvencia de las empresas del sector de actividades inmobiliarias
empresariales y de alquiler y son suficientes para caracterizar su desempefio en

el analisis de conglomerados.
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3.3.3 ACP de los Indicadores de Gestion

Los siete indicadores de gestion analizados son rotacién de cartera, rotacion de
activo fijo, rotacidon de ventas, periodo medio de cobranza, periodo medio de
pago, impacto de gastos de administracion y ventas, y el impacto de la carga

financiera. Sus principales estadisticos descriptivos se detallan en la Tabla 29.

TABLA 29

Estadisticos Descriptivos de Gestion
Estadisticos descriptivos

Media Desviacion tipica | N del analisis

Rotacién Cartera 34,1386 103,16497 1048
Rotacién Activo Fijo 69,4797 220,65574 1048
Rotacion Ventas 2,6085 2,68863 1048
Periodo Medio Cobranza 63,4151 163,77637 1048
Periodo Medio Pago 231,7005 663,86492 1048
Impacto Gastos ,3391 ,29489 1048
[Administrativos y Ventas

Impacto Carga Financiera ,0129 ,03533 1048

Elaborado: Autor

Estos indicadores mantienen coeficientes de correlaciéon bajos, el mayor es de

28,8% entre la rotacion de cartera y la rotacion en ventas. Las variables menos

correlacionadas son

la rotacion de cartera

administrativos y de ventas con 0,1% (Tabla 30).

TABLA 30

Matriz de Correlaciones de Gestion
Matriz de correlaciones

y el impacto de los gastos

Rotacién Rotacién Rotacién Periodo |Periodo [Impacto Gastos | Impacto
Activo Medio Medio | Administrativos Carga
Cartera .. Ventas . i
Fijo Cobranza | Pago y Ventas Financiera
Rotacion 1,000 ,081 288 -107 -,025 ,001 -,030
Cartera
Eﬁ’é""c'o” Activo | 6gq4 | 1,000 | ,193 044 | -042 -047 -,040
Rotacion Ventas ,288 ,193 1,000 -,207 -,108 -,098 -,108
Periodo Medio | 197 | _oaa | -207 | 1000 | ,002 170 121
.. Cobranza
Correlacion Periodo Medi
enodo Medio I _o25 -,042 -108 092 1,000 73 051
Pago
Impacto Gastos
Administrativos ,001 -,047 -,098 ,170 173 1,000 ,136
y Ventas
Impacto Carga | _ 43, -,040 -108 121 ,051 136 1,000
Financiera

Elaborado: Autor
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La Tabla 31, sefiala que es pertinente realizar un ACP al presentar una medida de

adecuacion muestral de Kaiser-Meyer-Olkin del 61,4%.
TABLA 31

Medida de Kaiser-Meyer-Olkin de Gestion

KMO y prueba de Bartlett

Medida de adecuacion muestral de Kaiser-Meyer-Olkin. ,614
Prueba de esfericidad de Chi-cuadrado aproximado 296,564
Bartlett
gl 21
Sig. ,000

Elaborado: Autor

Las comunalidades registradas en la Tabla 32, indican que las componentes

elegidas extraen apenas un 50% de la informacion de las variables originales, el

periodo medio de cobranza es la variable que menos informacién proporciona a

las componentes principales con 44,3%.

TABLA 32

Comunalidades de Gestion
Comunalidades

Inicial Extraccion
Rotacion Cartera 1,000 ,567
Rotacion Activo Fijo 1,000 ,496
Rotaciéon Ventas 1,000 ,598
Periodo Medio Cobranza 1,000 ,443
Periodo Medio Pago 1,000 ,620
Impacto Gastos 1,000 ,545
dministrativos y Ventas
Impacto Carga Financiera 1,000 ,509

Método de extraccién: ACP
Elaborado: Autor

En el grafico de sedimentacién se observa que la pendiente de la curva se torna

menor a partir del componente 3, motivo por el cual se eligen las tres primeras

componentes principales (Figura 61).

FIGURA 61
Grafico de Sedimentacion de Gestién
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Elaborado: Autor
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Las tres componentes elegidas explican el 53,98% de la variabilidad de las
variables originales (Tabla 33), porcentaje que se explica por el bajo nivel de

correlacion entre los indicadores.

TABLA 33

Varianza total explicada sobre Gestion
Varianza total explicada

Sumas de las saturaciones al cuadrado de la
Autovalores iniciales extraccion
% de la % de la

Componente Total varianza % acumulado Total varianza % acumulado
1 1,657 23,670 23,670 1,657 23,670 23,670
2 1,159 16,561 40,232 1,159 16,561 40,232
3 ,962 13,748 53,979 ,962 13,748 53,979
4 ,938 13,394 67,373

5 ,847 12,105 79,478

6 776 11,090 90,569

7 ,660 9,431 100,000

Método de extraccién: Analisis de Componentes Principales.
Elaborado: Autor

De acuerdo a la Tabla 34, la primera componente explica en su mayoria el
comportamiento de la rotacion de ventas (-68,9%) y el periodo medio de cobranza
(56,1%); la segunda componente explica el comportamiento del impacto de los
gastos administrativos y de ventas (57,3%) y la rotacién de cartera (56,5%);
mientras que la tercera componente explica el periodo medio de pago (-55,7%), la
rotacion de activo fijo (50,5%) y el impacto de la carga financiera (51%).

TABLA 34

Matriz de Componentes sobre Gestion
Matriz de componentes?®

Componente
1 2 3
Rotacion Cartera -,471 ,565 -,160
Rotacién Activo Fijo -,379 313 ,505
Rotacion Ventas -,689 ,352 ,003
Periodo Medio Cobranza ,561 ,160 ,321
Periodo Medio Pago ,384 ,404 -,557
Impacto Gastos ,454 ,573 -,099
dministrativos y Ventas
Impacto Carga Financiera ,385 317 ,510

Método de extraccion: Andlisis de Componentes Principales.
a. 3 componentes extraidos
Elaborado: Autor

Por lo tanto, las tres componentes elegidas son suficientes para explicar el
desempefo, en cuanto a gestion se refiere, de las empresas del sector K. Estas

componentes seran utiles en el analisis de conglomerados.
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3.3.4 ACP de los Indicadores de Rentabilidad

Los indicadores que reflejan los niveles de rentabilidad del sector K son: la

rentabilidad neta del activo, el margen bruto, el margen operacional, la

rentabilidad neta en ventas, la rentabilidad operacional del patrimonio y la
rentabilidad financiera. En la Tabla 35, se muestran sus principales estadisticos
descriptivos.

TABLA 35

Estadisticos Descriptivos de Rentabilidad
Estadisticos descriptivos

Media Desviacion tipica | N del analisis

Rentabilidad Neta Activo ,1220 ,14043 1212
Margen Bruto ,4018 , 28869 1212
Margen Operacional ,0640 ,09941 1212
Rentabilidad Neta Ventas ,0549 ,06092 1212
Rentabilidad Operacional , 7632 2,38168 1212
Patrimonio

Rentabilidad Financiera ,5221 ,99975 1212

Elaborado: Autor

La rentabilidad neta en ventas presenta alta correlacion con la rentabilidad neta
del activo con 56,5% y el margen operacional 55,5%. Este es un primer indicio de
que un ACP podria generar componentes que resuman esta informacién en un

menor numero de variables.

El menor coeficiente de correlacion lo tienen el margen bruto y la rentabilidad
operacional del patrimonio con -0,2% (Tabla 36).

TABLA 36

Matriz de Correlaciones de Rentabilidad
Matriz de correlaciones

Rentabilidad
Rentabilidad |Margen Margen Rentabilidad | Operacional |Rentabilidad
Neta Activo | Bruto |Operacional | Neta Ventas | Patrimonio Financiera
Rentabilidad 1,000 179 ,396 ,565 ,062 ,221
Neta Activo
Margen Bruto 179 1,000 ,320 ,293 -,002 ,012
Margen ,396 ,320 1,000 ,555 ,255 ,116
Operacional
Correlacion Rentabilidad ,565 ,293 ,555 1,000 ,020 ,155
Neta Ventas
Rentabilidad ,062 -,002 ,255 ,020 1,000 ,530
Operacional
Patrimonio
Rentabilidad ,221 ,012 ,116 ,155 ,530 1,000
Financiera
Elaborado: Autor
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La Tabla 37 muestra que la medida de adecuacion muestral de Kaiser-Meyer-
Olkin es del 60% por lo que es conveniente realizar un ACP sobre las variables de

rentabilidad.

TABLA 37

Medida de Kaiser-Meyer-Olkin de Rentabilidad
KMO y prueba de Bartlett

Medida de adecuacion muestral de Kaiser-Meyer-Olkin. ,600
Prueba de esfericidad de Chi-cuadrado aproximado 1697,928
Bartlett | 15
g
Sig. ,000

Elaborado: Autor
El ACP refleja comunalidades altas, siendo la menor la del margen operacional
con 64,1% y la mayor la del margen bruto con 86,9% (Tabla 38). Por lo tanto, las

variables originales estan bien representadas por los componentes extraidos.
TABLA 38

Comunalidades de Rentabilidad
Comunalidades

Inicial Extraccion

Rentabilidad Neta Activo 1,000 , 765
Margen Bruto 1,000 ,869
Margen Operacional 1,000 ,641
Rentabilidad Neta Ventas 1,000 778
Rentabilidad Operacional 1,000 ,820
Patrimonio

Rentabilidad Financiera 1,000 742

Método de extraccion: ACP
Elaborado: Autor

En este sentido, el grafico de sedimentacion (Figura 62) permite ver que las tres
primeras componentes generadas en el ACP son las que brindan la mayor
cantidad de informacién sobre las variables originales.
FIGURA 62
Grafico de Sedimentacion de Rentabilidad
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La Tabla 39, donde se detalla la varianza total explicada de las componentes
principales, verifica que las tres escogidas reflejan el 76,93% de la variabilidad de

los indicadores de rentabilidad.

TABLA 39

Varianza total explicada sobre Rentabilidad
Varianza total explicada

Sumas de las saturaciones al cuadrado de la
Autovalores iniciales extraccién
% de la % de la
Componente Total varianza % acumulado Total varianza % acumulado
1 2,321 38,680 38,680 2,321 38,680 38,680
2 1,433 23,884 62,564 1,433 23,884 62,564
3 ,862 14,362 76,926 ,862 14,362 76,926
4 ,652 10,863 87,789
5 ,420 7,002 94,791
6 ,313 5,209 100,000
Método de extraccion: Analisis de Componentes Principales.
Elaborado: Autor
Finalmente, la Tabla 40 refleja que la primera componente explica el

comportamiento de la rentabilidad neta del activo (72,8%), el margen operacional
(77,7%) y la rentabilidad neta en ventas (77,7%). La segunda explica la
rentabilidad operacional (79,6%) y la rentabilidad financiera (73,9%); mientras que

la tercera componente explica el comportamiento del margen bruto (72,8%).

Estas tres componentes encontradas son suficientes para evidenciar el

desempenio de la rentabilidad de las empresas del sector K.

TABLA 40

Matriz de Componentes sobre Gestion
Matriz de componentes?®

Componente
1 2 3

Rentabilidad Neta Activo , 728 -,162 -,457
Margen Bruto ,468 -,346 , 728
Margen Operacional J77 -,125 ,145
Rentabilidad Neta Ventas , 799 -,303 -,220
Rentabilidad Operacional ,371 ,796 ,223
Patrimonio

Rentabilidad Financiera 437 , 739 -,064

Método de extraccion: Analisis de Componentes Principales.
3 componentes extraidos
Elaborado: Autor
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Una vez encontradas las componentes principales referentes a liquidez (1),
solvencia (3), gestidon (3) y rentabilidad (3), se han reducido en un 50% el numero
indicadores que explican el desarrollo empresarial en el sector de actividades

inmobiliarias, empresariales y de alquiler, sin perder informacion relevante.

Las 10 componentes principales permitiran agrupar a las empresas del sector K,
segun su desempefio, mediante el procedimiento estadistico conocido como

analisis de conglomerados no jerarquicos (k-medias).
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3.4 ANALISIS DE CONGLOMERADOS NO JERARQUICOS

Una vez obtenido el numero minimo de variables que explican la mayor cantidad
de informacion sobre el desempefio financiero de las empresas del sector de
actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler, es necesario determinar

agrupaciones que permitan identificar a las empresas con un desarrollo similar.

Para ello existe una técnica exploratoria multivariante conocida como analisis de
conglomerados que permite agrupar individuos, en nuestro caso empresas, de
acuerdo a varias caracteristicas de tal forma que los grupos que se forman son

homogéneos internamente y heterogéneos entre si.

El anadlisis de conglomerados puedes ser jerarquico o no jerarquico, el primero
une o separa sistematicamente individuo por individuo con fases de agrupacién
bajo el criterio de minimizar la distancia entre las observaciones, sirve para
variables cuantitativas o cualitativas donde no se conoce de forma previa el
numero de conglomerados y de preferencia cuando el numero de observaciones
no es muy grande®. En cambio, el analisis no jerarquico organiza a los individuos
en k conglomerados eligiendo la mejor agrupacion posible, es valido tan solo para
variables cuantitativas, considera como distancia referencial la distancia euclidea
(tamano de la recta entre dos puntos), permite variar el numero de conglomerados
seleccionados y funciona para un numero de observaciones relativamente

grande®.

Precisamente, el analisis de conglomerados no jerarquicos de k-medias sera el
método utilizado para formar los grupos empresariales del sector K. Este
procedimiento permite procesar un numero ilimitado de casos y requiere que se
proporcione el numero de conglomerados que se desea obtener, por lo tanto se
ajusta perfectamente a los requerimientos de esta investigacion. Para cada
analisis de conglomerados se buscaran cuatro grupos, este hecho facilitara la

caracterizacion de la estructura del sector.

86 SANCHEZ, Juan, “Introduccion a las técnicas de andlisis multivariable aplicadas a las ciencias
sociales”, 1984.

87 PEREZ, César, “Técnicas Estadisticas Multivariante con SPSS”, 2009.
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En el afio 2008, existe informaciéon valida de 876 empresas y considerando las
diez componentes como variables explicativas de liquidez, solvencia, gestion y
rentabilidad se realiza el analisis de conglomerados de k-medias en el programa

SPSS 19, obteniendo los siguientes resultados.

En la Tabla 41 se registran los centros iniciales, que son los valores de cada
componente en las observaciones que han sido elegidas como centros para cada
conglomerado. En otras palabras, establecen las coordenadas de los centros

iniciales de cada conglomerado.

TABLA 41

Centros iniciales de los conglomerados
Centros iniciales de los cong_;lomerados

Conglomerado
1 2 3 4
Componente de Liquidez -,31655 -,41572 1,58119 -,32305
Componente de Solvencia1 6,92488 13,21763 -1,19645 ,05541
Componente de Solvencia2 1,01598 1,54862 11,74034 -3,17917
Componente de Solvencia3 -,05525 6,55065 5,61119 13,25503
Componente de Gestion1 4,27908 1,02090 -2,28455 ,34913
Componente de Gestion2 , 72001 ,09156 3,24829 -,71808
Componente de Gestion3 3,46000 2,08058 4,93051 -,14631
Componente de Rentabilidad1 -,54443 2,84418 -,13749 -1,18347
Componente de Rentabilidad2 ,46670 11,50610 -,56260 -,08474
Componente de Rentabilidad3 -,02063 5,59022 1,28570 -,04009

Elaborado: Autor

La Tabla 42 contiene el historial de iteraciones, este es un proceso continuo que
parte de los centros iniciales, asigna cada caso al conglomerado mas cercano,

luego se calcula un nuevo centro y el proceso se repite hasta generar el minimo

desplazamiento del centro (cercano a 0).

TABLA 42

Historial de Iteraciones

Historial de iteraciones®

Cambio en los centros de los conglomerados

Iteracion 1 2 3 4

1 9,028 5,734 4,499 1,960
2 ,010 1,434 , 750 ,392
3 ,042 ,358 2,443 1,049
4 4,919E-5 ,090 ,204 175
5 5,733E-8 ,022 ,017 ,029
6 6,682E-11 ,006 ,001 ,005
7 7,809E-14 ,001 ,000 ,001
8 8,002E-17 ,000 9,818E-6 ,000
9 ,000 8,749E-5 8,182E-7 2,248E-5
10 ,000 2,187E-5 6,818E-8 3,747E-6

a. Se han detenido las iteraciones debido a que se ha alcanzado el nUmero maximo de iteraciones. La
iteracion actual es 10. La distancia minima entre los centros iniciales es de 16,164.

Elaborado: Autor
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Una vez finalizado el proceso de iteraciones se obtienen las coordenadas para los

centros finales de cada conglomerado (Tabla 43).

TABLA 43

Centros de los conglomerados finales
Centros de los cong_;lomerados finales

Conglomerado
1 2 3 4
Componente de Liquidez -,08175 -,31322 ,13562 -,22119
Componente de Solvencia1 -,05039 11,30098 -,52823 -,07206
Componente de Solvencia2 -,07555 2,07601 5,11944 -2,58321
Componente de Solvencia3 -,09596 ,70063 2,66661 10,03204
Componente de Gestion1 ,02995 ,48397 -1,72313 ,65600
Componente de Gestion2 -,06333 -,29048 1,74032 -,18253
Componente de Gestion3 -,10966 ,66830 3,61646 -,12877
Componente de Rentabilidad1 -,04242 1,99861 ,21108 -,66700
Componente de Rentabilidad2 -,02878 8,38271 -,19799 ,(11704
Componente de Rentabilidad3 -,01116 2,87598 -,14256 45202

Elaborado: Autor

La Tabla ANOVA, permite apreciar, de manera general, la participacién de cada
variable sobre la formacion de los conglomerados a través del estadistico F. Por
ejemplo en nuestro caso (Tabla 44), se puede afirmar que la variable con mayor
incidencia al establecer los grupos es la Componente de Solvencia 3 (1028,27),

mientras que la menos influyente es la Componente de Liquidez (0,45).

El nivel de significacion del ANOVA resulta irrelevante debido a que las
observaciones no han sido agrupadas de forma aleatoria, sino bajo el criterio de

optimizar las diferencias entre los conglomerados

TABLA 44
Tabla ANOVA
ANOVA
Conglomerado Error
Media Media
cuadratica gl cuadratica gl F Sig.

Componente de Liquidez ,259 3 ,572 872 ,452 , 716
Componente de Solvencia1 129,379 3 425 872 304,545 ,000
Componente de Solvencia2 113,073 3 473 872 239,083 ,000
Componente de Solvencia3 196,931 3 ,192 872 1028,268 ,000
Componente de Gestién1 12,045 3 ,739 872 16,290 ,000
Componente de Gestién2 11,872 3 ,794 872 14,955 ,000
Componente de Gestion3 50,803 3 72 872 65,841 ,000
Componente de Rentabilidad1 5,039 3 ,974 872 5,172 ,002
Componente de Rentabilidad2 70,672 3 ,565 872 125,026 ,000
Componente de Rentabilidad3 8,722 3 ,898 872 9,707 ,000

Las pruebas F solo se deben utilizar con una finalidad descriptiva puesto que los conglomerados han sido
elegidos para maximizar las diferencias entre los casos en diferentes conglomerados.
Elaborado: Autor
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El resultado final es obtener el nUmero de observaciones que pertenecen a cada
conglomerado. Al analizar el comportamiento financiero de las empresas que
pertenecen al sector de actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler
durante el afio 2008, se encuentran cuatro conglomerados homogéneos
internamente y heterogéneos entre si. El primer conglomerado contiene 857
empresas, el segundo 3, el tercero 11 y el cuarto 5 (Tabla 45). Este resulta refleja
la uniformidad en el manejo financiero del sector K, puesto que el 97,83% de las
empresas se ubica en un solo conglomerado, es decir, el comportamiento
financiero es constante en este sector.

TABLA 45
Numero de casos en cada conglomerado

Numero de casos en cada conglomerado

Conglomerado 1 857,000
2 3,000
3 11,000
4 5,000
\Validos 876,000
Perdidos ,000

Elaborado: Autor

Un grafico de dispersion, considerando las variables con mayor peso en la
formacion de los conglomerados (una de solvencia, una de gestiébn y una de

rentabilidad), permite una aproximacion grafica sobre los resultados (Figura 63)

FIGURA 63
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Elaborado: Autor
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Es fundamental tener claro que la Figura 63 es solo una aproximacion visual de
los conglomerados, debido a la imposibilidad de graficar este fenémeno con las

diez variables pertinentes.

Para complementar el analisis de los conglomerados existentes en el sector de
actividades inmobiliarias empresariales y de alquiler en el Ecuador durante el
periodo 2008, a continuacion se crearan grupos de acuerdo a la liquidez, la

solvencia y la rentabilidad de las empresas.

3.4.1 Conglomerados segun la Liquidez

Para localizar los grupos empresariales de acuerdo a la liquidez, se utilizan los
dos indicadores que reflejan el 100% de la informacion de las empresas del sector

K (liquidez corriente y prueba acida).

Para este analisis se tiene 1217 observaciones, la distancia de cambio de los
centros para cada grupo del proceso logran llegar a valores que se aproximan a
cero, formando de esta manera cuatro conglomerados. El estadistico F indica que
la liquidez corriente es la variable que influye mas en la formacion de estos

conjuntos (Tabla 46).

La Tabla 47 sefiala que el primero contiene a 2 empresas, que tienen un indice de
liquidez corriente elevado y una prueba acida media. El segundo esta formado por
14 empresas, cuya principal caracteristica es que tienen los mayores niveles de
liquidez del sector. El tercer grupo es el mas numeroso y lo conforman 1127
empresas con niveles promedio que oscilan alrededor de 1,51 en liquidez
corriente y 1,16 en prueba acida. Por ultimo, el cuarto conglomerado contienen a
74 empresas que son las que manejan niveles de liquidez medio de entre 6 y 8

dolares de activo corriente por cada dolar de pasivo corriente.

En la Figura 64 se puede apreciar con mayor claridad los cuatro clusters®®
encontrados con respecto a la liquidez del sector de actividades inmobiliarias

empresariales y de alquiler en el Ecuador periodo 2008.

8 Término en inglés para definir conglomerado.



TABLA 46

Resumen de resultados Conglomerados por Liquidez

Historial de iteraciones®

Cambio en los centros de los conglomerados

Jiteracion 1 2 3 4

1 2,709 3,730 1,961 11,163
2 ,903 3,718 ,059 2,342
3 ,301 ,895 ,004 ,250
4 ,100 ,060 3,441E-6 ,003
5 ,033 ,004 3,054E-9 4,321E-5
6 ,011 ,000| 2,711E-12 5,686E-7
7 ,004( 1,768E-5| 2,589E-15 7,481E-9
8 ,001 1,179E-6 ,000| 9,844E-11
9 ,000 7,860E-8 ,000| 1,298E-12
10 ,000{ 5,240E-9 ,000| 1,638E-14

a. Se han detenido las iteraciones debido a que se ha alcanzado
el nimero maximo de iteraciones. La iteracién actual es 10. La
distancia minima entre los centros iniciales es de 14,128.

Centros de los conglomerados finales
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Conglomerado
1 2 3 4
Liquidez Corriente 36,28 21,36 .51 8,33
Prueba Acida 11,46 20,82 ,16 6,42
ANOVA
Conglomerado Error
Media Media
cuadratica gl cuadratica gl F Sig.

Liquidez Corriente 3592,617 3 1,563 1213 | 2298,665 ,000
Prueba Acida 2427,355 3 1,213 1213 | 2001,477 ,000

Las pruebas F solo se deben utilizar con una finalidad descriptiva puesto que los conglomerados han sido

elegidos para maximizar las diferencias entre los casos en diferentes conglomerados.
Elaborado: Autor

TABLA 47

Numero de casos en cada conglomerado de Liquidez

Numero de casos en cada
conglomerado

Conglomerado 1

\Validos
Perdidos

2
3
4

2,000
14,000
1127,000

74,000
1217,000
,000

Elaborado: Autor
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FIGURA 64
Conglomerados por Liquidez del Sector K
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Elaborado: Autor

3.4.2 Conglomerados segun la Solvencia

Para interpretar el nivel de agrupacion segun la solvencia del sector K, se utilizan

las tres componentes halladas en el ACP de Solvencia.

Se cuenta con la informacion de 1048 empresas, y tras diez iteraciones el analisis
de conglomerados no jerarquico consigue formar cuatro grupos cuyos centros son

estables, es decir, no cambian de posicion (Tabla 48).

En la tabla ANOVA el estadistico F permite afirmar que |la primera componente es
la de mayor influencia al momento de formar los conglomerados (850,80), y la

tercera es la que menos influye (91,86).

En la Tabla 49 se aprecia el numero de observaciones pertenecientes a cada
conjunto. El primer conglomerado estd formado por 9 empresas con un
apalancamiento financiero positivo, con altos niveles de endeudamiento del activo
fijo (mayores a 10) y un indice de apalancamiento negativo que oscila alrededor
de -3.

El segundo contiene 1033 empresas, que giran alrededor del eje de coordenadas,

por lo tanto mantienen indicadores de solvencia moderados. Su nivel de
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endeudamiento es el mas bajo (entre 0 y 10), tienen un apalancamiento negativo
y un apalancamiento financiero intermedio entre -5 y 15. Se podria considerar
como el conglomerado que explica el 98,6% del comportamiento, en cuanto a

solvencia, del sector K.

En el tercer conglomerado se encuentra una sola empresa con un
apalancamiento positivo pero bajo, un endeudamiento del activo fijo positivo y

apalancamiento financiero alto.

Al

apalancamiento, el patrimonio cubre sobre manera la totalidad de sus activos fijos

cuarto conglomerado pertenecen 5 empresas que tienen un fuerte

y aprovechan de mejor manera su endeudamiento.

TABLA 48
Resumen de resultados Conglomerados por Solvencia

Historial de iteraciones®

Cambio en los centros de los conglomerados

Iteracion 1 2 3 4

1 3,980 12,456 ,000 4,146
2 791 ,019 ,000 2,638
3 ,088 1,865E-5 ,000 ,440
4 ,010 1,802E-8 ,000 ,073
5 ,001 1,741E-11 ,000 ,012
6 ,000 1,691E-14 ,000 ,002
7 1,339E-5 1,388E-17 ,000 ,000
8 1,488E-6 ,000 ,000| 5,653E-5
9 1,653E-7 ,000 ,000| 9,422E-6
10 1,837E-8 ,000 ,000| 1,570E-6

a. Se han detenido las iteraciones debido a que se ha alcanzado
el nUmero maximo de iteraciones. La iteracion actual es 10. La
distancia minima entre los centros iniciales es de 16,367.

Centros de los conglomerados finales

Conglomerado
1 2 3 4

Componente Solvencia 1 -,81856 -,05494 4,31450 11,96079

Componente Solvencia 2 7,02146 -,07543 3,60183 2,22572

Componente Solvencia 3 3,17149 -,02099 -11,13590 ,85558

ANOVA
Conglomerado Error
Media Media
cuadratica gl cuadratica gl F Sig.

Componente Solvencia 1 247,689 3 ,291 1044 850,799 ,000
Componente Solvencia 2 162,443 3 ,536 1044 303,018 ,000
Componente Solvencia 3 72,883 3 ,793 1044 91,857 ,000

Las pruebas F solo se deben utilizar con una finalidad descriptiva puesto que los conglomerados han sido
elegidos para maximizar las diferencias entre los casos en diferentes conglomerados.
Elaborado: Autor
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TABLA 49
Numero de casos en cada conglomerado de Solvencia

Numero de casos en cada
conglomerado

Conglomerado 1 9,000
2 1033,000
3 1,000
4 5,000
\Validos 1048,000
Perdidos ,000

Elaborado: Autor

La Figura 65 muestra de mejor manera el comportamiento y la ubicacién de los

conglomerados de solvencia de acuerdo a sus componentes principales.

FIGURA 65
Conglomerados por Solvencia del Sector K
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Elaborado: Autor
3.4.3 Conglomerados segun la Gestion

De la misma forma, para explicar los conjuntos que se pueden formar en base a
los indicadores de gestion del sector K, se usaran las tres componentes de

gestidon previamente calculadas.

Los principales resultados se detallan en la Tabla 50 y reflejan la formacion de
cuatro conglomerados a partir de 1048 observaciones donde la componente de

gestion 1 es la que mayor peso tiene al momento de generarlos.



TABLA 50

Resumen de resultados Conglomerados por Gestion

Historial de iteraciones®

Cambio en los centros de los conglomerados

Iteracion 1 2 3 4

1 1,789 5,339 3,482 4,210
2 ,596 ,078 2,846 2,949
3 ,199 ,003 ,101 ,086
4 ,066 2,974E-6 ,002 ,001
5 ,022 3,237E-9 2,724E-5 1,806E-5
6 ,007 3,522E-12 4,465E-7 2,618E-7
7 ,002 3,820E-15 7,320E-9 3,794E-9
8 ,001 3,253E-18 1,200E-10 5,498E-11
9 ,000 ,000 1,968E-12 7,970E-13
10 9,087E-5 ,000 3,204E-14 1,028E-14
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a. Se han detenido las iteraciones debido a que se ha alcanzado el
numero maximo de iteraciones. La iteracion actual es 10. La
distancia minima entre los centros iniciales es de 9,933.

Centros de los conglomerados finales

Conglomerado
1 2 3 4
Componente Gestion 1 5,12622 ,02255 2,21447| -2,09074
Componente Gestion 2 3,06174 -,30008 1,88890 1,84896
Componente Gestién 3 5,03551 -,05979 -,30883 ,64044
ANOVA
Conglomerado Error
Media Media
cuadratica gl cuadratica gl F Sig.
Componente Gestion 1 248,022 3 ,290 1044 | 854,752 ,000
Componente Gestion 2 200,947 3 425 1044 | 472,327 ,000
Componente Gestioén 3 47,805 3 ,866 1044 55,234 ,000

Las pruebas F solo se deben utilizar con una finalidad descriptiva puesto que los conglomerados han sido
elegidos para maximizar las diferencias entre los casos en diferentes conglomerados.
Elaborado: Autor

El primer conglomerado contiene 4 empresas, el segundo 905, el tercero 58 y el

cuarto 81 empresas (Tabla 51).

TABLA 51
Numero de casos en cada conglomerado de Gestion

Numero de casos en cada
conglomerado

Conglomerado 1 4,000
2 905,000
3 58,000
4 81,000
\Validos 1048,000
Perdidos ,000

Elaborado: Autor
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El segundo conglomerado es el mas representativo y agrupa el 86,35% del total
de los casos, se caracteriza por niveles bajos de rotacién en ventas, con gastos
financieros poco representativos en relacion a las ventas y periodos medios de

cobranza intermedios.

Los conglomerados encontrados tienen caracteristicas parecidas, salvo por el
componente 1, que es el que en realidad los diferencia. EI componente uno
explica en su mayoria una relacion inversa con la rotacion en ventas, es decir,
mientras mas alto sea el componente menor sera el valor de este indicador. Por

tanto, el conglomerado 3 es el que presenta menor indice de rotacién en ventas.

Por otra parte, el componente 2 nos permite verificar que el conglomerado 2 es el
que posee el menor impacto de los gastos administrativos y de ventas. Ademas,
el componente 3 explica que los periodos medios de pago y cobranza son muy
similares en todo el sector de actividades inmobiliarias, empresariales y de

alquiler del Ecuador durante el periodo 2008.
La Figura 66 resume de forma grafica los resultados mencionados.

FIGURA 66
Conglomerados por Gestion del Sector K
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3.4.4 Conglomerados segun la Rentabilidad

El ultimo analisis de conglomerados se realiza en base a las componentes
principales de rentabilidad. Se consideran los datos de 1212 empresas del sector
K obteniendo cuatro conglomerados donde, de acuerdo al estadistico F, el
componente de rentabilidad 2 es el mas influyente al generar los clusters,
mientras que el componente de rentabilidad 3 es el menos relevante en su

formacion (Tabla 52).

TABLA 52
Resumen de resultados Conglomerados por Rentabilidad

Historial de iteraciones®

Cambio en los centros de los conglomerados

Iteracion 1 2 3 4

1 6,309 1,132 3,640 6,934
2 ,159 377 , 785 1,028
3 ,009 ,126 ,087 ,044
4 ,066 ,042 ,010 ,246
5 ,003 ,014 ,001 ,012
6 3,428E-6 ,005 ,000 5,041E-5
7 3,552E-9 ,002 1,330E-5 2,109E-7
8 3,681E-12 ,001 1,478E-6 8,825E-10
9 4,215E-15 ,000 1,642E-7 3,692E-12
10 ,000 5,753E-5 1,824E-8 1,530E-14

a. Se han detenido las iteraciones debido a que se ha alcanzado el
nimero maximo de iteraciones. La iteracion actual es 10. La
distancia minima entre los centros iniciales es de 10,794.

Centros de los conglomerados finales

Conglomerado
1 2 3 4
Componente Rentabilidad 1 -,37859 | -2,57376 2,97851 1,37397
Componente Rentabilidad 2 ,06413 | -7,43433 8,73565 -,46640
Componente Rentabilidad 3 ,07421 -,99299 1,49638 -,32413
ANOVA
Conglomerado Error
Media
cuadratica gl Media cuadratica gl F Sig.
Componente Rentabilidad 1 230,293 3 431 1208 | 534,866 ,000
Componente Rentabilidad 2 259,705 3 ,358 1208 | 726,405 ,000
Componente Rentabilidad 3 17,098 3 ,960 1208 17,810 ,000

Las pruebas F solo se deben utilizar con una finalidad descriptiva puesto que los conglomerados han sido
elegidos para maximizar las diferencias entre los casos en diferentes conglomerados.

Elaborado: Autor

El primer conglomerado considera a 953 compaifiias, el segundo a 2, el tercero a
8 y el cuarto a 249. Entre el primer y el cuarto conglomerado se refleja el 99,17%

del comportamiento de la rentabilidad empresarial del sector K (Tabla 53).
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TABLA 53
Numero de casos en cada conglomerado de Rentabilidad

Numero de casos en cada
conglomerado

Conglomerado 1 953,000
2 2,000
3 8,000
4 249,000
\VValidos 1212,000
Perdidos ,000

Elaborado: Autor

El segundo conglomerado agrupa a las empresas con menores niveles de
rentabilidad neta del activo y menor margen operacional. Mientras tanto, el tercer
conglomerado se caracteriza por tener los indices de rentabilidad operacional y

financiera mas elevados del sector K.

El conglomerado uno y cuatro mantienen indicadores de rentabilidad moderados
(fluctaan alrededor del origen de coordenadas) y mantienen niveles similares en
cuanto a las componentes de rentabilidad 2 y 3 pero se diferencian por el
componente 1. Entonces, el conglomerado 1 registra menores indices de margen
operacional, rentabilidad neta del activo y rentabilidad neta en ventas en

comparaciéon con el conglomerado 4 (Figura 67).

FIGURA 67
Conglomerados por Rentabilidad del Sector K
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Finalizado el proceso de exploracion de datos mediante técnicas de estadistica
multivariante, donde se analiz6 el desempefio empresarial del sector de las
actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler del Ecuador en el 2008, se
procede al estudio de la concentracion industrial en el sector K y sus respectivos

subsectores.
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CAPITULO IV
CONCENTRACION ECONOMICA DEL SECTOR “ACTIVIDADES
INMOBILIARIAS, EMPRESARIALES Y DE ALQUILER” EN EL
ECUADOR

Un mercado global, que dia a dia se interrelaciona con mayor intensidad gracias
al desarrollo financiero y a los avances tecnoldgicos, genera de manera directa
mayor capacidad de eleccion para los consumidores y fomenta la competencia

empresarial e industrial.

En esencia, todas las empresas buscan incrementar su competitividad a fin de
adaptarse y mantenerse activas. Esta busqueda de una economia de escala,
hace que las empresas optimicen sus recursos aun con el riesgo de caer en

situaciones monopdlicas o de oligopolio.

De este hecho particular, se derivan varios estimulos que promueven el deseo de

concentracion entre los que se pueden mencionar®®:

Una empresa de gran tamafio presenta mejores condiciones para desarrollar
politicas de investigacion de nuevos procesos y métodos que conlleven a un

incremento de la productividad.

La empresa sera mas adaptable a diversas combinaciones de factores de
produccion, logrando asi tener una mayor capacidad de reaccion frente a

variaciones del mercado y shocks externos.

Menores costos gracias a su mayor poder de negociaciéon frente a los

proveedores (insumos, capital, etc.).

Abastecer los mercados tanto externos como internos, estimulan el crecimiento de

los volumenes de produccion.

Una empresa grande puede valerse de “barreras de entrada” para evitar que

nuevos competidores se incorporen en su mercado.

8 UTTON, M., “La concentracién industrial”, Madrid, 1975.



113

Es entonces, cuando surge la necesidad de establecer una politica preventiva
sobre el funcionamiento de la estructura del mercado, cuyo principal objetivo sea
controlar la formacién de concentraciones economicas de manera técnica y

objetiva, fomentando la competencia y el desarrollo local.

A nivel regional, varios paises han promovido normas legislativas, que facilitan la
libre competencia, considerando las implicaciones teéricas de las imperfecciones
del mercado, en especial las relacionadas con el concepto de monopolio. Chile,
Brasil, Argentina y México han marcado el ejemplo al generar un marco
normativo para sancionar, controlar y prevenir niveles de concentracion que

desestabilicen su economia.

En el Ecuador, el articulo 304 numeral 6 de la Constitucion establece que la
politica comercial que lleve adelante el Estado estara encaminada a evitar las
practicas monopdélicas y oligopdlicas, y otras que afecten el funcionamiento
eficiente de los mercados, todo esto como fundamentos a ser desarrollados,

fortalecidos y dinamizados a través del Plan Nacional de Desarrollo®.

En este sentido, este capitulo analizara la concentracion industrial del sector
econdmico “K”, que corresponde a las “Actividades inmobiliarias, empresariales y

de alquiler” en el Ecuador durante el periodo 2000-2008.

Para estimar, de forma cuantitativa, el nivel de competencia y poder de mercado
en este sector de la economia ecuatoriana, es necesario contar con indicadores

que reflejen su estructura de manera veraz y efectiva.

Para ello, los indicadores de concentracion que se utilizaran son los que
pretenden mostrar la estructura de las cuotas de mercado de las empresas que
participan en él, a través de sus ingresos operacionales, que son: el indice de
Herfindahl-Hirschman (IHH), el indice de Herfindahl-Hirschman Normalizado
(IHHN) y el indice de Entropia de Theil (E)*".

% Constitucion de la Repiblica del Ecuador, Capitulo cuarto, Seccion séptima, Art. 304, numeral 6. Registro
Oficial del 21 de Octubre de 2008.

I GUTIERREZ, Javier,ZAMUDIO, Nancy, “Medidas de Concentracion y Competencia”, 2008.
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El indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) es un indicador de estructura de
mercado, dado que tiene en cuenta tanto el numero de competidores como su
participacion relativa en el mismo. Es usado al evaluar situaciones monopdlicas,
compras y fusiones de empresas. Oscila entre cero y uno, siendo menos

concentrado mientras mas se acerque a cero. Se calcula como la suma al

Xj

cuadrado de la participacion porcentual de la i-€sima empresa (;) en la industria:

N 2
IHH = Z (ﬁ 100)

_ X

i=1

El indice de Herfindahl-Hirschman Normalizado (IHN) es una version
modificada de su antecesor el IHH, tiene como fin estandarizar y acotar los

valores que puede tomar el IHH y su férmula es:

IHH—l
—n

1-1
n

IHN =

Donde n es el numero de empresas del sector. La interpretacién del IHN es la
misma que la del IHH.

El indice de Entropia®® de Theil (E) mide el grado de desorden o de
incertidumbre existente en un mercado. Cuando hay una sola empresa, el grado
de desorden es minimo y entonces E = 0, mientras que cuando todas las
empresas son iguales, la entropia es maxima E = In (N)*. Es importante sefalar
que el indice de Entropia es una medida inversa de la concentracion (los menores

valores corresponden a mercados mas concentrados).
Férmula Fisica de entropia: E=—YN (p))In(p;)) - E=3XN, (%) In (%)
X

Donde p; es una probabilidad que varia entre 0 y 1 y en nuestro caso seria la

participacion de la empresa en el mercado (x;/x).

2 . . v . , . . .
°2 En las ciencias fisicas el concepto de entropia se refiere al grado de desorden que tiene un sistema fisico.
Haciendo la analogia para el andlisis de un mercado, el Indice de entropia muestra el grado de imperfeccion o
concentracion en el mismo.

% El indice de entropia normalizado es el indice de entropia sobre el logaritmo natural del nimero total de
empresas. Este indice varia entre cero y uno, y conserva la interpretacion del indice de entropia.
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41 CONCENTRACION GLOBAL DEL SECTOR K

Los datos proporcionados por la Superintendencia de Compaiias del Ecuador
permiten calcular los indicadores de concentracién con respecto a los ingresos
operacionales y al numero de empresas pertenecientes al sector de actividades
inmobiliarias, empresariales y de alquiler durante el periodo 2000-2008. En la
Tabla 54 se resumen los resultados de los indicadores de concentracion, el indice
de Herfindahl-Hirschman (IHH), el indice de Entropia (E) y sus respectivos

indices normalizados (IHN, E).

TABLA 54
Indicadores de Concentraciéon Sector K 2000-2008
GLOBAL
ANOS Niimero Participaciéon
de Empresas | 10 mayores empresas THH THN E F
2000 4665 20,13% 0,0076 | 0,74% | 6,2974 | 74,54%
2001 4826 21,98% 0,0105 | 1,03% | 6,2611 | 73,82%
2002 5657 19,27% 0,0114 | 1,12% | 6,4414 | 74,55%
2003 6502 15,19% 0,0067 | 0,66% | 6,6768 | 76,05%
2004 7151 15,16% 0,0060 | 0,59% | 6,8416 | 77,09%
2005 7574 15,99% 0,0069 | 0,68% | 6,8170 | 76,32%
2006 7691 15,99% 0,0050 | 0,49% | 6,8306 | 76,34%
2007 7631 15,11% 0,0049 | 0,48% | 6,9342 | 77,56%
2008 7364 17,32% 0,0050 | 0,49% | 6,8742 | 77,20%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor

Como una primera aproximacion al analisis de la concentracion industrial en la
economia, se puede apreciar el nivel de participacion que poseen las 10
empresas con mayores ingresos operacionales del sector K. En el afio 2000, este
grupo de empresas generaban el 20,13% del total de los ingresos operacionales
del sector; y tras una ligera reduccioén, en el 2008 llegaron a generar el 17,32%.
Es decir, para el 2008, apenas el 0,14% de las empresas generan casi un sexto

del total de los ingresos operacionales (Figura 68).

Estos resultados reflejan un alto nivel de concentracién, porque las empresas con
mayores ingresos operacionales representan un porcentaje minimo del total de

las empresas participantes.
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FIGURA 68
Participacion de las 10 primeras empresas del Sector K
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor

Por otra parte, en la Figura 69 se observa que el IHH y el IHN registran valores
similares cuyo punto mas alto se ubica en el afo 2002 con 1,14%. A partir del
2005, este valor disminuye hasta ubicarse en 0,50%, mostrando que el mercado
del sector K es altamente desconcentrado.

] FIGURA 69
Indice de Herfindahl-Hirschman del Sector K
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Fuente: Superintendencia de Compafiias del Ecuador.
Elaborado: Autor
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Finalmente, el indice de entropia normalizado fluctua alrededor del 75%, lleg6 al
valor mas bajo en el 2001 con 73,82% vy verifica que el mercado del sector K
mantiene un nivel de concentracibn moderada. Para el 2008, este indicador se

ubica en 77,20% con una tendencia creciente (Figura 70).

FIGURA 70
Entropia del Sector K
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor

Los anteriores indices nos ofrecen diferentes criterios sobre la estructura del
sector de actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler. De manera
individual, el IHH minimiza la idea de un mercado poco competitivo, la
participacion de las 10 mayores empresas indica todo lo contrario, mientras que el
indice de entropia indica un grado de desorden medio.

En vista de los resultados obtenidos es necesario estudiar la concentracién dentro
del sector K formando grupos con respecto al tamafio de la empresa y al

subsector al que pertenecen.
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4.1.1 Concentracion del Sector K por tamaino de las empresas

Segun la clasificacion por tamano de la Superintendencia de Compaiias del
Ecuador se tiene cuatro grupos empresariales que son: grandes, medianas

microempresas y pequefias empresas.

El indicador IHN revela que las grandes empresas son las que mantienen un
mercado menos competitivo dentro del sector K, este grupo mantiene los mayores

niveles de concentracién que desde el 2003 oscilan entre el 1,42% y el 2,46%.

El afio 2001 fue un punto critico para la competencia dentro del sector K, todos
los grupos por tamafio registran altos valores del IHN, en promedio este indice fue
del 5,15%, siendo el grupo de las grandes empresas su mayor exponente con
9,64% (Figura 71).

Durante los ultimos afos, las medianas, pequefias y microempresas presentan
niveles minimos de concentracion, segun el IHN, con valores menores al 0,1%.
Las microempresas presentan su valor maximo de concentraciéon en el ano 2006,
con 3,28%, debido a que cerca del 50% de sus ingresos operacionales provenia

tan solo de 10 microempresas.

) FIGURA 71
Indice de Herfindahl-Hirschman Normalizado por tamafo Sector K
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Fuente: Superintendencia de Compafiias del Ecuador.
Elaborado: Autor
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Con respecto al indice de entropia normalizado (E’), se puede apreciar que el
mayor grado de desorden o inequidad empresarial se registra en el afno 2001
donde las medianas y las grandes empresas tienen valores del 63%. El grupo de
microempresas resulta ser el mercado mas concentrado durante el afio 2006 con
57,3% (Figura 72).

A lo largo de los 8 afios de analisis el grupo de las grandes empresas resulta ser
el menos competitivo en la mayoria de periodos, llegando a indices de entropia de
alrededor del 85%. Durante el afio 2008, el mercado de las medianas, pequenas y
microempresas resulta ser competitivo porque la participacion de sus 10 mejores
exponentes no sobrepasa el 12,65% en el caso de las medianas, y el 4,88% en el
caso de las pequefias y microempresas.

FIGURA 72
Entropia Normalizado por tamaino Sector K
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor

Al estudiar la concentracion por grupos de tamario el indicador que mejor revela la
competencia intra-grupos es el indice de entropia normalizado (E’) y en el caso
especifico del sector de actividades inmobiliarias empresariales y de alquiler,
valores menores al 80% representan riesgos de caer en competencia

oligopolisticas.

En la Tabla 55 se detallan los indicadores de concentracion para cada

conglomerado por tamafo.



TABLA 55
Indicadores de Concentracion por Tamano Sector K 2000-2008
GRANDES

O T e |

2000 | 69 54,76% 0,0496 | 3,56% | 3,475 | 82,07%
2001 | 59 84,50% 0,1117 | 9,64% | 2,659 | 6522%
2002 | 111 42,82% 0,0545 | 4,59% | 3,852 | 81,79%
2003 | 129 34,14% 0,0322 | 2,46% | 4,170 | 85,81%
2004 | 159 35,11% 0,0308 | 2,46% | 4,263 | 84,11%
2005 | 163 34,54% 0,0311 | 2,51% | 4,330 | 85,01%
2006 | 197 32,68% 0,0232 | 1,82% | 4,506 | 85,29%
2007 | 218 30,19% 0,0187 | 1,42% | 4,706 | 87,39%
2008 | 83 44,80% 0,0307 | 1,89% | 3,960 | 89,62%

MEDIANAS

ANOS g Plzr::::ﬁii’;’: IHH | IHN | E E'

2000 | 268 17,01% 0,0086 | 0,49% | 5,000 | 89,43%
2001 | 233 65,24% 0,0792 | 7,52% | 3,458 | 63,45%
2002 | 386 10,03% 0,0050 | 0,24% | 5,500 | 92,35%
2003 | 435 8,80% 0,0043 | 0,20% | 5,643 | 92,89%
2004 | 525 6,92% 0,0033 | 0,14% | 5,880 | 93,88%
2005 | 588 6,31% 0,0030 | 0,13% | 5,980 | 93,77%
2006 | 679 5,46% 0,0025 | 0,11% | 6,152 | 94,35%
2007 | 812 4,32% 0,0021 | 0,09% | 6,327 | 94,44%
2008 | 373 12,65% 0,0047 | 0,20% | 5,661 | 95,59%

MICROEMPRESAS

ANOS | 8 Plzrs::::’:r';’: IHH | IHN | E E'

2000 | 3175 1,68% 0,0008 | 0,05% | 7,371 | 91,41%
2001 | 3495 27,68% 0,0171 | 1,69% | 5,831 | 71,47%
2002 | 3173 1,35% 0,0007 | 0,04% | 7,501 | 93,04%
2003 | 3321 1,29% 0,0007 | 0,04% | 7,555 | 93,18%
2004 | 3944 1,07% 0,0005 | 0,03% | 7,744 | 93,53%
2005 | 4131 0,98% 0,0005 | 0,03% | 7,804 | 93,73%
2006 | 3951 53,39% 0,0331 | 3,28% | 4,745 | 57,30%
2007 | 3473 0,98% 0,0005 | 0,02% | 7,729 | 94,80%
2008 | 4879 4,88% 0,0008 | 0,06% | 7,755 | 91,31%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor
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PEQUENAS
TN i | 1 ||
2000 | 1153 4,10% 0,0018 | 0,09% | 6,605 | 93,69%
2001 | 1039 32,45% 0,0184 | 1,75% | 5,072 | 73,02%
2002 | 1814 2,29% 0,0010 | 0,04% | 7,128 | 94,99%
2003 | 2035 2,09% 0,0009 | 0,04% | 7,249 | 95,16%
2004 | 2523 1,64% 0,0007 | 0,03% | 7,479 | 95,48%
2005 | 2691 1,52% 0,0007 | 0,03% | 7,540 | 95,48%
2006 | 2864 5,53% 0,0009 | 0,06% | 7,502 | 94,24%
2007 | 3090 1,26% 0,0006 | 0,02% | 7,682 | 95,60%
2008 | 2029 4,19% 0,0010 | 0,05% | 7,262 | 95,35%
Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.

Elaborado: Autor
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4.1.2 Concentracion del Sector K por subsector

Considerando la clasificacion ClIU 3.1 a dos digitos, se puede dividir al sector K
en cinco grupos que son: las actividades inmobiliarias (K70), el alquiler de
maquinaria y equipo sin operarios (K71), informatica y actividades conexas (K72),
actividades de investigacion y desarrollo (K73), y otras actividades empresariales
(K74).

El indice de Herfindahl-Hirschman Normalizado (IHN) indica que los subsectores

K71, K72 y K73 son los de mayor concentracion en el periodo 2000-2008.

Las actividades de investigaciéon y desarrollo (K73) presentan los mayores valores
del IHN en el periodo de analisis, siendo el subsector mas concentrado, debido en

su mayoria porque las empresas que lo conforman apenas son entre 18 y 40.

Por otra parte, el alquiler de maquinaria y equipo sin operarios (K71) registra el
maximo valor del IHN en el afio 2001 con 36,10%, mantiene un problema similar
al del subsector K73, porque sus integrantes no sobrepasan las 100 empresas.
Las actividades de informatica y conexas, también registran valores elevados del
IHN, y para el 2008 este monto se ubicé en el 4,95%, evidenciando alta

concentracion industrial.

Por lo tanto, los subsectores K71, K72 y K73 se manejan en mercados
oligopdlicos y es necesario crear incentivos para incrementar el numero de

competidores en estos sectores.

Mientras tanto, las actividades inmobiliarias y otras actividades empresariales
mantienen niveles relativamente bajos del IHN que van desde 0,53% hasta el
2,5%. Sin embargo, valores mayores al 1% revelan graves problemas de

oligopolio en estos sectores.

Para el 2008, el IHN es del 0,98% para el subsector K70; del 7,48% para el K71;
del 4,95 para el K72; del 9,41% para el K73; y del 0,96% para el subsector K74
(Figura 73).



123

) FIGURA 73
Indice de Herfindahl-Hirschman Normalizado por Subsector K
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor

El indice de entropia normalizado (E’), muestra valores menores al 80% para
todos los subsectores, es decir, existe alto grado de desorden internamente en
cada subsector. Los mayores niveles de E’ los registran los subsectores K70 y
K74, siendo los subsectores con una concentracion moderada. Mientras que los
demas subsectores son altamente concentrados, caracteristica que se explica por
el bajo numero de empresas competidoras existentes (Figura 74).

FIGURA 74
Entropia Normalizado por Subsector K
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Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor
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En la Tabla 56 se detallan los indicadores de concentracidén para cada subsector.

Indicadores de Concentracion por Subsectores K 2000-2008

TABLA 56

K70
SO | e | v |
2000 | 1997 22,72% 0,0093 | 0,88% | 5,6495 | 74,34%
2001 | 2525 32,37% 0,0254 | 2,50% | 5,4707 | 69,83%
2002 | 2288 18,54% 0,0070 | 0,65% | 5,8338 | 75,42%
2003 | 2546 19,30% 0,0074 | 0,70% | 5,8913 | 75,12%
2004 | 2774 17,19% 0,0057 | 0,53% | 6,1158 | 77,14%
2005 | 2906 18,74% 0,0064 | 0,60% | 6,0853 | 76,31%
2006 | 2931 28,66% 0,0112 | 1,09% | 5,7917 | 72,55%
2007 | 4153 18,36% 0,0072 | 0,68% | 6,0661 | 75,86%
2008 | 3003 22,67% 0,0102 | 0,98% | 5,9946 | 74,86%
K71
O e | v |
2000 |43 73,35% 0,0726 | 5,05% | 2,9794 | 79,21%
2001 | 45 88,82% 0,3752 | 36,10% | 1,8267 | 47,99%
2002 |55 70,27% 0,0587 | 4,13% | 3,1650 | 78,98%
2003 | 64 67,93% 0,0580 | 4,31% | 3,2183 | 77,38%
2004 | 72 75,90% 0,1052 | 9,26% | 2,9125 | 68,10%
2005 | 83 76,94% 0,1096 | 9,87% | 2,8826 | 65,23%
2006 | 82 71,56% 0,0665 | 5,50% | 3,1632 | 71,78%
2007 | 40 69,71% 0,0781 | 6,68% | 3,1493 | 71,27%
2008 | 92 72,47% 0,0849 | 7,48% | 3,0965 | 68,48%

Fuente: Superintendencia de Compailias del Ecuador.
Elaborado: Autor



K72
WOt | v |
2000 | 187 |  65,76% | 0,0598 | 5,48% | 3,5584 | 68,02%
2001 | 136 |  77,56% | 0,1865 | 18,05% | 2,6983 | 54,93%
2002 | 231 60,66% | 0,0587 | 546% | 3,7967 | 69,76%
2003 | 267 | 52,13% | 0,0353 | 3,16% | 4,1766 | 74,75%
2004 | 305 | 49,55% | 0,0323 | 2,91% | 42813 | 74,84%
2005 | 332 | 53,14% | 0,0453 | 4,24% | 4,1275 | 71,10%
2006 | 327 | 57,98% | 0,0614 | 585% | 3,9069 | 67,48%
2007 | 385 | 53,64% | 0,0464 | 4,39% | 4,1453 | 69,63%
2008 | 390 | 57,23% | 0,0519 | 4,95% | 4,0184 | 67,35%

K73
WO Tt | v
2000 |18 | 9557% | 0,2738 | 23,11% | 1,8775 | 64,96%
2001 | 18| 97.88% | 0,2040 | 15,72% | 1,8943 | 65,54%
2002 |24 | 93.83% | 0,2580 | 22,57% | 1,8614 | 58,57%
2003 | 23| 9432% | 02155 | 17,98% | 2,0144 | 64,25%
2004 | 25| 90,97% | 0,1593 | 12,43% | 2,2797 | 70,82%
2005 |29 | 90,72% | 0,1711 | 14,15% | 2,2599 | 67,11%
2006 | 35| 83,93% | 0,1268 | 10,11% | 2,5641 | 72,12%
2007 |40 | 86,85% | 0,1318 | 10,96% | 2,4892 | 67,48%
2008 | 35| 84.81% | 0,1200 | 9,41% | 2,5531 | 71,81%

K74
SO e ||
2000 | 2420 | 27,69% | 0,0134 | 1,30% | 5,6713 | 72,79%
2001 | 2102 | 2528% | 0,0138 | 1,33% | 5,6368 | 73,68%
2002 | 3059 |  2621% | 0,0204 | 2,00% | 5,8090 | 72,38%
2003 | 3602 | 21,12% | 0,0122 | 1,19% | 6,0652 | 74,06%
2004 | 3975 | 21,43% | 00113 | 1,11% | 6,2065 | 74,89%
2005 | 4224 | 2339% | 0,0139 | 1,36% | 6,1532 | 73,70%
2006 | 4316 | 22,30% | 0,0098 | 0,96% | 6,2605 | 74,80%
2007 | 4153 |  21,77% | 0,0101 | 0,99% | 6,2864 | 75,45%
2008 | 3844 | 24.43% | 0,0098 | 0,96% | 6,2389 | 75,58%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.
Elaborado: Autor
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4.2 INDICADOR OPTIMO PARA EL SECTOR K ECUATORIANO

El estudio de estos dos indicadores por subsector se convierte en el que refleja de
mejor manera la estructura de mercado de las actividades inmobiliarias,

empresariales y de alquiler en el Ecuador.

Demuestra que las actividades inmobiliarias (K70) y otras actividades
empresariales (K74), mantienen una concentracidn moderada, sin embargo, estan

al borde de caer en competencia oligopolisticas.

Ademas, el alquiler de maquinaria y equipo sin operarios (K71), las actividades de
informatica y conexas (K72) y las actividades de investigacion y desarrollo (K73)
se manejan en mercados altamente concentrados donde el bajo numero de

competidores repercute en su eficiencia.

Por otra parte, para el caso especifico del sector K ecuatoriano, los valores
criticos del IHN son los superiores al 1%, en estos puntos se reflejan oligopolios; y

mientras mas elevado sea, el mercado se asemejara mas a un monopolio.

En cambio, los valores criticos del E’ son los menores al 80%, desde este punto

se visualiza un grado de desorden que desemboca en practicas oligopolisticas.

De acuerdo a la matriz de correlaciones de los indicadores de concentracidon
globales del sector K (Tabla 57), el IHH y el IHN se encuentran perfectamente
relacionados (100%), por lo que tan solo uno basta para resumir la informacion de
concentracion. Del mismo modo los indicadores E y E’ brindan la misma

informacion (97,12%).

En cuanto a la participacion de las 10 empresas con mayores ingresos
operacionales, se puede confirmar que se encuentra altamente relacionada de

manera inversa con el E’ (-88,48%).

Por este motivo los primeros indicadores relevantes serian el IHN y el E’, estos
dos indicadores mantienen una relacion inversa del -87,19%, es decir, a medida

que el uno aumenta el otro disminuye.



Matriz de Correlaciones Indicadores de Concentracion del Sector K

TABLA 57

MATRIZ DE CORRELACIONES

Participacién
10 primeras IHH IHN E E'
empresas
P.art1c1pac10n 10 100%
primeras empresas
IHH 76,00% 100%
IHN 75,52% 100% 100%
E -90,43% -82,55% -82,02% | 100%
E' -88,48% -87,57% -87,19% | 97,12% | 100%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias del Ecuador.

Elaborado: Autor
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Por ultimo, con estos resultados se puede afirmar que los indices analizados

ofrecen informacion valiosa sobre la competencia dentro del sector K, sin

embargo, el indice de entropia normalizado es el que mejor modela ese

comportamiento y tanto el IHN como la participacion de las 10 primeras empresas

permiten verificar su informacién e interpretar de mejor manera su estructura de

mercado.
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CAPITULO V
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

CONCLUSIONES

Las actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler no tienen un gran
peso dentro de la producciobn mundial, sin embargo, debido a la
importancia de la innovacion empresarial y la investigacion en el proceso
productivo el sector es fuente de crecimiento y desarrollo.

Las estadisticas presentadas permiten aseverar que a lo largo del tiempo el
sector K, mantiene un comportamiento estable en cuanto a su participacion
en la produccion mundial y presenta un crecimiento constante en el periodo
de estudio, demostrando de esta manera la importancia del sector en la
producciéon mundial.

Las actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler representan entre
el 6% y el 8% del Producto Interno Bruto del Ecuador y han mostrado tasas
de crecimiento positivas en el periodo 2000-2008. Durante el afio 2008, el
sector represento el 6,85% del PIB con 1,6 mil millones de ddélares.

Con respecto al empleo en el pais, durante el afio 2007 el sector K
representd el 3,7% del personal ocupado a nivel nacional, mientras que
para el 2008 este porcentaje se incremento al 4%.

El numero de empleados en el sector K ecuatoriano aumentd de 63.045 en
el 2000 a 102.801 en el 2008, mostrando un crecimiento promedio anual
del 7,88%.

En el periodo 2000-2008, el sector K del Ecuador muestra un crecimiento
significativo en la generacion de empleo del 7,8% anual.

La estructura del empleo del sector K en el 2008 estuvo conformada por el
grupo de otras actividades empresariales que genero el 75% de las plazas
de empleo, las actividades inmobiliarias que crearon el 20% de los
empleos, y el 5% restante se desprende del alquiler de maquinaria, equipo
y enseres domeésticos, las actividades de informatica y conexas y las

actividades de investigacion y desarrollo.
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El sector K gener6 368 millones de dolares aproximadamente en el 2008
por concepto de recaudacion tributaria lo que represento el 5,72% del total
de tributos.

Para el 2008, existen 20.064 companias registradas pertenecientes al
sector K. Este dato muestra que el 32% del total de companias informantes
del pais pertenecen al sector de actividades inmobiliarias, empresariales y
de alquiler. De esta forma, el sector K es la actividad econébmica con mayor
numero de empresas registradas en este afo.

El sector K esta formado por un 44% de microempresas, 13% de pequefas
empresas, 3% de medianas y apenas el 1% de sus compafias son
grandes. El 39% restante no tienen una clasificacion por tamafio definida.
Las provincias de Pichincha y Guayas poseen el 90,9% de las compaiias
dedicadas a los servicios inmobiliarios, empresariales y de alquiler en el
Ecuador durante el afio 2008.

Los indicadores de liquidez de las empresas del sector K en el Ecuador
permiten aseverar que mantiene niveles de liquidez elevados. Esta
caracteristica hace posible que las empresas del sector, ante un shock
imprevisto, tengan la capacidad de satisfacer por completo sus
obligaciones a corto plazo y ademas tengan una vasta destreza para
convertir en efectivo determinados activos y pasivos circulantes.

En referencia a los indicadores de solvencia, el sector K presenta un
comportamiento sélido, los niveles de endeudamiento son altos debido a
qgue sostienen el curso normal de sus operaciones y su manejo es eficiente,
por tanto, el ritmo acelerado de endeudamiento no genera procesos de
descapitalizacion, sino al contrario incrementa sus rendimientos.

La gestion dentro del sector K se caracteriza por un nivel de dinamica
comercial moderada, inversiones eficientes, recuperacion de cartera
adecuada, endeudamiento a largo plazo y montos bajos en cuanto a gastos
operativos y financieros.

El sector menos eficiente en su manejo administrativo es el K73
correspondiente a las actividades de investigacion y desarrollo. Por otro
lado, los demas sectores mantienen estandares de gestidbn promedio, es

decir, un desempefio aceptable.
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Los indicadores de rentabilidad del sector K en el periodo 2000-2008,
muestran que es un sector rentable y atractivo para nuevas inversiones,
con eficiencia productiva y rendimientos altos generados no por
especulacién, sino que se derivan del giro propio de sus actividades.

Las actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler presentan tasas
de rendimiento financiero positivas y superiores a las tasas de interés del
mercado financiero ecuatoriano.

Las 10 empresas con mayores ingresos operacionales del sector K en el
afno 2000, generaban el 20,13% del total de los ingresos operacionales del
sector; y tras una ligera reduccion, en el 2008 llegaron a generar el
17,32%. Es decir, para el 2008, apenas el 0,14% de las empresas generan
casi un sexto del total de los ingresos operacionales.

El'lHH y el IHN registran valores similares cuyo punto mas alto se ubica en
el afo 2002 con 1,14%. A partir del 2005, este valor disminuye hasta
ubicarse en 0,50% para el 2008.

El indice de entropia normalizado del sector K fluctua alrededor del 75%,
lleg6 al valor mas bajo en el 2001 con 73,82% y verifica que el mercado del
sector K mantiene un nivel de concentracion moderada. Para el 2008, este
indicador se ubica en 77,20% con una tendencia creciente.

El indicador IHN revela que las grandes empresas son las que mantienen
un mercado menos competitivo dentro del sector K, este grupo mantiene
los mayores niveles de concentracion que desde el 2003 oscilan entre el
1,42% y el 2,46%.

Desde el ano 2003, las medianas, pequefias y microempresas presentan
niveles minimos de concentracion, con valores del IHN menores al 0,1%.

A lo largo de los 8 afos de analisis el grupo de las grandes empresas
resulta ser el mas concentrado en la mayoria de periodos, llegando a
indices de entropia normalizado de alrededor del 85%.

El indice de Herfindahl-Hirschman Normalizado indica que los subsectores
K71, K72 y K73 son los de mayor concentracion. Las actividades de
investigacion y desarrollo (K73) presentan los mayores valores del IHN en
el periodo de andlisis, siendo el subsector mas concentrado, debido en su

mayoria porque las empresas que lo conforman apenas son entre 18 y 40.
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El indice de entropia normalizado (E’), muestra valores menores al 80%
para todos los subsectores, es decir, existe alto grado de desorden interno
en cada subsector.

El estudio de los indicadores de concentracibn por subsectores se
convierte en el que refleja de mejor manera la estructura de mercado de las
actividades inmobiliarias, empresariales y de alquiler en el Ecuador.

Las actividades inmobiliarias (K70) y otras actividades empresariales (K74),
mantienen una concentracion moderada, sin embargo, estan al borde de
caer en competencia oligopolisticas.

El alquiler de maquinaria y equipo sin operarios (K71), las actividades de
informatica y conexas (K72) y las actividades de investigacion y desarrollo
(K73) se manejan en mercados altamente concentrados donde el bajo
numero de competidores repercute en su eficiencia.

Para el caso especifico del sector K ecuatoriano, los valores criticos del
IHN son los superiores al 1%, en estos puntos se reflejan oligopolios; y
mientras mas elevado sea, el mercado se asemejara mas a un monopolio.
Los valores criticos del E’ son los menores al 80%, desde este punto se
visualiza un grado de desorden que desemboca en practicas
oligopolisticas.

Los primeros indicadores de concentracion relevantes son el IHN y el E’,
estos dos indicadores mantienen una relacion inversa del -87,19%.

Los indices de concentracidon ofrecen informacion valiosa sobre la
competencia dentro del sector K, sin embargo, el indice de entropia
normalizado es el que mejor modela ese comportamiento y tanto el IHN
como la participacion de las 10 primeras empresas permiten verificar su

informacion e interpretar de mejor manera su estructura de mercado.
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5.2 RECOMENDACIONES
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Actualizar las estadisticas empresariales a clasificaciones mas detalladas,
como por ejemplo la CIlU 4 publicada por la ONU en el 2009,

proporcionara mayor precision al analisis de la concentracion industrial.

Es necesario inferir el impacto de la economia informal sobre cada sector
econdmico y, de esta manera, demostrar si influyen en su estructura de

mercado.

Los analisis de concentracion deben realizarse de forma periddica,
mediante los indicadores mencionados en esta investigacion vy
considerando el ingreso de nuevos competidores. Las instituciones

competentes deben encargarse de publicar y difundir esta informacién.

Generar politicas de produccion colectiva, a fin de que la gran cantidad de
pequefias empresas y microempresas pertenecientes al sector K, busquen
economias de escala y logren superar la barrera del tamafio en su

produccion.

Fomentar a través de los actores productivos, programas de incentivos o
formacion empresarial, que guien a nuevos inversionistas a incursionar en
mercados con pocos competidores, tales como las actividades de

investigacion y desarrollo o el alquiler de maquinaria y equipo.

Las empresas del sector K requieren montos altos de inversion, por ello es
fundamental incrementar proyectos de acceso al crédito enfocados a

produccion optima, mejores niveles de empleo y mercados potenciales.

Los altos niveles de concentracidon en el sector K evidencian que los
instrumentos y estrategias gubernamentales no han sido suficientes para
garantizar la libre competencia. Por tanto, la propuesta de una ley
antimonopolio es una gran oportunidad que debe estimular la investigacion
sobre las experiencias, cambios y modificaciones de instrumentos legales y

regulatorios en materia de competencia y concentracion.
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