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1. INTRODUCCION

1.1. PERFIL DE LA EMPRESA
Gonzdlez Soto o Grupo Empresarial Gonzalez Soto, S.A. estd formado por un grupo de
empresas, cuyo ambito de actuacidén se centra en la Obra Civil, Edificacién, Servicios,
Conservacion y Concesionaria. Es perteneciente al sector de la construccidon y se dedica

principalmente a la realizacidén de obras publicas y asfaltado.

Gonzalez Soto S.A. posee dos canteras estratégicas ubicadas en la Regién de Murcia, que le
permiten abastecer de materia prima a sus propios clientes, y su consumo propio. Ademas,
cuenta con un completo proceso productivo apoyado en diferentes canteras, plantas de
hormigdn y plantas de mezclas bituminosas en caliente, distribuidas por toda la Regién, que

dotan a Gonzalez Soto. S.A, de una gran capacidad operativa. (gonzalezsoto.com s/f).

1.2. OBJETIVOS DEL INFORME
El objetivo principal de este informe es, mediante la realizacion de un diagndstico
econdmico-financiero de los ultimos 5 anos disponibles, 2016-2020, analizar la evolucién
econdmica de la empresa realizando también un estudio del entorno externo, donde se va a
analizar tanto la posicion de la competencia, como las variables macroeconémicas que

afectan de manera directa e indirectamente a la misma.

Una vez desarrollado este analisis, se estableceran unas propuestas de actuacién donde se
pondrdn de manifiesto el conjunto de los datos analizados, de forma que se establezcan
nuevas alternativas de trabajo, como forma de mejorar la calidad de la empresa, y satisfacer

en mayor medida las necesidades de los clientes.

1.3. DIRECTOR DEL INFORME

D. Domingo Garcia Pérez de Lema.

1.4. FECHA DEL INFORME
El informe ha sido realizado en el afio 2022, aunque los datos estudiados son los ultimos

disponibles, de 2016 a 2020.
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1.5. LIMITACIONES
La principal limitacion de este informe es que los datos utilizados para su realizaciéon son

externos a la empresa, obteniéndose la informacion contable de la base de datos SABI.

1.6. ESTRUCTURA DEL INFORME
En primer lugar, se ha realizado un estudio del contexto econdmico y sectorial de la
empresa, después se han calculado ratios tanto econdmicos como financieros y se han
comentado y comparado con los de la competencia, posteriormente se han delimitado las

fortalezas y debilidades junto con unas propuestas de mejora y unas conclusiones.

Por ultimo, se ha llevado a cabo una valoracién econémico-financiera de la empresa.

2. CONTEXTO ECONOMICO Y SECTORIAL

2.1. CONTEXTO ECONOMICO MUNDIAL
La pandemia de covid-19 que se inicid a principios de 2020 supuso uno de los mayores
fendmenos destructivos de la economia mundial. Las restricciones y confinamientos

provocaron una caida del PIB mundial del 3,5%. (Mart. J.P, Steinberg F., Otero M., 2021).

Esta crisis producida debido a la pandemia por Covid-19 implica en el sector de Ia
construccidon altos niveles de desempleo, ya que este sector, a nivel internacional,
representa un gran peso en la economia y generaciéon de empleos. Por ejemplo, en Latino

América, el 28% del gasto total es destinado a infraestructura publica. (Richter, 2020).

También, la inversion en construccion hace que otras industrias pasen a formar parte de la
cadena de produccion. Ademds, que empresas dedicadas a la realizacion de obras publicas
quiebren debido a una crisis supone altos costes y mas retrasos en su terminacidn. Es por
ello que muchos paises a nivel mundial consideraron el sector de la construccién como

esencial para la reactivacion de la economia tras la pandemia. (Richter, 2020).

Sin embargo, la rapidez con la que se han aplicado las vacunas hace al Fondo Monetario

Internacional (FMI) establecer una prevision de crecimiento para 2021 de un 5,5%.

1 SABI: Sistema de Analisis de Balances Ibéricos.
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Tabla 1: Tasa de crecimiento de la economia mundial.

2020 2021 (p) 2022 (p)

Mundo -3,5 +5,5 +4,2
Economias -4,9 +4,4 +3,1
avanzadas

Eurozona -7,3 +4,2 +3,6
EEUU -3,4 45,1 +2,5
Japén -5,1 +3,1 +2,4
Reino Unido -10,3 +4,6 +5,1
Economias en -2,5 +6,3 +5,0
desarrollo

China +2,3 +8,1 +5,6
India -8,0 +11,5 +6,8
Brasil -4,5 +3,6 +2,6
México -8,5 +4,3 +2,5
Rusia -3,6 +3,0 +3,9

Fuente: Mart. J.P, Steinberg F., Otero M., 2021.

2.2. CONTEXTO INTERNACIONAL, NACIONAL Y REGIONAL

Para este apartado me he basado en el analisis Pestel.

Factores politicos:

Un marco politico estable y con visién de futuro es clave para asegurar la sostenibilidad de
la industria de la construccién.

Uno de los grandes problemas ocasionado por las adjudicaciones publicas es la corrupcion.
Segun la Comisién Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC), si el proceso de
contratacién publica fuese abierto y transparente, la cuantia de la adjudicacion se puede
ahorrar cerca de un 10% de media. (Fuertes Lahoz,2019).

Otro grave problema que afecta sobremanera a las empresas constructoras es el fracaso de
las administraciones publicas. Aunque en 2018 entrd en vigor la nueva Ley de Contratos del
Sector Publico, que reduce a 30 dias el plazo maximo legal para que las administraciones

publicas paguen a los proveedores, este plazo sigue incumpliéndose. (Fuertes Lahoz,2019)



Diagndstico econémico y financiero del sector de la Construccion

Factores econémicos:

La crisis econdmica iniciada en 2008 tuvo un impacto particular en la industria de la
construccion. Entre 2008 y 2012 se destruyeron el 23% de las empresas y el 50% de los
puestos de trabajo del sector en Espafia. (Fuertes Lahoz,2019) La oferta de licitacién publica
cayo casi un 90% entre el afio 2006 y 2012.

El sector de la construccion tiene bastante peso en la economia espafiola por lo que
cualquier problema de caracter econémico afectaria negativamente. “La aportacién de la

construccion al PIB, medida en términos del Valor Afladido Bruto (VAB), representa en 2020
un 5,7%. Esto supone un descenso de una décima de punto porcentual respecto a 2019,
cuando se situaba en un 5,8%”. (Fundacién laboral de la construccién,2020).

El indicador de Clima de la Construccién (ICC) obtenido en la encuesta de Coyuntura del
sector de la construccién, expone que en 2020 “la Construccién de Edificios muestra un ICC
con el valor negativo mas alto (-25,8), le sigue la Ingenieria Civil (-14,8) y por ultimo las
Actividades de Construccion Especializada (-2,9).” (Fundacidon laboral de Ia
construccion,2020).

Lo bueno de este sector es que se adapta rapido a las necesidades de la economia

Unos de los principales problemas por los que se ve afectado es el aumento de los costes de
edificacidn. Los costos de construccion aumentaron mas del 7 por ciento el afio pasado y han
aumentado de manera particularmente pronunciada durante los ultimos seis meses,
aumentando casi un 10 por ciento, segln el Indice de costos directos de construccidn

compilado por el Grupo ACR. (Farodevigo.es, 2021)

Factores sociales: A pesar de tener un 40% de paro juvenil es dificil atraer a los jévenes a la
construccidn. El problema puede ser que los jévenes no ven la construccién como un sector
de aprendizaje y formacidn. En 2020, con relacidn al afio anterior, se aprecia una disminucién
en la proporcién de trabajadores menores de 35 afios de dos puntos, pasando de un 20% a
un 18%. En relacién con el nivel formativo de los ocupados del sector, el uUltimo afo
solamente 5 de cada 10 trabajadores poseian un nivel educativo igual o inferior al de
primera etapa de educacién secundaria, (Fundacion laboral de la construccién,2020).

Tras la crisis econdmica gran nimero de peones, albaiiles, encofradores, gruistas y jefes de

obra abandonaron el sector de la construccién por otros, con lo que nuestro pais perdié asi
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mano de obra experimentada que mds de una década después aun no ha conseguido
recuperar. (Bastida,2021).

Factores tecnoldgicos: Tendencias como realidad virtual, drones o impresién 3D le han
venido muy bien al sector de la construccion, pero esto también supone unos riesgos para el
sector como pueden ser, riesgos derivados de las tecnologias emergentes, aumento del
error humano, aumento de los costes por implementacidon de soluciones digitales, entre
otros.

También las inversiones en i+d realizadas por el gobierno y que se destinen a este sector
suponen una mejora para este.

Factores ecoldgicos: Las empresas estan cada vez mas preocupadas por el medio ambiente y
su proteccidn, tratando de minimizar el impacto que sus actividades puedan tener sobre él.
Las empresas constructoras juegan un papel clave en este ambito, ya que la construccién de
edificios genera en torno al 40% del consumo energético y es responsable de hasta el 36%
de las emisiones de CO2 generadas en Europa. Actualmente, y cada vez mas, la construccion
se realiza bajo estandares de sostenibilidad, como el uso de luz natural, de energia solar, el

uso de materiales reciclados... (Fuertes Lahoz,2019)

Factores legales: La legislacidn espafiola que regula las actividades de construccidon es muy
extensa. El mds importante de ellos es el Codigo Técnico de la Edificacién (CTE), que regula
la construccién de edificios desde 2006, especificando los requisitos que deben cumplir los
edificios en cuanto a seguridad basica y habitabilidad. Otra de las leyes mas destacadas que
afectan a las empresas constructoras es la Ley de Contratos del Sector Publico, que
pretende aumentar la transparencia en los contratos publicos para una mejor relacién

calidad-precio. Fuertes Lahoz,2019)

Por otro lado, vamos a comentar un poco la situacién del sector de la construccion es
Espaina en el ultimo ano estudiado, 2020.

Ya hemos visto que la actividad del sector de la construccion es primordial para el desarrollo
econdmico de nuestro pais debido a su afecto sobre el PIB.

Tras la pandemia por Covid-19 el sector de la construccion frené el crecimiento que estaba

teniendo tras la crisis.
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Los datos publicados por la Asociacion de Empresas Constructoras y Concesionarias de
Infraestructuras (Seopan) muestran que la licitacion de obra publica en el afio 2020 ascendié
a 14.114,5 millones de euros, lo que supuso un descenso del 22,9% respecto al volumen
licitado en el afio 2019, cuando se alcanzaron los 18.301,1 millones de euros. (Fundacion

laboral de la construccion, 2020).

Tabla 2: Variacion licitacion publica 2019-2020.

2020 2019 .Varlacmn
interanual
Licitacion. Total 14.114.504 18.301.140 -22,9%
Edificacion 5.750.251 6.987.043 -17,7%
Ingenieria civil 8.364.254 11.314.097 -26,1%
Adm. central 3.166.638 6.439.810 -50,8%
Adm. autondémica 5.014.076 5.975.567 -16,1%
Adm. local 5.933.791 5.885.763 0,8%

Fuente: Fundacion laboral de la construccion, 2020

“Del total licitado, un 22,4% corresponde a licitaciones de la administracién central, un
35,5% a la autondmica y un 42,0% a la local. Por tipo de obra, la licitacion de obra civil
acaparo el 59,3% del volumen licitado y la de edificacién un 40,7%"”. (Fundacién laboral de la
construccion, 2020)

Pero dos afios después experimentd una rapida recuperacién y la situacion mejord hasta
alcanzar cifras incluso mejores a las de antes de la pandemia.

En 2021 las cifras econdmicas sumaban un total de 16.684 millones de euros en obras
civiles. Las licitaciones publicas vuelven a resurgir y el volumen de concursos se dispara.
Todo esto también conlleva que se necesiten mucho mas profesionales del sector.

Ademas de esto, la industria de la construccidon también se ha visto obligada a modernizarse
y desarrollarse.

Por tanto, otro aspecto muy importante es la llegada de financiacién europea para la
recuperacion postpandemia y la digitalizacion y habilitaciéon de la construccidn sostenible y
eficiente, que permitird poner en marcha proyectos e iniciativas que tengan impacto en la

creaciéon de empleo en el sector infraestructura.
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Sin embargo, los fondos insuficientes asignados a la industria, el aumento de los costos de
construccion debido a su vez al aumento de los costos de las materias primas y la falta de

mano de obra acreditada son desafios que la industria debe enfrentar. (Randstad.es,2022).

2.3. COMPARATIVA CON EL SECTOR
Vamos a realizar una comparacién de unos ratios de Gonzalez Soto, S.A con los obtenidos a
través de la Central de Balances del Banco de Espaia. Para ello, hemos cogido los datos de
2020 correspondientes a la denominacion F4299, Construccién de otros proyectos de
ingenieria civil n.c.0.p., en la Clasificacion Nacional de Actividades Econémicas (CNAE) con el
total de tamafios, ya que esta empresa en algunos de los afios estudiados tiene una cifra

menor a 10 millones.

Comparar nuestros ratios con la media del sector nos sirve para asi conocer mejor las
fortalezas y debilidades de la empresa ya que no todos los sectores evolucionan de la misma
manera. No obstante, antes de realizar una comparativa hay que tener en cuenta también
factores como: La empresa puede desarrollar actividades que no sean faciles de cuadrar en
un unico CNAE, hay sectores de los que no se dispone de suficiente informacién o algunas
empresas de un mismo sector pueden utilizar diferentes criterios en la contabilizacién de

determinadas partidas. (Iberinform, 2019).

Tabla 3: Comparacion de ratios sectoriales con Gonzdlez Soto.

Ratios
Ratio Nombre de Ratio Q1 Q2 Q3 Gonzalez
Soto
BENEFICIO Y RENTABILIDADES
RO3 Rgsultado economl'co bruto / 1,36 4,23 12,69 0,045
Cifra neta de negocios
RO4 Resultado econémico bruto / 2,41 5,69 2332 1,49
Total deuda neta
R16 ler.a neta de negocios / Total 2776 101,38 188,50 0,49
activo
R12 Besultado después de . 10,99 4,44 18,01 0,026
impuestos / Fondos propios
GASTOS E INGRESOS FINANCIEROS
RO7 Ga.stos financieros y :?\S|mllados 0,00 0,24 0,97 0,002
/ Cifra neta de negocios
ESTRUCTURA DEL PASIVO
R22 Fondos propios / Total 12,43 | 3838 | 68,49 0,69
patrimonio neto y pasivo
R27 Deudas a medio y largo plazo / 0,00 5,23 26,73 0,013
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Total patrimonio neto y pasivo
R28 Deu?las a.corto plazo / Total 15,51 37.24 65,85 0,012
patrimonio neto y pasivo
ACTIVIDAD
T1 Tasa de varlac!on de la cifra 29,74 711 16,08 0,24
neta de negocios

Fuente: Elaboracion propia a partir de los datos del Banco de Espaiia.

En esta tabla se encuentran algunos de los ratios seleccionados de entre los ratios
sectoriales para compararlos con los calculados de nuestra empresa. Tal y como explica el
banco de Espaiia, la interpretacidon de los cuartiles en la tabla anterior es la siguiente:
“segln cual sea la definicidn de la ratio, es mas ventajoso estar por debajo del primer cuartil
o por encima del ultimo. Q1: valor de la ratio por encima del cual se encuentra el 75% de las
empresas del agregado o, lo que es lo mismo, que por debajo de este valor solo hay un 25%
de empresas. Q2: valor por encima del cual se encuentra el 50% de las empresas del
agregado. Q3: valor por encima del cual se encuentra el Ultimo 25% de las empresas del

agregado o, con un importe superior a este valor, solo se localiza un 25% de empresas.”

En cuanto al ratio R0O3, nos muestra el resultado econdmico bruto, también conocido como
margen bruto de explotacion, componente de la rentabilidad econémica. En este ratio
Gonzalez Soto esta en el Q1 por lo que pertenece al 25% de las empresas que peor
resultado obtiene. Lo mismo pasa con el ratio R16 en el que nuestra empresa también se

encuentra ubicada en el Q1.

El indice RO4 indica la capacidad de una empresa para pagar su deuda con su ingreso
primario. Nuestra empresa se ubicé en el cuartil Q1, asi como en el 25% de las empresas

gue tienen el indice RO4 mas bajo.

Obtenemos el mismo resultado con el ratio R12, el cual nos indica la rentabilidad financiera

de la empresa.

Gonzalez Soto se encuentra en el Q1 de gastos mas bajos en relacidon con la facturacion,
entre solo el 25% de las empresas. Su indice de gastos financieros (R07) es bajo, lo que

indica que tienen poca deuda o que sus gastos financieros no son altos.
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En cuanto a los ratios por estructura financiera hemos calculado el ratio R22 que 2
representa la capacidad de la empresa para pagar sus propias deudas mediante la

autonomia financiera y se encuentra en el cuartil Q1.

Ocurre lo mismo con el ratio R27 y R28, esto quiero decir que nuestra empresa estd dentro

del 25% de las empresas con menos deuda.

Y por ultimo, en cuanto al ratio de actividad T1, nuestra empresa se sitla dentro de la media

del sector, Q2, aunque en el afo 2020 haya disminuido el nivel de ventas.

2.4. ANALISIS DE PORTER

e RIVALIDAD ENTRE COMPETIDORES
La mayor fuerza del sector se encuentra aqui debido a la presencia de grandes empresas y el
nivel de concentracién que se efectle en una misma zona. También, este sector cuenta con

gran cantidad de pequefias empresas o microempresas.

Las barreras de salida del sector de la construccidn son elevadas como consecuencia de las
elevadas inversiones realizadas para empezar a desarrollar su actividad (maquinaria,

materiales, vehiculos industriales...).

Tampoco existe un grado de diferenciacion alto ya que los productos/servicios ofrecidos son

practicamente los mismo por lo que la competencia en precios y calidad es muy propensa.

e AMENAZA DE NUEVOS ENTRANTES
Existen importantes barreras de entrada en este campo, como la necesidad de financiacién
inicial, formacion técnica para determinados puestos de trabajo, etc. Las economias de
escala no son un obstaculo, ya que la produccidn no esta estandarizada. La lealtad del
cliente a otras empresas también es una amenaza para las empresas que buscan iniciarse en

el campo.

e PODER NEGOCIADOR DE LOS CLIENTES
En este sector hay principalmente dos tipos de clientes, los agentes privados y la
Administracion Publica. La Administracidon Publica tiene unos recursos financieros limitados
y a la hora de adjudicar un proyecto tienen muy en cuenta el precio, haciendo asi que su

poder de negociacidn sea mas alto. (Fuertes Lahoz,2019)
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Por el contrario, en el caso de los agentes privados, considerando que el proyecto no esta
estandarizado, la tecnologia de ingenieria es dificil y no puede ejecutarse por si mismo, el
poder de negociacion del cliente en este caso puede considerarse bajo. La constructora

simplemente les hard una oferta y el cliente decidira si la acepta o no. (Fuertes Lahoz,2019)

e PODER DE NEGOCIACION DE LOS PROVEEDORES
El poder de negociacion de los proveedores podria considerar bajo ya que como se
comentaba anteriormente en este sector existen gran cantidad de empresas desde grandes
hasta microempresas las cuales ofrecen productos/servicios iguales, por lo que los clientes
si no estan de acuerdo con las condiciones ofertadas no tiene problema a la hora de buscar

otro. (Fuertes Lahoz,2019)

e AMENAZA DE PRODUCTOS SUSTITUTIVOS
Los productos sustitutivos tienen poca influencia en este sector. La mayor afectacién podria
darse dentro del area de la edificacién siendo la realizacidon de compras de viviendas usadas,
el alquiler y, por ultimo, la remodelacién. (Then, L., Pimentel, S., Olivero, P., Soto, A., Luna,

A, Cruz, G., Peguero, M., Jaquez, C., & Lluberes, J. ,2014).

En el resto de las dreas de la construccion no se encuentran productos sustitutivos que sean

relevantes, de modo que la amenaza seria pequeiia.

A continuacidn, se va a explicar cémo se ha llevado a cabo la recogida de la informacién

para la realizacion del diagnéstico.

3. METODOLOGIA DEL INFORME

3.1. INFORMACION CONTABLE Y FINANCIERA UTILIZADA
En cuanto al andlisis econdmico-financiero, los datos han sido extraidos de la base de datos
de Sabi, concretamente el Balance de Situacién y la Cuenta de Pérdidas y Ganancias entre
los anos 2016-2020, los cuales se han traspasados a un Excel para la realizacién de los
calculos correspondientes y donde se han calculado los ratios necesarios para la puesta en

practica del diagnéstico.

Con respecto a la parte tedrica, se ha obtenido informaciéon de la pagina principal de la

empresa y ademas en variedad de buscadores y distintas fuentes de internet.
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3.2. INFORMACION DE LA COMPETENCIA UTILIZADA
La informacidn utilizada es el balance y estado de resultados de los competidores. Su
informacidén estd en el anexo. Con estos datos, analizaremos ratios econémicos financieros y

los compararemaos con nuestra empresa.

3.3. MODELO DE RATIOS UTILIZADOS

3.4. DATOS ECONOMICOS Y FINANCIEROS DEL SECTOR
Los datos del sector se han obtenido a través del Banco de Espaiia con el cddigo del CNAE al

gue corresponde, en su caso 42.

4. ANALISIS DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

4.1. ANALISIS DEL BALANCE DE SITUACION
El balance de situacidon es uno de los elementos bdsicos en la situacion financiera de la
empresa. Este nos muestra cudl es su situacién patrimonial en un momento determinado.
Entre los elementos del balance, el activo refleja los medios econdmicos que dispone la
empresa para desempenar su actividad, y el pasivo y patrimonio neto los medios financieros

con los que cuenta. (Debitoor, s/f).

Por eso, comenzaremos con un analisis estructural del balance de Gonzalez Soto, realizando
porcentajes verticales para saber cudles son las partidas mds importantes, y porcentajes
horizontales para analizar los cambios que ha sufrido el balance a lo largo de los aifos 2016-

2020.

En este caso lo hemos hecho solamente de los principales elementos del balance (activo,

pasivo y patrimonio neto).

En los siguientes graficos encontramos los porcentajes verticales y horizontales.
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Grdfico 1: Estructura del activo.

ESTRUCTURA DEL ACTIVO
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Sabi.
Grdfico 2: Evolucidn del activo.
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Fuente: Elaboracidon propia a partir de datos de Sabi.
Como podemos observar el activo corriente representa un 63% del total del activo en 2020.
Las partidas con mayor valor dentro de este son los deudores (28,21%) y la Tesoreria
(33,3%), disponiendo de gran cantidad de dinero en bancos. En general activo corriente se

mantiene en valores constantes.
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En cuanto al activo no corriente, su peso sobre el activo ha disminuido en comparacién los
afios anteriores (36%), esto puede venir debido a la disminucién producida en las
inversiones financieras a largo plazo realizadas este ultimo afo y la cantidad de inmovilizado
intangible del que dispone la empresa, el cual pasa de representar un 1,6% en 2018 dentro

del activo no corriente a un 0,0047% en 2020.

Por otro lado, siguiendo la evolucién del activo corriente en el periodo 2016-2020 vemos
que del afio 2018 a 2019 se produjo un aumento de hasta un 60% del AC, habiendo
aumentado anteriormente en cantidades muy pequeinas. Sin embargo, con respecto al
ultimo afio se produce un descenso del 30%. El activo corriente, sin embargo, desarrolla una

evolucidn negativa desde 2018.

Grdfico 3: Estructura del pasivo.

ESTRUCTURA DEL PASIVO
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Sabi.
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Grdfico 4: Evolucion del pasivo.

EVOLUCION DEL PASIVO
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Sabi.

Observando los dos gréficos anteriores, podemos determinar que el patrimonio neto es el
elemento con mas peso dentro de la estructura del pasivo, representando como media en el
periodo 2016-2020 un 69% del total. En el afio 2019 se ve una disminucidn en el patrimonio

neto, pero rapidamente en 2020 vuelve a aumentar hasta un 69,5%.

Dentro del patrimonio neto la partida mas importante son los fondos propios, los cuales se

componen en un 94% de reservas.

El pasivo no corriente se mantiene en valores constantes todos los afos, teniendo mas peso
dentro de él las provisiones a largo plazo (73% en 2020). Gonzalez Soto es una empresa que

apenas tiene deuda a largo plazo (4,95%).

En su caso el pasivo no corriente tiene mas peso sobre el total de la estructura financiera en
2020 pero su valor como tal ha disminuido con respecto al afio anterior, lo mismo ocurre

con el patrimonio neto.

El pasivo corriente también se mantiene dentro de sus valores constantes a pesar de haber
disminuido su peso sobre el total en el Ultimo afio. La partida con mas peso dentro del
pasivo corriente son los proveedores en todo el periodo. En este caso su evolucién es
bastante negativa de 2019 a 2020 a pesar del grandisimo aumento producido en 2019,

(132%).

18



Diagndstico econémico y financiero del sector de la Construccion

4.2. ANALISIS DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
“La cuenta de pérdidas y ganancias refleja el resultado que una empresa ha obtenido

durante un ejercicio como diferencia entre sus ingresos y gastos”. (debitoor.es, s/f).

Para analizar cuales han sido los resultados obtenidos por Gonzdlez Soto S.A vamos a
realizar un analisis de su estructura y evolucién ya que, viendo las distintas partes del
resultado, como el resultado de explotacidon, podemos entender mejor las causas del

resultado del ejercicio. (debitoor.es, s/f).

Tabla 4: Resultados de la cuenta de pérdidas y ganancias.

2020 2019 2018 2017 2016
Resultado bruto
de explotacion 644.890 818.923 656.588 921.388 382.412
(EBITDA)
Resultado de
Explotacion 349.468 385.035 264.267 590.089 31.191

(EBIT)

20.190 25.791 34.289 -465 65.994
financiero

Resultado antes
de impuestos 369.658 410.825 298.556 589.624 97.186
(EBT)

Resultado del 276.910 313.663 235.547 440.130 73.384
ejercicio

Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Gonzalez Soto.
En primer lugar, encontramos el Resultado Bruto de Explotacién o EBITDA2.Podemos
observar que en todo el periodo estudiado su valor es positivo lo que nos refleja un buen
funcionamiento de la empresa. A su vez también hay que analizar el Resultado de
Explotacion o EBIT? el cual nos indica si la empresa obtiene beneficios procedentes de su
actividad una vez deducidas las amortizaciones. Cabe destacar su valor mas bajo dentro del

periodo de estudio que se produce en 2016 pero su rapido crecimiento un afio después.

En cuanto al resultado financiero se mantiene positivo en todos los afios menos en 2017,
esto significa que en ese aifio los gastos financieros eran mayores a los ingresos que la

empresa obtenia.

2 EBITDA corresponde a las siglas en inglés de Earning Before Interests, Taxes, Depreciations and
Amortizations. Es el resultado antes de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones.

3 EBIT corresponde a las siglas en inglés de Earnings Before Interests and Taxes. Es el resultado de la empresa
sin tener en cuenta los ingresos y costes financieros.
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También hay que destacar el Resultado Antes de Impuestos (EBT#) el cual se calcula
sumando el Resultado de Explotacion y el Resultado financiero. En todo el periodo se

mantiene positivo.

Por ultimo, en cuanto al resultado del ejercicio podemos decir que es positivo en todos los

anos del periodo destacando su valor mas alto en 2017.

A continuacién, vamos a ver de manera grafica los resultados de la empresa.

Grdfico 5: Resultados PyG Gonzdlez Soto.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Gonzalez Soto.
Con este grafico podemos determinar que Gonzalez Soto obtiene beneficios de su actividad
en todos los afios del periodo 2016-2020, en menor proporcién en el afio 2016 y con mayor
en 2017. Concluimos asi que esta empresa desarrolla un buen funcionamiento de sus

actividades de explotacién.

5. ANALISIS ECONOMICO-FINANCIERO

En este apartado se van a calcular una serie de ratios para analizar la situacién econdmico-
financiera de la empresa, a su vez se van a comparar estos ratios con dos de sus principales
empresas competidoras, en este caso hemos seleccionado a y Pavimentos Asfalticos Lario,

S.L. para asi analizar mejor los resultados.

4 EBT son sus siglas en inglés de Earnings Before Taxes. Resultado antes de impuestos.

20



Diagndstico econémico y financiero del sector de la Construccion

5.1. POSICION DE CRECIMIENTO
Podemos considerar la empresa Gonzalez Soto como una empresa pequefia ya que su
numero de empleados ronda los 40 y su cifra de negocios se sitla en algo mas de los 14

millones en 2020.

A continuacién, vamos a analizar algunas de las partidas de las cuentas anuales de la

empresa para ver cual ha sido su evolucidn.

Tabla 5: Posicion de crecimiento 2016-2020.

2020 % 2019 % 2018 % 2017 % 2016
Importe neto
liciel 14.117.287 -0,24 18.816.364 1,41  7.796.431 -0,13 8.977.448 0,21 7.398.474
negocios

elcleds 14.901.472  -0,27 20.688.137 0,3 15.816.434 0,034 15.281.643 -0,015 15.517.864

Total
e e ele| 4.281.278 -0,05 4.511.575 -0,01 4.560.220 -0,03 4.708.605 -0,02 4.808.889
40.290 -0,67 122.554 0,038 117.986 5,45 18.280 -0,97 651.378
Inversiones
financieras a 3.704 -0,9 1.402.229 -0,04 1.462.089 0,2 1.216.171 -0,27 1.680780

L/P

Fuente: elaboracidn propia a partir de datos de Sabi.

En cuanto al importe neto de la cifra de negocios podemos observar que en el uUltimo afio
estudiado se produce un pequeiio descenso, pero aun asi sigue siendo bastante mas

elevado al importe de anos mas atras.
El total de inmovilizado se mantiene en valores constantes en todos los afios.

Encontramos una variacion significativa en el total de activo junto con las existencias. Tanto

uno como otro se ha visto reducido en mas de la mitad en el Gltimo ano.

Donde mads variacidn encontramos es en las inversiones financieras a largo plazo las cuales
se mantenian constantes hasta el afio 2019 pero en 2020 sufre un grandisimo descenso

hasta la cifra de 3.704€.
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Debido al nivel de estos datos podriamos decir que la empresa se encontraba en estado de
expansion pero que debido a la llega de la pandemia por COVID 19 ha visto afectada su

actividad pasando a una situacion mas bien estacionaria.

Ahora vamos a calcular el fondo de maniobra, el cual nos indica la capacidad que tiene la

empresa para continuar desarrollando su actividad en el corto plazo.

FM= AC-PC
Tabla 6: Fondo de maniobra.
2020 2019 2018 2017 2016
5.590.642 5.539.614 5.021.819 5.199.642 4.523.712

Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales.

Grdfico 6: Evolucion fondo de maniobra.

FONDO DE MANIOBRA

6.000.000 5.590.642 5.539.614

qQ -
5.021.819 5.199.642
—

4.000.000

3.000.000
2.000.000

1.000.000

2020 2019 2018 2017 2016

Fuente: Elaboracién propia.

Obtenemos un fondo de maniobra positivo en todos los afios lo que significa que la empresa

tiene muy buena estabilidad y poco riesgo financiero.

En comparacién con las dos empresas de su competencia podemos ver los siguientes

resultados:
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Tabla 7: Fondo de maniobra comparativo.

2020 2019 2018 2017 2016

5.590.642 5.539.614 5.021.819 5.199.642 4.523.712
CUEE L ) 156169 2.912.970 3.211.921 4.783.575 4.423.965
7.401.617 7.615.689 8.090.679 7.922.432 8.042.622

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos de Sabi.

Grdfico 7: Comparativa fondo de maniobra.
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Sabi.

Como podemos observar en el grafico 7 su competidor Construcciones Iniesta es la empresa

gue mayor fondo de maniobra obtiene, seguido de nuestra empresa.

5.2.SITUACION DE LIQUIDEZ
Para evitar tensiones financieras en la corriente monetaria de las transacciones realizadas

por la empresa es necesario mantener una buena posicién de liquidez.

Estos ratios son una medida de la capacidad de la empresa para hacer frente a sus deudas,

tanto a corto como a largo plazo.

Una buena situacién de liquidez permite a la empresa llevar a cabo sus operaciones y

mantener el proceso productivo.
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L Activo corriente-
Liquidez a corto

Existencias X 100
plazo = . -
Pasivo corriente
Liquidez a medio ACtI'VO corrl'ente X 100
plazo = Pasivo corriente
Activo no corriente + Activo
Garantia a largo plazo corriente
- ; ; X100
= Pasivo no corriente + Pasivo
corriente
Tabla 8: Ratios de liquidez a corto plazo.
2020 2019 2018 2017 2016
246 167 242 277 220
corto plazo
Liquidez a 247 169 246 278 240

medio plazo
Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Gonzalez Soto.

Como se puede observar las 2 ratios han aumentado en el Ultimo periodo a pesar de haber
disminuido conjuntamente en 2019 y ademas se mantienen en unos valores muy favorables,
por lo que esta empresa puede cubrir perfectamente con sus activos circulantes el total de

sus acreedores a corto plazo.

Ahora vamos a realizar una comparativa de la liquidez a corto plazo con sus competidores:

Grdfico 8: Comparativa liquidez corto plazo.
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de las cuentas anuales.
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Con respecto a la liquidez a corto plazo de las 3 empresas observamos que Construcciones
Iniesta es la que obtiene valores mas altos. Aun asi, siguen un ritmo parecido ya que las 3
empresas sufriendo un descenso de su liquidez en el afio 2019 y en 2020 vuelve a aumentar

considerablemente.

Por otro lado, en cuanto a la liquidez a largo plazo tenemos la siguiente tabla:

Tabla 9: Ratio de liquidez a largo plazo.

2020 2019 2018 2017 2016

Sl g 230 360 380 359

largo plazo
Fuente: Elaboracidn propia a partir de las cuentas anuales de Gonzalez Soto.

La garantia a largo plazo, que viene a ser la liquidez a largo plazo que ofrece la empresa a
terceros, también va aumentando, acercandose a su valor mas alto que obtuvo en 2017.
Aun asi, se sigue manteniendo dentro de niveles bastante favorables y en 2020 dispone de

3,24 euros activos para afrontar sus deudas.

Estos niveles tan altos de liquidez también pueden dar a pensar que la empresa puede
incurrir en activos ociosos, parados, sin producir ni generar beneficios y que podria

rentabilizarlos de alguna manera mejor.

En este caso también comparamos la liquidez a largo plazo con la competencia.

Grdfico 9: Comparativa liquidez a largo plazo.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales.
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Si observamos el grafico 9 vemos de las 3 empresas vuelve a ser el competidor Construccion
Iniesta el que mayor liquidez presenta. Esta empresa destaca porque apenas cuenta con
pasivo corriente, de ahi estos resultados, de hecho, en el 2020 obtienen un valor de 0 en el
pasivo corriente. No obstante, nuestra empresa estudiada, Gonzdlez Soto, también presenta
muy buena liquidez metiéndose dentro de los valores normales ya que es muy poco

endeudada por lo que puede hacer frente a sus operaciones sin problema.

5.3. PERIODO MEDIO DE MADURACION
A partir del periodo medio de maduracién obtenemos el tiempo que la empresa necesita
para recuperar una unidad monetaria desde que la invierte en el proceso productivo hasta

el cobro de los productos vendidos.

Por un lado, calculamos el periodo medio de cobro a clientes (PMC): Corresponde al tiempo
medio anual que discurre desde que se realiza la venta hasta que se procede al cobro por

parte del cliente.

Periodo Medio de Cobro a Clientes (PMC) Clientes a su estado medio
= Importe neto cifra de negocios

X 365

Y por otro, el periodo medio de pago a proveedores (PMP): Corresponde al tiempo medio

anual que tarda la empresa en pagar a sus proveedores.

Periodo Medio de Pago a Proveedores (PMP) Proveedores a su estado medio

-~ : X 365
= Aprovisionamientos
Tabla 10: Periodos medios Gonzdlez Soto.
2020 2019 2018 2017 2016

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de Sabi.

Como podemos ver en la tabla anterior, tanto el periodo medio de cobro como el periodo
medio de pago han disminuido en 2020, pasando de 143 a 107 dias el PMC y de 131 a 72
dias el PMP.
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Al ser el PMP menor que el PMC la empresa puede encontrarse un poco justa a la hora de
llegar a sus pagos, pero es practicamente imposible que ocurra debido al grado de liquidez

del que dispone a corto plazo.

Ahora vamos a ver cudles han sido los periodos medios en sus dos empresas competidoras.

Tabla 11: Periodos medios Pav. Asfdlticos Lario.

2020 2019 2018 2017 2016
198 215 159 193 104

39 42 72 91 138

Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos de Sabi.

Con su competidor Pavimentos Asfalticos Lario ocurre mds o menos lo mismo. En su caso el
PMP es bastante mas bajo lo que puede causar tensiones a la hora de pagar a sus

proveedores, aun asi, esta empresa cuenta con buena liquidez en el corto plazo.

Tabla 12: Periodos medios Construcciones Iniesta.

2020 2019 2018 2017 2016
65 94 90 111 137

24 26 20 33 19
Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Sabi.

De las 3 empresas Construcciones Iniesta es la que tiene los periodos medios de cobro y

pago mas cortos. Esto le podria generar problemas en su corriente monetaria, pero con la

liguidez que anteriormente hemos analizado de esta empresa puede sustentar estos

periodos.
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5.4. EQUILIBRIO FINANCIERO
Una empresa debe lograr un equilibrio entre su estructura econdmica (activo) y financiera

(pasivo y patrimonio neto) para desarrollar un negocio estable. (Coves, 2017).

Los elementos circulantes o corrientes necesarios para la continuidad del ciclo de
explotacion deber ser financiados en las proporciones adecuadas con recursos propios y

externos de largo plazo.
Lo mediremos a través del cdlculo del capital corriente:

. . Activo Corriente - Pasivo Corriente
% Capital Corriente = Activo Total X 100
iv

Tabla 13: Equilibrio financiero Gonzdlez Soto.

2020 2019 2018 2017 2016

=
%Capital 37 26 31 34 29
corriente

Fuente: Elaboracién propia a través de datos de Sabi.

Grdfico 10: Equilibrio financiero Gonzdlez Soto.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Gonzalez Soto.

Se observa una tendencia muy favorable en el dltimo periodo analizado en comparacién con

los anteriores. Es positivo, lo que significa que todos los activos no corrientes y algunos
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activos corrientes de la empresa se financian con recursos permanentes, ya sean propios o

pasivos no corrientes. (Coves, 2017).
Grdfico 11: Comparativa % capital corriente.
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En el grafico anterior vemos que Gonzalez Soto y Construcciones Iniesta presentan valores
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Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales.

practicamente iguales en este ratio. Estas dos empresas mantienen valores constantes

durante todo el periodo. Pavimentos Asfalticos Lario en cambio presenta valores mas bajos.

5.5. NIVEL DE ENDEUDAMIENTO
A partir de los siguientes ratios vamos a comprobar cudl es el origen y composicién de

los recursos financieros propios o ajenos.
Autonomia financiera= PN/ (PN+PNC+PC)
Endeudamiento a corto plazo= PC/ (PN+PNC+PC)
Endeudamiento a largo plazo= PNC/ (PN+PNC+PC)
Carga financiera= Gastos financieros/ Ventas

Capacidad de devolucion de deuda= (Dot. Amor+ Resultado ejercicio) / (PNC+PC)
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Tabla 14: Nivel de endeudamiento Gonzdlez Soto.5

2020 2019 2018 2017 2016
AUTONOMIA 69,5 56,7 72,7 73,7 72,1
FINANCIERA
END. C/P 25,4 38,6 21,7 19 20,7
END. L/P 4,95 4,5 5,51 7,17 7
END. TOTAL 30,35 43,1 27,2 26,17 27,7
CARGA

FINANCIERA 0,21 0,13 0,39 0,31 0,39
CARSDEWS 12,61 8,3 14,5 19,23 9,8

DEUDA

Fuente: Elaboracion propia a partir de sus cuentas anuales.

Grdfico 12: Endeudamiento.
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Fuente: Elaboracion propia.

En el grafico 12 podemos ver mejor la composicidn de su endeudamiento.

-Tras el cdlculo de estos ratios podemos determinar que gran parte de la estructura
financiera de la empresa se basa en recursos propios (69,5% en el afio 2020). La empresa

dispone de muy poca cantidad de deudas a largo plazo y esto quiere decir que se esta

5 Estos valores son en porcentaje (%).
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financiando sobre todo con sus recursos propios y que tiene bastante independencia con

respecto a sus acreedores.

Dispone de gran cantidad de reservas y el capital escriturado se mantiene constante todos

los afos.

Donde mas deuda tiene la empresa es a corto plazo con sus proveedores, aunque asi no

representa un porcentaje significante sobre el total del pasivo.

Esta empresa al tener un buen equilibrio y posicién de liqguidez puede hacer frente sin

problema al pago de sus deudas en un periodo maximo de un afio.

-Los gastos financieros de la empresa tienen muy poca incidencia sobre los ingresos que
ésta obtiene. A pesar de haber aumentado en el periodo estudiado sigue siendo un
porcentaje pequeiio, esto también puede deberse a la disminucidn de las ventas del afio
2019 al 2020. Podriamos determinar que la empresa tiene una buena relacién entre el

endeudamiento bancario y la autofinanciacién.

- En cuanto a la capacidad de devolucién de deuda, en el afio 2020 ha vuelto a aumentar a
pesar de sufrir un importante descenso en el periodo 2018-2019 que podria hacer que
necesite de renovar sus pasivos para continuar con la actividad, pero tras esta mejoria la

empresa puede devolver el 12,6% de sus deudas con los recursos que ella misma es capaz

de generar.
Grdfico 13: Comparativa endeudamiento total.
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de las cuentas anuales.

Observamos que la empresa mas endeudada es Pavimentos Asfalticos Lario.

Gonzalez Soto reduce su endeudamiento en el ultimo afio lo que puede corroborar el
aumento de su liquidez. Y, por ultimo, Construcciones Iniesta presenta muy poco

endeudamiento debido a la poca deuda que posee.

5.6. ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
El andlisis de la rentabilidad de una empresa nos sirve para medir los rendimientos que
produce una determinada inversiéon. La empresa debe lograr un justo equilibrio que

maximice el beneficio sin poner en riesgo la empresa y su actividad.

Para esto vamos a calcular, por un lado, la rentabilidad econdmica y por otro, la rentabilidad

financiera.

La rentabilidad econémica mide la relacion entre el resultado de explotacién ajustado vy el
activo total de la explotacién. Es un medidor de la eficiencia del ciclo de explotacién de la
empresa.
Resultado de explotacidn ajustado
Rentabilidad econdmica = Activo no corriente de la explotacién + X 100

Activo corriente de la explotacién
Aun asi, para explicar mejor su evolucidn, vamos a calcular la rentabilidad econémica a

partir de los dos factores por los que ésta se compone, margen sobre las ventas y rotaciéon
de las ventas sobre el activo.
Rentabilidad Margen® x

econdmica = Rotacion’
Tabla 15: Rentabilidad econdmica Gonzdlez Soto.

2020 2019 2018 2017 2016

ROTACION 1,046 1,045 0,59 0,71 0,6
RENTABILIDAD 1,5% 2,2% 1,38% 4,5% -2,6%

ECONOMICA
Fuente: Elaboracidn propia a partir de las cuentas anuales de Gonzalez Soto.

6 Margen: Resultado de explotacién ajustado/ Importe neto de la cifra de negocios x 100
7 Rotacién: Importe neto cifra negocios/ ANC explotacién + AC explotacién
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La empresa consiguid remontar muy favorablemente la situacién que tenia en 2016
pasando en 2017 a un valor de 4,5%, valor mas alto dentro del periodo que hemos
estudiado. Esta mejora se debe al incremento que se dio en el margen de explotacién. Sin
embargo, a pesar de que la rentabilidad econdmica en el ultimo afio ha disminuido en
relacidn con el aifo anterior encontramos una mayor rotacion de las ventas sobre el activo,
por lo que en el aflo 2020 la empresa por cada euro invertido consigue generar ventas por

valor de 1,046 euros.

Tabla 16: Rentabilidad econdmica Pav. Asfdlticos Lario.

2020 2019 2018 2017 2016

7,4 5,4 6,6 3,7 8
ROTACION 0,58 0,6 0,6 0,5 0,63
RENTASIEDAD 4,2% 3,2% 3,96% 1,85% 5%

ECONOMICA
Fuente: Elaboracién propia a partir de las cuentas anuales de Pav. Asfalticos Lario.

Tabla 17: Rentabilidad econémica Construcciones Iniesta.

2020 2019 2018 2017 2016

0,49% 1,9% 2,6% 4,6% 3,6%
ROTACION 0,44 0,46 0,37 0,43 0,39
RENTACIEIDAD 0,2% 0,87% 0,9% 1,9% 1,4%

ECONOMICA
Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Construcciones Iniesta.

Grdfico 14: Comparativa Rentabilidad Econdmica.
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33



Diagndstico econdmico y financiero del sector de la Construccion

Como podemos observar en el grafico Pavimentos Asfalticos Lario es la Unica de las 3
empresas que aumenta su rentabilidad econémica en 2020. Nuestra empresa y su otro

competidor disminuyen en ese afo.

La rentabilidad financiera refleja el porcentaje de rendimiento obtenido sobre los fondos
propios de la empresa. Esto nos permite juzgar los ingresos que alcanzan los propietarios en

funcién del riesgo asumido.

. . . Resultado del ejercicio
Rentabilidad financiera = - X 100
Fondos propios

Tabla 18: Rentabilidad financiera Gonzdlez Soto.

2020 2019 2018 2017 2016

Rentabilidad financiera 2,68 2,68 2,05 3,91 0,65

Fuente: Elaboracidn propia a partir de las cuentas anuales de Gonzalez Soto.

En cuanto a la rentabilidad financiera, en todo el periodo se obtiene un resultado positivo,
pero bastante pequeno. Ha ido aumentando en 2020 hasta llegar a un valor de 2,68 tras la

bajada que sufrid en el periodo 2017-2018.

Estos resultados tan bajos también pueden deberse a que el resultado del ejercicio es muy
pequeiio en comparacion con el volumen de fondos propios de los que la empresa dispone.
A su vez, como hemos visto anteriormente, Gonzalez Soto no es una empresa muy
endeudada y el patrimonio neto tiene bastante peso en el total de su estructura financiera,
entonces estos valores pueden darse debido a esta situacion, por lo que volvemos a

determinar que la empresa se financiera principalmente con fondos propios.
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Grdfico 15: Comparativa Rentabilidad Financiera.
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=== Gonzdlez Soto 2,68% 2,68% 2,05% 3,91% 0,65%
=@==Pav. Asfalticos Lario 4,9% 3,4% 3,3% 5,1% 4,9%

==@==_Construcciones Iniesta 0,22% 1,03% 0,8% 1,7% 0,62%
Fuente: Elaboracidn propia.
En cuanto a la rentabilidad financiera de la competencia Construcciones Iniesta es la
empresa que presenta valores mas pequefios. Presenta en parte una situacion parecida a

Gonzalez Soto en el volumen del resultado del ejercicio con respecto a sus fondos propios.

Pavimentos Asfélticos Lario en cambio refleja valores mayores y aumentando en 2020.

Para entender mejor estos datos y comprobar si los valores obtenidos afectan o no a la

actividad de la empresa, vamos a calcular el apalancamiento financiero:

Apalancamiento Rentabilidad financiera
financiero

Rentabilidad econdmica

Tabla 19: Apalancamiento financiero Gonzdlez Soto.

2020 2019 2018 2017 2016

Apalancamiento
financiero
Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Gonzalez Soto.

1,2 1,4 0,86 -0,25

Cuando el apalancamiento financiero es mayor que 1 significa que a la empresa le sale
rentable recurrir a la financiacidn ajena y no perjudicaria a la rentabilidad de los accionistas.

Dados estos resultados podriamos decir que Gonzalez Soto, S.A. no presentaria problemas
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al financiarse mediante préstamos y demas, pero aun asi cabe destacar el poco uso que

hace de ello.

Grdfico 16: Comparativa Apalancamiento Financiero.
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2020 2019 2018 2017 2016
Gonzalez Soto 1,78 1,2 1,4 0,86 -0,25
Pav. Asfalticos Lario 1,16 1,06 0,8 2,75 0,98
Construcciones Iniesta 1,1 1,8 0,8 0,89 0,44

Fuente: Elaboracion propia.

Comparando los resultados de las 3 empresas del sector obtenemos resultados bastante

similares y con una buena evolucién.

5.7. ANALISIS DE LA PRODUCTIVIDAD
El andlisis de la productividad nos va a permitir saber si algo se esta realizando de manera
correcta o no y asi conocer el desempefio que tiene la empresa. También, nos indica nuestra

posicidn con respecto a los objetivos de la organizacién. (Santaella, 2022).

El valor afiadido es considerado como un aumento en la riqueza generada por la actividad

de la empresa. (Coves, 2017).

A partir de la informacidn contable, vamos a calcular el valor anadido a partir de la siguiente

féormula:

Importe neto de la cifra de negocios + Otros ingresos de la explotacion + Variacién de
existencias de productos terminados y en curso = Valor de la produccion -

Aprovisionamiento — Otros gastos de explotacion = Valor aiadido al coste de los factores.
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Tabla 20: Valor afiadido Gonzdlez Soto.

2020 2019 2018 2017 2016

Valor afiadido 1.252.267 2.212.556 1.734.292 1.437.682 1.109.791

Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Gonzalez Soto.

Una vez calculado el valor aiadido se calculan los siguientes ratios:

Product. Por empleado Valor afiadido
= N2 medio empleado

Product. s/importe Valor afiadido
- . X 100
neto CN = Importante neto de la cifra de negocios
Product. por gastos de Valor afiadido
personal = Gastos de personal

Tabla 21: Productividad Gonzdlez Soto.

% 2020 2019 2018 2017 2016

(]
Product. Por empleado 46.328,78 84.352,11 67.640,09 55.854 32.028,6
Product. s/|r|:porte neto 8,87 11,75 22.24 16 15
1,52

1,58 1,33 1,42 0,92

Product. Por gastos de
personal
Fuente: Elaboracién propia a partir de las cuentas anuales de Gonzalez Soto.

Como podemos observar el valor afnadido de Gonzdlez Soto, S.A. disminuye con la bajada de
las ventas en el afio 2020, a pesar de ir aumentando poco a poco hasta el afio 2019. Pasé de
un valor anadido de 1.109.791€ en 2016 a 2.212.556€ en 2019 y volvié a disminuir hasta
1.252.267€ en el ultimo afio. Esto también provoca una bajada en la productividad por

empleado a pesar de haber aumentado en 2020 el nimero medio de empleados.

Debido a la disminucidon dada en las ventas y como consecuencia en el valor afiadido de la
empresa ocurre lo mismo con la productividad sobre las ventas y sobre los gastos de
personal que también disminuyen en el Ultimo afio, aunque manteniéndose esta Ultima en

valores mayores a los de afios atras.
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Tabla 22: Productividad Pav. Asfdlticos Lario
% 2020 2019 2018 2017 2016
Valor aiadido 2.267.293 2.410.484 2.438.091 1.845.969 2.198.513

Product. Por empleado 71.075,01 75.563,76  73.215,94 55.434,5 66.021,4

Product. s/importe neto
CN

Product. Por gastos de
personal
Fuente: Elaboracién propia a partir de las cuentas anuales de Pav. Asfalticos Lario.

27,7 25,4 26,7 20,5 26,5

1,67 1,7 1,7 1,34 1,62

Tabla 23: Productividad Construcciones Iniesta.

% 2020 2019 2018 2017 2016
Valor afiadido 4.387.954 4.571.929 4.453382 4.768.963  4.403.792
Product. Por empleado 60.774,9 60.959 62.900,8 124.874.65 74.640,54
Product. s/(i:nl\':porte neto 57,21 53,9 67,7 58,3 63,8
Product. Por gastos de 1,03 1,09 1,11 1,17 13

personal
Fuente: Elaboracion propia a partir de las cuentas anuales de Construcciones Iniesta.

Al comparar nuestra empresa con la competencia vemos que Gonzdlez Soto, S.A. obtiene
valores inferiores en cuanto a valor afiadido. El escaso valor anadido de nuestra empresa en
comparacion con las demds es debido a los altos valores de aprovisionamientos que refleja

en su cuenta de pérdidas y ganancias.

6. FORTALEZAS Y DEBILIDADES

En este punto se van a destacar algunas de las fortalezas y debilidades con las que cuenta el

sector de la construccion.

La fortaleza se entiende como aquellos factores internos que una empresa estd
desarrollando de manera efectiva, pero también la hace fuerte y la diferencia de la

competencia, por lo que crea una ventaja sobre sus competidores. (Myriam Quiroa, 2020).
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Y, al contrario, se entiende como debilidad aquellos internos, por los que una organizacion
se sitla en inferior posicion o desventaja ante sus competidores mas cercanos. Si no son
detectadas tempranamente pueden afectar el cumplimiento de sus objetivos a corto y largo

plazo. (Quiroa, 2020.)

De esta manera se va a realizar un diagndstico interno de la empresa.

Tabla 24: Fortalezas y debilidades Gonzdlez Soto.

FORTALEZAS DEBILIDADES |

- Sector muy maduro. - Falta de personal cualificado en la
- Fuerte especializacion en el sector empresa.

- Tiene su propio equipo de transporte y - Capital inmovilizado en bancos.
productor de materia prima. Gran cantidad de activos ociosos.

- Formacién continua de los
trabajadores.

- Poco endeudamiento.

- Muy buena solvencia.

- Independencia con acreedores,
autofinanciacion.

- Organizacion vertical, poca
operativa y funciona.

- Dependencia de subcontratas.

- Licitacién publica.

Fuente: Elaboracion propia.

7. PROPUESTAS DE ACTUACION

En este apartado vamos a comentar algunas actuaciones que se podrian desarrollar en la
empresa para asi corregir las debilidades puntualizadas en el apartado anterior. Estas
debilidades se han determinado en cuanto a los resultados obtenidos en el diagnostico

econdmico-financiero realizado y en cuantos a otros aspectos internos de la empresa.

Por un lado, con respecto a los resultados econédmicos-financieros que hemos obtenido, la
Unica debilidad que hemos encontrado en la empresa es la gran cantidad de activos ociosos
de los que dispone. Gonzdlez Soto es una empresa que apenas tiene préstamos y que casi
todo su capital se encuentra en cuentas corrientes que le hacen pagar grandes comisiones
todos los meses. Una propuesta que se podria hacer en este caso seria invertir parte de ese

dinero en actividades de la empresa, formacion del personal, innovacién, activos...

Por otro lado, otra propuesta a desarrollar seria la de formar a su personal en otros ambitos,
ya que es una empresa que cuenta con su propio suministro de material y transporte, pero a

la hora de desarrollar obra publica hace un gran uso de la subcontratacién.
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También, la organizacién vertical de la empresa hace que pierda control de gestién de los
trabajadores sobre sus funciones, entonces si se cambiase a una estructura mas horizontal
en el que el poder de la alta direccion no tuviese tanto peso haria que todo fuese mas

funcional, con mayor comunicacién, innovacién y mas rapido.

8. INFORME EJECUTIVO

Gonzalez Soto, S.A. es una de las empresas del sector de la construccién con mas peso en la
Regién de Murcia. Es una empresa que destaca por tener un proceso de produccion
completo y su propio abastecimiento de materia prima y transporte. Para conocerla mejor
se ha realizado un andlisis econédmico-financiero tanto de ella como de dos de sus
competidores mas directos y a la vez se ha comentado cual es la situacién del sector de la

construccidn en nuestro pais.

También hemos considerado elaborar un andlisis del sector utilizando los ratios ofrecidos
por la central de Balances del banco de Espafia mediante su cédigo de CNAE 4299, en el afio
2020y para un nivel de facturacion menor a 10 millones. A su vez también nos encontramos

con un analisis Pestel y analisis de Porter.

Posteriormente, se ha realizado un andlisis de los estados financieros analizando tanto el
balance de situacién como la cuenta de pérdidas y ganancias a través del calculo de
porcentajes horizontales y verticales de sus elementos mas importantes. Centrandonos en
este analisis obtenemos un peso del activo corriente sobre el total activo del 63% debido
también al peso de los deudores y la tesoreria, y un peso del activo no corriente del 36%.
Esto refleja la buena liquidez de la empresa. Con respecto a la estructura financiera el
patrimonio neto es el elemento con mas peso representando una media del 69% en el
periodo estudiado. Lo que mas destaca es el nivel de reservas que la empresa posee.
También podemos observar que Gonzalez Soto es una empresa que no tiene un excesivo
endeudamiento ya que éste representa un total (suma de largo y corto plazo) de 30,43% en

2020.

Con respecto al andlisis sobre la cuenta de pérdidas y ganancias destaca favorablemente
que el resultado financiero sea positivo, esto quiere decir que los ingresos financieros son
mayores a los gastos, estando asi entre las empresas del sector con menos gastos

financieros. Con respecto al resto de partidas analizadas podemos decir que su evolucion es
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buena ya que tanto el resultado antes de impuestos y el resultado del ejercicio son positivos

en el periodo estudiado.

Por otro lado, en cuanto al analisis econdmico financiero en primer lugar encontramos el
fondo de maniobra el cual presenta una evolucién positiva queriendo decir que la empresa
tiene poco riesgo financiero. Con respecto a la competencia Construcciones Iniesta es la
Unica de las 3 que va disminuyendo su fondo de maniobra, pero aun asi sigue siendo

positivo.

La liquidez a corto plazo de nuestra empresa se mantiene en niveles favorables por lo que
afronta sin problema sus deudas a corto plazo. Construcciones Iniesta presenta valores mas

altos per las 3 siguen un buen ritmo.

En el caso de la garantia a largo plazo, aumenta considerablemente en 2020. En cuanto a la

competencia ocurre lo mismo que con la liquidez a corto plazo.

Los periodos medios de Gonzalez Soto presentan un periodo de cobro algo elevado (107),
igual ocurre con Pavimentos Asfalticos Lario. Construcciones Iniesta, sin embargo, tiene

unos periodos medios muy cortos.

El equilibrio financiero de la empresa es muy positivo, igual pasa con su competidor

Construcciones Iniesta.

La empresa presenta en 2020 un nivel de endeudamiento total del 30,35% ya que su
estructura financiera se compone principalmente por recursos propios. En cuanto a la
competencia nuestra empresa es la segunda menos endeudada ya que Construcciones

Iniesta apenas tiene pasivo no corriente.

Consiguid mejorar su rentabilidad econdmica del afio 2016. Muestra una evolucidn
creciente, aunque disminuye en el Ultimo afio. En cuanto a sus competidores
Construcciones Iniesta aumenta en 2020 y Pavimentos Asfdlticos Lario muestra una

tendencia decreciente desde 2017.

Con respecto a la rentabilidad financiera se mantiene constante, aunque tanto Gonzalez
Soto como Const. Iniesta presentan un bajo rendimiento respecto a sus fondos propios, y a
su vez el apalancamiento financiero de nuestra empresa nos muestra que no tendria

problemas al recurrir a financiacién ajena.
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Gonzdlez Soto disminuye su valor afadido en 2020 debido a los altos valores de
aprovisionamiento que refleja en sus cuentas anuales. Esto hace bajar su productividad. Sus

competidores, por otro lado, se mantienen constantes.

9. VALORACION ECONOMICO-FINANCIERA DE LA EMPRESA.

El objetivo de este apartado es aproximarnos al valor real de la empresa analizada. Para ello

se utilizara el sistema de descuento de flujos de efectivo.

Se presentar una opinion objetiva y razonable sobre el valor de Gonzdlez Soto, S.A., con
independencia de las circunstancias concretas de los posibles compradores o nuevos socios
de la sociedad. Este informe se ha elaborado a partir de las cuentas anuales de la empresa

desde el afio 2016 hasta el ultimo disponible en la base de datos SABI, 2020.

El valor actual de los flujos de caja se determina mediante una tasa de descuento
determinada (WACC-Coste Medio Ponderado de Capital). Agregando el valor residual o
terminal y la suma de los flujos de caja, todo descontado a la tasa WACC anterior,
obtenemos el valor de negocio, deduciendo o anadiendo de esta cifra la deuda o caja,

calcularemos el valor de sus fondos propios.

9.1. HIPOTESIS FINANCIERAS

9.1.1. HIPOTESIS DE INGRESOS
La hipétesis de ingresos se ha realizado teniendo en cuenta los datos histéricos de ingresos

obtenidos por la empresa durante los ultimos afios mediante su proyeccion.

42



Diagndstico econémico y financiero del sector de la Construccion

Grdfico 17: Evolucion ingresos

EVOLUCION INGRESOS
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Fuente: Elaboracion propia.

Observamos un aumento de los ingresos en los afios proyectados con relacién al afio 2020,

siguiendo asi una tendencia alcista.

9.1.2. HIPOTESIS DE GASTOS
e APROVISIONAMIENTOS:
Para la hipétesis de compras durante el periodo proyectado, estimamos que aumentaran en
relacion con el crecimiento porcentual promedio que estas compras sobre las ventas
durante 2016-2020, siendo este del 70,35%. Por lo que los aprovisionamientos también

siguen una tendencia alcista en dicho porcentaje.
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Grdfico 18: Evolucion aprovisionamientos.

APROVISIONAMIENTOS
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Fuente: Elaboracion propia.

e EXISTENCIAS:
En cuanto a las existencias, observamos que durante la proyeccién aumenta en gran

cantidad con respecto a los ultimos afios estudiados, alcanzando niveles muy similares a los

de 2016.

Grdfico 19: Evolucidn existencias.

EXISTENCIAS
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Fuente: Elaboracién propia.

44



Diagndstico econémico y financiero del sector de la Construccion

9.1.3. HIPOTESIS DE COSTES INDIRECTOS

e GASTOS DE PERSONAL:
Los gastos de personal han supuesto un 11,48% sobre las ventas y en el periodo de la

proyeccidon aumenta cada afio considerablemente.

Grdfico 20: Evolucion gastos de personal.

GASTOS DE PERSONAL
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Fuente: Elaboracién propia.

e OTROS GASTOS DE EXPLOTACION:
En este caso podemos observar también la tendencia alcista que vemos en los valores

anteriores.

Grdfico 21: Evolucion otros gastos de explotacion.

OTROS GASTOS DE EXPLOTACION
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Fuente: Elaboracion propia.

9.1.4. EVOLUCION DEL EBITDA
El EBITDA es un indicador financiero del beneficio bruto de explotacién calculado antes
de intereses, impuestos, depreciaciones y amortizaciones, es decir, lo que la empresa

genera en el desarrollo de sus actividades de explotacion.

Con su analisis de evolucién podremos estimar si la empresa serd capaz de generar los flujos

suficientes de su actividad como para generar beneficios.

Grdfico 22: Evolucion EBITDA
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Fuente: Elaboracién propia.

Observamos una tendencia creciente en la obtencién del margen bruto, a pesar de la bajada
producida en la estimacién de 2021, por lo que no esta en riesgo la rentabilidad futura de la

empresa. En general se mantiene en valores constantes a los de antes de la prevision.

9.1.5. AMORTIZACION
Suponiendo que la empresa mantiene la misma politica de amortizacién en el futuro, la

relacion media de ésta sobre las ventas es del 3,57%.
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Grdfico 23: Evolucion amortizacion.
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Fuente: Elaboracion propia.

9.1.6. EVOLUCION DEL EBIT
El EBIT representa las ganancias operativas, es el beneficio de la empresa sin tener en

cuenta intereses e impuestos, también se conoce como resultado de explotacién.

Grdfico 24: Evolucidon del EBIT.

600.000
497.995
500.000 1 456.188
414.380
400.000 1 372.572 |
300.000
200.000
104.941

100.000 .

0

2021 2022 2023 2024 2025

Fuente: Elaboracion propia.
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9.1.7. VARIACION FONDO DE MANIOBRA.
Para determinar la variacion en el fondo de maniobra consideramos las partidas de

existencias, deudores y acreedores.

Una vez proyectada cada una de esas tres partidas, se calcula el fondo de maniobra de cada
periodo sumando las existencias y los deudores, de los cuales restamos los acreedores. El

grafico 25 muestra los cambios obtenidos en los afios de la proyeccion.

Grdfico 25: Evolucion Fondo de Maniobra.

FONDO DE MANIOBRA
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W EXISTENCIAS 421.271 474.519 527.766 581.013 634.261

m DEUDORES 8.821.323 9.936.311 11.051.299  12.166.287  13.281.275
m ACREEDORES  6.582.635 7.414.660 8.246.684 9.078.709 9.910.734
VARIACION  2.018.450,80 336.210,68 336.210,68 336.210,68 336.210,68

Fuente: Elaboracién propia.

9.2. ESTIMACION DE LA INVERSION EN CAPEX
Este valor se calcula como una estimacién de la variacidn anual de la inversién en activos
fijos de afios anteriores. Creemos que este es un método apropiado porque no sabemos en
qué esta invirtiendo realmente la empresa, pero probablemente podria acercase a la

realidad de estas.

La estimacion obtenida de la inversion es la siguiente:
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Tabla 25: Estimacion inversion neta en inmovilizado.

2.016 2.017 2.018 2.019 2.020

Inm.

. 271.726,00  181.151,00 123.82500  29.750,00 26.250,00
Intangible

[ E e H Y 4.537.163,00 4.527.454,00 4.536.395,00 4.481.825,00 4.255.028,00
TOTAL 4.808.889  4.708.605  4.660.220  4.511.575 4.281.278
LALLELLL -100.284 -48.385 -148.645 -230.297
anual

Promedio -131.903

Fuente: Elaboracion propia.
9.3. ESTIMACION DE LOS FLUJOS LIBRES DE CAJA
El flujo de efectivo libre de caja nos ayuda a comprender con precision las entradas y salidas
de efectivo, para que podamos controlar de manera efectiva la posicién financiera de la

empresa.

Después de hacer los supuestos anteriores, las estimaciones de flujo libre de caja para el

periodo proyectado de 2021 a 2025 se muestran en la siguiente tabla:

Tabla 26: Estimacidn flujos libres de caja.

ESTIMACION FREE CASH FLOWS
2021 2022 2023 2024 2025
Beneficio operativo -104.941 -372.572 -414.380 -456.188 -497.995
Impuesto sobre B.operativo 26.235 93.143 103.595 114.047 124.499
B.0. después impuestos -78.706 -279.429 -310.785 -342.141 -373.4%
Amortizacion 657.378 740.468 823.559 906.650 989.740
Inversion neta nueva prevista en activos fijos -131.903 -131.903 -131.903 -131.903 -131.903
Cambio en fondo de maniobra 2.018.451 336.211 336.211 336.211 336.211
Flujos libres de caja -1.307.876| 256.731| 308.466| 360.201 411.936

Fuente: Elaboracién propia.

El tipo impositivo utilizado para el calculo del impuesto es del 25%.

Los flujos estimados siguen una tendencia creciente y lineal a partir del 2022.
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9.4. ESTIMACION COSTE MEDIO PONDERADO DEL CAPITAL (WACC)
Una vez obtenidos los flujos de caja debemos descontarlos a una tasa de descuento
adecuada siendo esta el coste medio ponderado del capital (WACC). La cual se obtiene a

través de la siguiente formula:

WACC = Ke x (RP/ RP + RAc) + Ki x (1 - t) x (RAc/ RP + RA)

Siendo,
RP: Recursos propios.

RAc: Recursos Ajenos con Coste (suma de las deudas financieras con coste).

Ki: Es el cociente entre los gastos financieros del dltimo ejercicio y la deuda financiera con

coste del ultimo afio.
t: tipo impositivo del impuesto de sociedades, actualmente 25%.
Ke: es el coste de capital del inversor propietario (rentabilidad esperada).

Para estimar la tasa de actualizacion, primero es necesario conocer el coste de capital (Ke).
En este caso, se ha aplicado el modelo de 3 componentes de AECA para pymes, siendo la

expresion la siguiente:

Ke= Tasa libre de riesgo+ Prima de riesgo del mercado+ Prima especifica

e Latasa libre de riesgo hace referencia al tipo de interés de la deuda emitida por el
Estado.

* La prima de riesgo de mercado es entendida como la rentabilidad adicional obtenida por
el inversor que debe exigir con respecto a la deuda libre de riesgo emitida por el Estado. Los
datos tasa libre de riesgo y prima de riesgo de mercado se obtienen del estudio “Market
Risk Premium and Risk-Free Rate used for 81 countries in 2020” publicado por Fernandez,

Pablo, de Apellaniz, Eduardo y F. Acin, Javier (2020).
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* La prima especifica obtenida del estudio es igual a la beta total multiplicada por la prima

de riesgo de mercado, siendo ésta la desviacidn tipica de la rentabilidad de la empresa

dividida entre la desviacidn tipica del mercado tal y como se muestra a continuacién:

Tabla 27: Obtencion de Ke por el método AECA de los tres componentes

2020 2019 2018 2017 2016
10.324.833,69 11.697.923,71 11.474.109,43 11.238.562,35 11.168.802,31
11.011.378,70 11.586.016,57 11.356.335,89 11.203.682,33

349.467,84 385.034,59 264.267,17 590.089,01 31.191,29
-29.798,06 -25.496,24 -30.849,06 -28.297,78 -29.106, 16|
-92.748,32 -97.162,29 -63.009,02 -149.493,24 -23.802,10,
226.921,46 262.376,06 170.409,09 412.297,99
2,06% 2,26% 1,50% 3,68%
Promedio de la rentabilidad (2016-2020) 2,38%

Desviacion tipica (2016-2020) 0,0093

2020 2019 2018 2017 2016

753,24 922,31 971,16 1034,00 879,08
-18% -5,03% -6,08% 17,62%
Promedio de la rentabilidad (2016-2020) -2,95%

Desviacion tipica (2016-2020) 0,1499

Fuente: Elaboracién propia.
Tabla 28: Cdlculo de la beta.
Beta total 0,062

1,30%

-2,95%

6,30%

0,39%

Rentabilidad esperada 7,99%

Fuente: Elaboracién propia.

Finalmente, ya podemos calcular la tasa de descuento (WACC).
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Tabla 29: Cdlculo del WACC.

ke 0,0799
WACC 7,91%
ki 7,61%
t 25,00% Pond.
RP 10.324.833,69 96,34%
Deuda fra. con coste
(Rac) 391.813 3,66%

Fuente: Elaboracion propia.

En nuestro caso, la tasa de descuento es de un 7,91%.

9.5. RANGO VALORACION Y ESCENARIOS

9.5.1. ESTIMACION DEL VALOR RESIDUAL.

El valor residual lo obtenemos a través de la siguiente férmula:
VR=FLCj(1+g)/WACC-g

Siendo g la tasa de crecimiento a perpetuidad, la cual estimamos en 1,50%.

9.5.2. VALOR ECONOMICO Y FINANCIERO
El valor econdmico se obtiene descontando los flujos libres de caja a la tasa de descuento

(WACC) obtenida anteriormente. Una vez descontados todos los flujos, se suman.

El valor financiero se calcula restandole al valor econdmico el valor de la deuda financiera.

VF= VE-RAC.
Tabla 30: Escenario base de valoracion.
2021 dscn. 2022 dscn. 2023 dscn. 2024 dscn. 2025dscn. VR
g -1.212.049,72 220.488,88 245.510,05 265.681,05 281.578,29 4.461.392,22
1,50%

Valor econémico | 4.262.600,77
Valor financiero 3.870.788,15

Fuente: Elaboracion propia.
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9.5.3. ANALISIS DE SENSIBILIDAD
En este apartado se realizard un analisis de sensibilidad, que nos permitird analizar el
comportamiento de los valores de la empresa cunado el WACC y tasa de crecimiento (g)

puedan cambiar, dandonos una idea del valor de la empresa basado en el riesgo y las

expectativas de rentabilidad de los inversores potenciales.

Tabla 31: Andlisis de sensibilidad.

Valor Econédmico

0,00% 0,50% 1,00% 1,50% 2,00% 2,50% 3,00%

5,91% 5.084.222,46 5.596.998,78 6.214.292,88| 6.971.686,35| 7.922.979,19]| 9.153.561,64| 10.807.589,83

6,41% 4.550.759,58 4.975.414,66 5.478.620,61| 6.084.393,63| 6.827.651,22| 7.761.189,28]  8.968.804,34

6,91% 4.095.992,46 4.452.411,25 4.869.177,44| 5.363.035,25| 5.957.554,72| 6.687.004,70|  7.603.200,27

7,41% 3.703.958,43 4.006.551,54 4.356.379,69| 4.765.439,34| 5.250.16508| 5.833.691,12|  6.549.652,62

7,91% 3.362.733,42 3.622.188,11 3.919.211,64| 4.262.600,77| 4.664.131,19| 5.139.934,97| 5.712.720,51

8,41% 3.063.230,85 3.287.632,35 3.542.333,34| 3.833.914,83| 4.171.012,43| 4.565.186,05| 5.032.272,20

8,91% 2.798.405,11 2.993.977,10 3.214.285,89| 3.464.341,55| 3.750.605,07|  4.081.554,56|  4.468.539,10

9,41% 2.562.709,09 2.734.315,85 2.926.337,12| 3.142.646,08] 3.388.161,84| 3.669.228,08]  3.994.168,99

9,91% 2.351.716,03 2.503.211,02 2.671.716,24| 2.860.267,00( 3.072.666,49| 3.313.744,91| 3.589.731,28

Escenario Base
Valor Financiero
0,00% 0,50% 1,00% 1,50% 2,00% 2,50% 3,00%

5,91% 4.692.409,84 5.205.186,16| 5.822.480,26| 6.579.873,73| 7.531.166,57| 8.761.749,02 10.415.777,21
6,41% 4.158.946,96 4.583.602,04| 5.086.807,99| 5.692.581,01| 6.435.838,60|  7.369.376,66 8.576.991,72
6,91% 3.704.179,84 4.060.598,63| 4.477.364,82| 4.971.222,63| 5.565.742,10|  6.295.192,08 7.211.387,65
7,41% 3.312.145,81 3.614.738,92| 3.964.567,07| 4.373.626,72| 4.858.352,46| 5.441.878,50 6.157.840,00
7,91% 2.970.920,80 3.230.375,49| 3.527.399,02| 3.870.788,15| 4.272.31857| 4.748.122,35 5.320.907,89
8,41% 2.671.418,23 2.895.819,73| 3.150.520,72| 3.442.102,21] 3.779.199,81| 4.173.373,43 4.640.459,58
8,91% 2.406.592,49 2.602.164,48| 2.822.473,27| 3.072.528,93| 3.358.792,45|  3.689.741,94 4.076.726,48
9,41% 2.170.896,47 2.342.503,23| 2.534.524,50| 2.750.833,46] 2.996.349,22|  3.277.415,46 3.602.356,37
9,91% 1.959.903,41 2.111.398,40| 2.279.903,62| 2.468.454,38] 2.680.853,87|  2.921.932,29 3.197.918,66

Fuente: Elaboracion propia.
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10. ANEXOS

Activo
A) Activo no corriente
I Inmovilizado intangible
1. Desarrollo
2. Concesiones

3. Patentes, licencias, marcas y
similares
4. Fondo de comercio

5. Aplicaciones informaticas

6. Investigacion

7. Propiedad intelectual

9. Otro inmovilizado intangible
IT Inmovilizado material

1. Terrenos y construcciones

2. Instalaciones técnicas y otro
inmovilizado material

3. Inmovilizado en curso y
anticipos
ITI Inversiones inmobiliarias

1. Terrenos
2. Construcciones

IV Inversiones en empresas del
grupo y asociadas a largo plazo

1. Instrumentos de patrimonio
2. Créditos a empresas

3. Valores representativos de
deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones

V Inversiones financieras a largo
plazo

1. Instrumentos de patrimonio
2. Créditos a terceros

3. Valores representativos de
deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones
VI Activos por impuesto diferido

VII Deudas comerciales no
corrientes

B) Activo corriente

I Activos no corrientes
mantenidos para la venta

2020
5.513.034

26.250
n.d.
26.250
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
4.255.028
3.532.966
722.062

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.219.564

1.206.564
13.000

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

0

301
n.d.
n.d.

n.d.
3.404
n.d.
8.488
n.d.

9.388.438
n.d.

2019
7.143.452

29.750
0
29.750
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
4.481.825
3.591.670
890.155

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.219.564

1.206.564
13.000

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.402.229

301
1.398.525
n.d.

n.d.
3.404
n.d.
10.084
n.d.

13.544.686
n.d.
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2018
7.356.909

123.825
90.575
33.250

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
4.536.395
3.650.374
886.021

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.219.564

1.206.564
13.000

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.462.089

301
1.457.178
n.d.

n.d.
4.610
n.d.
15.036
n.d.

8.459.525
n.d.

2017
7.168.196

181.151
181.151
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
4.527.454
3.709.079
818.376

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.219.564

1.206.564
13.000

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.216.171

n.d.
1.203.281
n.d.

n.d.
12.890
n.d.
23.856
n.d.

8.113.448
n.d.

2016
7.779.479

271.726
271.726
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
4.537.163
3.766.908
770.256

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.219.564

1.206.564
13.000

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.680.780

n.d.
1.666.391
n.d.

n.d.
14.390
n.d.
70.244
n.d.

7.738.385
n.d.
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II Existencias
1. Comerciales

2. Materias primas y otros
aprovisionamientos

a) Materias primas y otros
aprovisionamientos a largo plazo

b) Materias primas y otros
aprovisionamientos a corto plazo

3. Productos en curso

a) De ciclo largo de produccién
b) De ciclo corto de produccion
4. Productos terminados

a) De ciclo largo de produccion
b) De ciclo corto de produccion

5. Subproductos, residuos y
materiales recuperados

6. Anticipos a proveedores

III Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar

1. Clientes por ventas y
prestaciones de servicios

a) Clientes por ventas y
prestaciones de servicios a largo
plazo

b) Clientes por ventas y
prestaciones de servicios a corto
plazo

2. Clientes empresas del grupo
y asociadas

3. Deudores varios

4. Personal

5. Activos por impuesto
corriente

6. Otros créditos con las
Administraciones Publicas

7. Accionistas (socios) por
desembolsos exigidos

IV Inversiones en empresas del

grupo y asociadas a corto plazo
1. Instrumentos de patrimonio
2. Créditos a empresas

3. Valores representativos de
deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones

V Inversiones financieras a corto
plazo
1. Instrumentos de patrimonio

2. Créditos a empresas

3. Valores representativos de
deuda

40.290
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

40.290
n.d.
40.290
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
4.203.887

4.017.999

n.d.

4.017.999

n.d.

n.d.
n.d.
870

185.017

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
177.436

110.461
n.d.
n.d.

122.554
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

122.554
n.d.
122.554
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
7.483.890

7.440.587

n.d.

7.440.587

n.d.

44
n.d.
43.260

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
53.622

n.d.
n.d.
n.d.
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117.986
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

99.706
n.d.
99.706
18.280
n.d.
18.280
n.d.

n.d.
3.796.195

3.793.973

n.d.

3.793.973

n.d.

44
n.d.
n.d.

2.178

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
118.340

90.000
n.d.
n.d.

18.280
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
18.280
n.d.
18.280
n.d.

n.d.
5.847.228

5.840.377

n.d.

5.840.377

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

6.851

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
292.674

278.271
n.d.
n.d.

651.378
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

633.098
n.d.
633.098
18.280
n.d.
18.280
n.d.

n.d.
4.172.253

4.149.964

n.d.

4.149.964

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

22.288

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
278.271

278.271
n.d.
n.d.
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4. Derivados

5. Otros activos financieros

6. Otras inversiones

VI Periodificaciones a corto plazo

VII Efectivo y otros activos
liquidos equivalentes

1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos
equivalentes
Total activo (A + B)

Pasivo
A) Patrimonio neto
A-1) Fondos propios
I Capital
1. Capital escriturado
2. (Capital no exigido)
II Prima de emisién
ITI Reservas
1. Legal y estatutarias
2. Otras reservas
3. Reserva de revalorizacion
1. Reserva de capitalizacion
IV (Acciones y participaciones en
patrimonio propias)

V Resultados de ejercicios
anteriores
1. Remanente

2. (Resultados negativos de
ejercicios anteriores)

VI Otras aportaciones de socios
VII Resultado del ejercicio
VIII (Dividendo a cuenta)

IX Otros instrumentos de
patrimonio neto

A-2) Ajustes por cambios de
valor

I Activos financieros disponibles
para la venta

IT Operaciones de cobertura

ITI Activos no corrientes y
pasivos vinculados, mantenidos
para la venta

1V Diferencia de conversidn

V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones
y legados recibidos

B) Pasivo no corriente
I Provisiones a largo plazo

n.d.
66.975
n.d.

0
4.966.825

4.966.825
n.d.

14.901.472

10.364.600
10.324.834
312.526
312.526
n.d.

n.d.
9.735.397
62.505
9.576.971
n.d.

95.921

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
276.910
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
39.767

739.075
540.767

n.d.
53.622
n.d.

559
5.884.060

5.884.060
n.d.

20.688.137

11.750.070
11.697.924
312.526
312.526
n.d.

n.d.
11.071.734
62.505
10.954.408
n.d.
54.821
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

n.d.
313.663
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
52.146

932.995
665.126
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n.d.
28.340
n.d.

0
4.427.004

4.427.004
n.d.

15.816.434

11.506.755
11.474.109
312.526
312.526
n.d.

n.d.
10.836.187
62.505
10.773.682
n.d.

n.d.

n.d.

89.849

89.849

n.d.

n.d.
235.547
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
32.646

871.972
665.126

n.d.
14.404
n.d.

0
1.955.265

1.955.265
n.d.

15.281.643

11.271.208
11.238.562
312.526
312.526
n.d.

n.d.
10.396.057
62.505
10.308.268
n.d.
25.284
n.d.

89.849

89.849

n.d.

n.d.
440.130
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
32.646

1.096.629
630.126

n.d.

n.d.

n.d.

0
2.636.484

2.636.484
n.d.

15.517.864

11.201.448
11.168.802
312.526
312.526
n.d.

n.d.
10.693.044
62.505
10.600.184
n.d.

30.355

n.d.

89.849

89.849

n.d.

n.d.
73.384
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
32.646

1.101.743
673.204
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1. Obligaciones por prestaciones
a largo plazo al personal

2. Actuaciones
medioambientales

3. Provisiones por
reestructuracion

4. Otras provisiones
II Deudas a largo plazo

1. Obligaciones y otros valores
negociables

2. Deudas con entidades de
crédito

3. Acreedores por
arrendamiento financiero

4. Derivados
5. Otros pasivos financieros

III Deudas con empresas del
grupo y asociadas a largo plazo

C) Pasivo corriente

I Pasivos vinculados con activos
no corrientes mantenidos para la
venta

IT Provisiones a corto plazo

1. Provisiones por derechos de
emision de gases de efecto
invernadero

2. Otras provisiones

III Deudas a corto plazo

1. Obligaciones y otros valores
negociables

2. Deudas con entidades de
crédito

3. Acreedores por
arrendamiento financiero

4. Derivados
5. Otros pasivos financieros

IV Deudas con empresas del
grupo y asociadas a corto plazo

V Acreedores comerciales y
otras cuentas a pagar

1. Proveedores
a) Proveedores a largo plazo
b) Proveedores a corto plazo

2. Proveedores, empresas del
grupo y asociadas

3. Acreedores varios

4. Personal (remuneraciones
pendientes de pago)

5. Pasivos por impuesto
corriente

n.d.

251.469

n.d.

289.298
198.309
n.d.

63.475

134.834

n.d.
n.d.
n.d.

3.797.796
n.d.

1.624
n.d.

1.624
193.504
n.d.

89.877

45.069

n.d.
58.558
n.d.

3.602.668

2.825.673
n.d.
2.825.673
n.d.

n.d.
58.558

n.d.

n.d.

251.469

n.d.

413.658
267.869
n.d.

88.359

179.510

n.d.
n.d.
n.d.

8.005.072
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
382.513
n.d.

274.866

78.706

n.d.
28.942
n.d.

7.622.559

6.832.322
n.d.
6.832.322
n.d.

3.800
69.207

24.077

58

n.d.

251.469

n.d.

413.658
206.846
n.d.

114.188

92.658

n.d.
n.d.
n.d.

3.437.706
n.d.

22.862
n.d.

22.862
155.352
n.d.

87.562

38.849

n.d.
28.942
n.d.

3.259.492

2.829.186
n.d.
2.829.186
n.d.

2.484
61.383

41.235

n.d.

216.469

n.d.

413.658
466.503
n.d.

315.800

150.703

n.d.
n.d.
n.d.

2.913.806
n.d.

109.126
n.d.

109.126
50.336
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
50.336
n.d.

2.754.344

2.246.058
n.d.
2.246.058
n.d.

6.275
54.980

84.270

n.d.

216.469

n.d.

456.735
428.539
n.d.

428.539

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

3.214.673
n.d.

108.489
n.d.

108.489
117.146
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
117.146
n.d.

2.989.038

2.744.602
n.d.
2.744.602
n.d.

29.802
66.741

5.483
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6. Otras deudas con las 654.219 542.012 278.279
Administraciones Publicas
7. Anticipos de clientes 64.218 151.141 46.926
VI Periodificaciones a corto plazo n.d. n.d. n.d.
VII Deuda con caracteristicas n.d. n.d. n.d.
especiales a corto plazo
Total patrimonio neto y pasivo (A 14.901.472 20.688.137 15.816.434

+B+C)

Tabla 2: Cuenta de pérdidas y ganancias Gonzalez Soto S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias

A) Operaciones continuadas
1. Importe neto de la cifra de negocios
a) Ventas
b) Prestaciones de servicios

c) Ingresos de caracter financiero de las
sociedades holding

2. Variacion de existencias de productos
terminados y en curso de fabricacion

3. Trabajos realizados por la empresa para
su activo

4. Aprovisionamientos
a) Consumo de mercaderias

b) Consumo de materias primas y otras
materias consumibles

c) Trabajos realizados por otras empresas

d) Deterioro de mercaderias, materias
primas y otros aprovisionamientos

5. Otros ingresos de explotaciéon

a) Ingresos accesorios y otros de gestion
corriente

b) Subvenciones de explotacion
incorporadas al resultado del ejercicio

6. Gastos de personal

a) Sueldos, salarios y asimilados
b) Cargas sociales

¢) Provisiones

7. Otros gastos de explotacion

a) Servicios exteriores

b) Tributos

c) Pérdidas, deterioro y variacion de
provisiones por operaciones comerciales

d) Otros gastos de gestion corriente

Fuente: Base de datos Sabi.

2020

14.117.287
14.117.287
n.d.
n.d.

-82.263

n.d.

-10.561.682
-5.147.743
n.d.

-5.413.939
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

-821.972
-1.055.151
-379.013
612.192
-2.221.075
-949.054
-474.727
-797.294

n.d.

2019

18.816.364
18.816.364
n.d.
n.d.

4.567

n.d.

-14.274.124
-6.051.947
n.d.

-8.222.177
n.d.

8.965
6.865

2.101

-1.400.099
-1.058.317
-363.288
21.506
-2.343.216
-1.620.788
-785.117
62.689

n.d.
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2018

7.796.431
7.796.431
n.d.
n.d.

99.706

n.d.

-4.975.753
-2.909.087
n.d.

-2.066.666
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

-1.296.859
-935.415
-368.770

7.326

-1.186.092
-699.434
-472.677

-13.981

n.d.

360.192 139.842
2.568 2.568
n.d. n.d.
n.d. n.d.
15.281.643 15.517.864
2017 2016
8.977.448 7.398.474
8.977.448 7.398.474
n.d. n.d.
n.d. n.d.
n.d. 280.653
n.d. n.d.
-5.903.399 -5.299.490
-3.183.419 -3.040.451
-633.098 -2.865
-2.086.882 -2.256.174
n.d. n.d.
2.000 10.573
n.d. 1.215
2.000 9.358
-1.010.659 -1.204.681
-883.213 -1.076.725
-286.722 -336.409
159.276 208.453
-1.638.367 -1.280.419
-924.601 -865.330
-362.563 -239.301
-351.203 -175.695
n.d. -93
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e) Gastos por emision de gases de efecto
invernadero

8. Amortizacion del inmovilizado

9. Imputacion de subvenciones de
inmovilizado no financiero y otras

10. Excesos de provisiones

11. Deterioro y resultado por
enajenaciones del inmovilizado

a) Deterioro y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras

c) Deterioro y resultados por
enajenaciones del inmovilizado de las
sociedades holding

12. Diferencia negativa de combinaciones
de negocio

13. Otros resultados

A1) Resultado de explotacién (1 + 2 + 3 +
4+5+6+7+8+9+10+ 11+ 12+ 13)

14. Ingresos financieros

a) De participaciones en instrumentos de
patrimonio

a) En empresas del grupo y asociadas
b) En terceros

b) De valores negociables y otros
instrumentos financieros

a) De empresas del grupo y asociadas
b) De terceros

c) Imputacion de subvenciones,
donaciones y legados de caracter financiero

15. Gastos financieros

a) Por deudas con empresas del grupo y
asociadas

b) Por deudas con terceros
c) Por actualizacién de provisiones

16. Variacidon de valor razonable en
instrumentos financieros

a) Cartera de negociacién y otros

b) Imputacidn al resultado del ejercicio por
activos financieros disponibles para la venta

17. Diferencias de cambio

18. Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros

a) Deterioros y pérdidas
b) Resultados por enajenaciones y otras

19. Otros ingresos y gastos de caracter
financiero

a) Incorporacion al activo de gastos
financieros

n.d.

-295.422
12.379

124.359
8.535

-15.084
23.619
n.d.

n.d.

69.322
349.468

50.128
n.d.

n.d.
n.d.
50.128

n.d.
50.128
n.d.

-29.798
n.d.

-29.798
n.d.
-139

-139
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

-433.888
6.500

n.d.
-23.899

-15.084
-8.815
n.d.

n.d.

23.864
385.035

44,783
n.d.

n.d.
n.d.
44,783

n.d.
44,783
n.d.

-25.496
-37

-25.459
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
6.504

n.d.
6.504
n.d.

n.d.
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n.d.

-392.321
n.d.

n.d.
81.580

-15.084
96.664
n.d.

n.d.

137.574
264.267

31.786
n.d.

n.d.
n.d.
31.786

n.d.
31.786
n.d.

-30.849
n.d.

-30.849
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
33.352

n.d.
33.352
n.d.

n.d.

n.d.

-331.299
n.d.

n.d.
20.116

-15.084
35.200
n.d.

n.d.

474.248
590.089

27.832
n.d.

n.d.
n.d.
27.832

17.699
10.134
n.d.

-28.298
n.d.

-28.298
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.

-351.221
8.162

320.000
28.244

-15.084
43.328
n.d.

n.d.

120.898
31.191

95.101
n.d.

n.d.
n.d.
95.101

27.464
67.636
n.d.

-29.106
n.d.

-29.106
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.



Diagndstico econémico y financiero del sector de la Construccion

b) Ingresos financieros derivados de
convenios de acreedores

c) Resto de ingresos y gastos

A2) Resultado financiero (14 + 15 + 16 +
17 + 18 + 19)

A3) Resultado antes de impuestos (Al +
A2)

20. Impuestos sobre beneficios

A4) Resultado del ejercicio procedente de
operaciones continuadas (A3 + 19)

B) Operaciones interrumpidas
21. Resultado del ejercicio procedente de

operaciones interrumpidas neto de impuestos

A5) Resultado del ejercicio (A4 + 20)

n.d.

n.d.
20.190

369.658

-92.748

276.910

n.d.

276.910

n.d.

n.d.
25.791

410.825

-97.162

313.663

n.d.

313.663

Fuente: Base de datos Sabi.

n.d.

n.d.
34.289

298.556

-63.009

235.547

n.d.

235.547

Tabla 3: Balance de Situacidn Pav. Asfalticos Lario.

Activo
A) Activo no corriente
I Inmovilizado intangible
. Desarrollo
. Concesiones
. Patentes, licencias, marcas y similares
. Fondo de comercio
. Aplicaciones informaticas

. Investigacion

N o oA WN -

. Propiedad intelectual

8. Derechos de emisién de gases de
efecto invernadero

9. Otro inmovilizado intangible
II Inmovilizado material
1. Terrenos y construcciones

2. Instalaciones técnicas y otro
inmovilizado material

3. Inmovilizado en curso y anticipos
III Inversiones inmobiliarias

1. Terrenos

2. Construcciones

IV Inversiones en empresas del grupo y
asociadas a largo plazo

1. Instrumentos de patrimonio
2. Créditos a empresas

2020 2019
7.322.876 7.537.493
29.681 39.240
n.d. n.d.

n.d. n.d.

n.d. n.d.

n.d. n.d.
15.488 23.878
n.d. n.d.

n.d. n.d.

n.d. n.d.
14.193 15.362
6.936.776 7.142.090
4.898.536 4.911.539
1.974.346 2.180.729
63.894 49.821
n.d. n.d.

n.d. n.d.

n.d. n.d.

n.d. n.d.

n.d. n.d.

n.d. n.d.
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2018
7.807.674

41.820

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

25.430

n.d.
n.d.
n.d.

16.390
7.407.843
4.917.331
2.490.512

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

n.d.
-465

589.624

-149.493
440.130

n.d.

440.130

2017
6.618.545

19.877
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

2.734
n.d.
n.d.
n.d.

17.143
6.273.036
3.765.470
2.286.907

220.660
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.

n.d.
65.994

97.186

-23.802
73.384

n.d.

73.384

2016
5.818.051

21.150
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

3.293
n.d.
n.d.
n.d.

17.857
5.543.842
3.777.933
1.765.909

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
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3. Valores representativos de deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros

6. Otras inversiones

V Inversiones financieras a largo plazo
1. Instrumentos de patrimonio

2. Créditos a terceros

3. Valores representativos de deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros

6. Otras inversiones

VI Activos por impuesto diferido

VII Deudas comerciales no corrientes

B) Activo corriente

I Activos no corrientes mantenidos para la
venta
II Existencias

1. Comerciales

2. Materias primas y otros
aprovisionamientos
3. Productos en curso

a) De ciclo largo de produccién
b) De ciclo corto de produccion
4. Productos terminados

a) De ciclo largo de produccién
b) De ciclo corto de produccion

5. Subproductos, residuos y materiales
recuperados

6. Anticipos a proveedores

III Deudores comerciales y otras cuentas
a cobrar

1. Clientes por ventas y prestaciones de
servicios

a) Clientes por ventas y prestaciones de
servicios a largo plazo

b) Clientes por ventas y prestaciones de
servicios a corto plazo

2. Clientes empresas del grupo y
asociadas
3. Deudores varios

4. Personal
5. Activos por impuesto corriente

6. Otros créditos con las Administraciones
Publicas

7. Accionistas (socios) por desembolsos
exigidos

IV Inversiones en empresas del grupo y
asociadas a corto plazo

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
249.898
73.198
n.d.
175.200
n.d.
1.500
n.d.
106.521
n.d.

11.534.749
n.d.

1.591.560
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.591.560
n.d.
1.591.560
n.d.

n.d.
4.523.317

2.890.562

n.d.

2.890.562

1.602.034

n.d.
n.d.
n.d.
30.721

n.d.

65.561

62

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
247.795
71.095
n.d.
175.200
n.d.
1.500
n.d.
108.369
n.d.

12.048.111
n.d.

1.741.550
n.d.
n.d.

399.099
n.d.
399.099
1.342.451
n.d.
1.342.451
n.d.

n.d.
5.696.996

3.105.408

n.d.

3.105.408

1.705.075

n.d.
n.d.
732.214
154.300

n.d.

65.561

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
247.795
71.095
n.d.
175.200
n.d.
1.500
n.d.
110.216
n.d.

12.015.988
n.d.

1.749.960
n.d.
n.d.

307.278
n.d.
307.278
1.442.682
n.d.
1.442.682
n.d.

n.d.
4.093.363

2.954.544

n.d.

2.954.544

1.132.631

n.d.
n.d.
n.d.
6.189

n.d.

65.458

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
247.795
71.095
n.d.
175.200
n.d.
1.500
n.d.
77.836
n.d.

14.202.345
n.d.

2.878.674
n.d.
n.d.

1.538.457
n.d.
1.538.457
1.340.216
n.d.
1.340.216
n.d.

n.d.
4.843.815

4.315.446

n.d.

4.315.446

524.734

n.d.
n.d.
n.d.
3.635

n.d.

63.458

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
138.642
137.142
n.d.
n.d.
n.d.
1.500
n.d.
114.417
n.d.

11.203.655
n.d.

3.922.702
n.d.
n.d.

2.248.807
n.d.
2.248.807
1.673.895
n.d.
1.673.895
n.d.

n.d.
2.393.746

1.918.136

n.d.

1.918.136

440.143

n.d.
n.d.
n.d.
35.467

n.d.

355.648
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. Instrumentos de patrimonio

. Créditos a empresas

. Valores representativos de deuda
. Derivados

. Otros activos financieros

o A~ WN =

. Otras inversiones

V Inversiones financieras a corto plazo
. Instrumentos de patrimonio

. Créditos a empresas

. Valores representativos de deuda

. Derivados

u A W N =

. Otros activos financieros
6. Otras inversiones
VI Periodificaciones a corto plazo

VII Efectivo y otros activos liquidos
equivalentes
1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos equivalentes
Total activo (A + B)

Pasivo
A) Patrimonio neto
A-1) Fondos propios
I Capital
1. Capital escriturado
2. (Capital no exigido)
II Prima de emisién
IIT Reservas
1. Legal y estatutarias
2. Otras reservas
3. Reserva de revalorizacion
1. Reserva de capitalizacion
IV (Acciones y participaciones en
patrimonio propias)
V Resultados de ejercicios anteriores
1. Remanente

2. (Resultados negativos de ejercicios
anteriores)

VI Otras aportaciones de socios

VII Resultado del ejercicio

VIII (Dividendo a cuenta)

IX Otros instrumentos de patrimonio neto
A-2) Ajustes por cambios de valor

I Activos financieros disponibles para la
venta
II Operaciones de cobertura

n.d.
65.561
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
4.553.052
3.591.377
433.690
n.d.

n.d.
527.985
n.d.

n.d.
801.260

801.260
n.d.
18.857.625

8.407.947
8.239.410
241.607
241.607
n.d.

n.d.
7.508.585
57.158
7.380.082
n.d.
71.345
n.d.

80.778
80.778
n.d.

2.880
405.560
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
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n.d.
65.561
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
3.574.755
2.933.118
433.690
n.d.

n.d.
207.947
n.d.

n.d.
969.249

969.249
n.d.
19.585.604

8.109.431
7.920.045
241.607
241.607
n.d.

n.d.
7.354.175
57.158
7.297.017
n.d.

n.d.

n.d.

45.314
45.314
n.d.

2.880
276.069
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
65.458
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
4.395.608
3.144.741
434.117
n.d.

n.d.
816.749
n.d.

n.d.
1.711.599

1.711.599
n.d.
19.823.661

7.852.465
7.642.229
241.607
241.607
n.d.

n.d.
7.095.425
57.158
7.038.267
n.d.

n.d.

n.d.

45.314
45.314
n.d.

2.880
257.003
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
63.458
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
4.131.494
2.666.360
434.132
n.d.

n.d.
1.031.002
n.d.

n.d.
2.284.904

2.284.904
n.d.
20.820.890

7.489.400
7.374.567
241.607
241.607
n.d.

n.d.
6.704.189
57.158
6.636.773
n.d.
10.258
n.d.

45.314
45.314
n.d.

2.880
380.577
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

n.d.
355.648
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
3.387.904
1.675.886
433.884
n.d.

n.d.
1.278.133
n.d.
10.461
1.133.194

1.133.194
n.d.
17.021.706

7.032.299
7.032.299
241.607
241.607
n.d.

n.d.
6.539.067
57.158
6.471.650
n.d.
10.258
n.d.

-99.054
42.684
-141.738

2.880
347.799
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
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III Activos no corrientes y pasivos
vinculados, mantenidos para la venta

1V Diferencia de conversion
V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones y legados
recibidos

B) Pasivo no corriente
I Provisiones a largo plazo

1. Obligaciones por prestaciones a largo
plazo al personal

2. Actuaciones medioambientales
3. Provisiones por reestructuracion
4. Otras provisiones

II Deudas a largo plazo

1. Obligaciones y otros valores
negociables
2. Deudas con entidades de crédito

3. Acreedores por arrendamiento
financiero
4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

III Deudas con empresas del grupo y
asociadas a largo plazo

IV Pasivos por impuesto diferido
V Periodificaciones a largo plazo
VI Acreedores comerciales no corrientes

VII Deuda con caracteristicas especiales a
largo plazo

C) Pasivo corriente

I Pasivos vinculados con activos no
corrientes mantenidos para la venta

II Provisiones a corto plazo

1. Provisiones por derechos de emisién
de gases de efecto invernadero

2. Otras provisiones
III Deudas a corto plazo

1. Obligaciones y otros valores
negociables
2. Deudas con entidades de crédito

3. Acreedores por arrendamiento
financiero
4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

IV Deudas con empresas del grupo y
asociadas a corto plazo

V Acreedores comerciales y otras cuentas
a pagar

1. Proveedores

n.d.

n.d.
n.d.
168.537

3.371.098
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
3.371.098
n.d.

3.211.522
159.576

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

7.078.580
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
5.893.743
n.d.

5.846.163
42.442

n.d.
5.138
n.d.

1.184.837

887.310

64

n.d.

n.d.
n.d.
189.386

2.341.032
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
2.341.032
n.d.

2.341.032
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

9.135.141
n.d.

41
n.d.

41
7.497.926
n.d.

7.497.926
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

1.637.173

1.100.384

n.d.

n.d.
n.d.
210.236

3.167.130
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
3.167.130
n.d.

3.167.130
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

8.804.066
n.d.

21.547
n.d.

21.547
6.370.760
n.d.

6.311.368
59.392

n.d.
n.d.
n.d.

2.410.703

1.851.517

n.d.

n.d.
n.d.
114.833

3.912.719
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
3.912.719
n.d.

3.849.422
63.298

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

9.418.770
n.d.

11.971
n.d.

11.971
6.007.658
n.d.

5.943.787
63.872

n.d.
n.d.
n.d.

3.389.324

2.279.652

n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

3.209.717
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
3.209.717
n.d.

3.091.801
117.916

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

6.779.690
n.d.

13.298
n.d.

13.298
2.188.003
n.d.

2.125.224
62.780

n.d.
n.d.
n.d.

4.578.389

3.185.363
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a) Proveedores a largo plazo
b) Proveedores a corto plazo

2. Proveedores, empresas del grupo y
asociadas

3. Acreedores varios

4. Personal (remuneraciones pendientes
de pago)

5. Pasivos por impuesto corriente

6. Otras deudas con las Administraciones
Plblicas

7. Anticipos de clientes
VI Periodificaciones a corto plazo

VII Deuda con caracteristicas especiales a
corto plazo

Total patrimonio neto y pasivo (A + B + C)

Tabla 4: Cuenta de pérdidas y ganancias PaV. Asfalticos Lario.

Cuenta de pérdidas y ganancias
1. Importe neto de la cifra de negocios

2. Variacidon de existencias de productos
terminados y en curso de fabricacion

3. Trabajos realizados por la empresa
para su activo

4. Aprovisionamientos

5. Otros ingresos de explotacion
6. Gastos de personal

7. Otros gastos de explotacion
8. Amortizacién del inmovilizado

9. Imputacién de subvenciones de
inmovilizado no financiero y otras

10. Excesos de provisiones

11. Deterioro y resultado por
enajenaciones del inmovilizado

12. Diferencia negativa de combinaciones
de negocio

13. Otros resultados

A) Resultado de explotacién (1 + 2 + 3 +
44+5+6+7+8+9+10+ 11+ 12 +
13)

14. Ingresos financieros

n.d.
887.310
n.d.

n.d.
70.303

8.660
217.888

677
n.d.
n.d.

18.857.625

2020

8.162.279
-149.990

n.d.

-4.856.703
73.460
-1.350.943
-961.753
-444.760
20.850

41
3.328

n.d.

133.149
628.959

10.361

65

n.d.
1.100.384
n.d.

n.d.
59.159

55.235
120.980

301.416
n.d.
n.d.

19.585.604

Fuente: Base de datos Sabi.

2019
9.468.949

91.821

n.d.

-6.268.886
52.401
-1.364.621
-933.801
-526.165
20.850

21.506
4.837

n.d.

-651
566.240

17.988

n.d.
1.851.517
n.d.

3.484
80.724

68.598
134.578

271.801
1.056
n.d.

19.823.661

2018
9.124.461

-1.128.711

n.d.

-4.859.124
116.623
-1.384.069
-815.158
-422.494
11.358

11.930
-2.504

n.d.

-23.908
628.405

10.404

n.d.
2.279.652
112.259

n.d.
63.264

28.226
221.268

684.655
9.818
n.d.

20.820.890

2017
8.999.592

-710.353

n.d.

-5.455.992
45.090
-1.373.180
-1.032.368
-319.972
n.d.

n.d.
77.476

n.d.

183.409
413.702

365.847

n.d.
3.185.363
15.701

552
68.257

39.866
384.217

884.433
n.d.
n.d.

17.021.706

2016
8.275.761

-254.902

n.d.

-4.650.133
22.450
-1.353.260
-1.194.663
-256.237
n.d.

30.324
14.000

n.d.

76.512
709.853

16.907



Diagndstico econémico y financiero del sector de la Construccion

a) Imputacién de subvenciones,

donaciones y legados de caracter financiero

b) Otros ingresos financieros
15. Gastos financieros

16. Variacion de valor razonable en
instrumentos financieros

17. Diferencias de cambio

18. Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros

19. Otros ingresos y gastos de caracter
financiero

a) Incorporacioén al activo de gastos
financieros

b) Ingresos financieros derivados de
convenios de acreedores

c) Resto de ingresos y gastos

B) Resultado financiero (14 + 15 + 16 +
17 + 18 + 19)

C) Resultado antes de impuestos (A + B)

20. Impuestos sobre beneficios

D) Resultado del ejercicio (C + 19)

n.d. n.d.
10.361 17.988
-189.984 -179.214
35.909 40.295
n.d. n.d.
-10.847 -1.924
n.d. n.d.

n.d. n.d.

n.d. n.d.

n.d. n.d.
-154.561 -122.856
474.398 443.384
-68.838 -167.315
405.560 276.069

Fuente: Base de datos Sabi.

n.d.

10.404
-166.367
-34.037

-76
-108.276

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
-298.352

330.053

-73.050

257.003

Tabla 5: Balance de situacion Construcciones Iniesta.

Activo
A) Activo no corriente
I Inmovilizado intangible
1. Desarrollo
2. Concesiones

3. Patentes, licencias, marcas y
similares
4. Fondo de comercio

5. Aplicaciones informaticas
6. Investigacion
7. Propiedad intelectual

8. Derechos de emision de gases
de efecto invernadero

9. Otro inmovilizado intangible
II Inmovilizado material
1. Terrenos y construcciones

2. Instalaciones técnicas y otro
inmovilizado material

2020 2019
9.853.159 9.739.428
3.115 2.145
n.d. n.d.
n.d. n.d.
2.145 2.145
n.d. n.d.
970 n.d.
n.d. n.d.
n.d. n.d.
n.d. n.d.
n.d. n.d.
9.499.555 9.393.385
9.297.599 9.179.070
174.001 186.361
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2018
9.488.365

2.145
n.d.
n.d.

2.145

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
9.406.905
9.180.211

198.740

n.d.

365.847
-164.076
49.725

n.d.
-175.339

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
76.157

489.860

-109.283

380.577

2017
9.565.182

2.456
n.d.
n.d.

2.456

n.d.
110
-110
n.d.
n.d.

n.d.
9.541.398
9.392.382

121.061

n.d.

16.907
-212.219
-84.789

n.d.
-75.600

n.d.

n.d.

n.d.

n.d.
-355.701

354.152

-6.353

347.799

2016
9.420.686

2.474
n.d.
n.d.

2.456

n.d.
128
-110
n.d.
n.d.

n.d.
9.388.761
9.223.629

137.178
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3. Inmovilizado en curso y
anticipos
III Inversiones inmobiliarias

1. Terrenos
2. Construcciones

IV Inversiones en empresas del
grupo y asociadas a largo plazo

1. Instrumentos de patrimonio
2. Créditos a empresas

3. Valores representativos de
deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones

V Inversiones financieras a largo
plazo
1. Instrumentos de patrimonio

2. Créditos a terceros

3. Valores representativos de
deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones
VI Activos por impuesto diferido

VII Deudas comerciales no
corrientes

B) Activo corriente

I Activos no corrientes mantenidos
para la venta
II Existencias

1. Comerciales

2. Materias primas y otros
aprovisionamientos
3. Productos en curso

a) De ciclo largo de produccién
b) De ciclo corto de produccion
4. Productos terminados

a) De ciclo largo de produccién
b) De ciclo corto de produccion

5. Subproductos, residuos y
materiales recuperados

6. Anticipos a proveedores

III Deudores comerciales y otras
cuentas a cobrar

1. Clientes por ventas y
prestaciones de servicios

a) Clientes por ventas y

prestaciones de servicios a largo plazo

b) Clientes por ventas y

prestaciones de servicios a corto plazo

27.954

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
327.852

n.d.
326.840
n.d.

n.d.
1.012
n.d.
22.637
n.d.

9.561.633
n.d.

115.798
n.d.
n.d.

100.667
n.d.
100.667
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

15.131
1.417.175

1.325.449

n.d.

1.325.449

27.954

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
328.096

n.d.
326.840
n.d.

n.d.
1.256
n.d.
15.802
n.d.

10.742.766
n.d.

256.428
n.d.
n.d.

235.514
2.720
232.794
n.d.

n.d.

n.d.

n.d.

20.914
2.247.144

2.154.850

n.d.

2.154.850

67

27.954

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
61.256

n.d.
60.000
n.d.

n.d.
1.256
n.d.
18.060
n.d.

10.504.475
n.d.

494.334
n.d.
1.192

453.312
n.d.
453.312
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

39.829
1.717.129

1.619.423

n.d.

1.619.423

27.954

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
1.012

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
1.012
n.d.
20.317
n.d.

12.037.023
n.d.

423.439
n.d.
n.d.

397.771
n.d.
397.771
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

25.668
2.556.351

2.459.840

n.d.

2.459.840

27.954

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
2.692

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
2.692
n.d.
26.759
n.d.

11.371.450
n.d.

405.493
n.d.
n.d.

380.470
n.d.
380.470
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

25.023
2.666.520

2.572.443

n.d.

2.572.443
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2. Clientes empresas del grupo y
asociadas
3. Deudores varios

4. Personal
5. Activos por impuesto corriente

6. Otros créditos con las
Administraciones Publicas

7. Accionistas (socios) por
desembolsos exigidos

IV Inversiones en empresas del
grupo y asociadas a corto plazo

1. Instrumentos de patrimonio
2. Créditos a empresas

3. Valores representativos de
deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones

V Inversiones financieras a corto
plazo
1. Instrumentos de patrimonio

2. Créditos a empresas

3. Valores representativos de
deuda
4. Derivados

5. Otros activos financieros
6. Otras inversiones
VI Periodificaciones a corto plazo

VII Efectivo y otros activos liquidos
equivalentes
1. Tesoreria

2. Otros activos liquidos
equivalentes
Total activo (A + B)

Pasivo
A) Patrimonio neto
A-1) Fondos propios
I Capital
1. Capital escriturado
2. (Capital no exigido)
II Prima de emisién
III Reservas
1. Legal y estatutarias
2. Otras reservas
3. Reserva de revalorizacion
1. Reserva de capitalizacion
IV (Acciones y participaciones en
patrimonio propias)

V Resultados de ejercicios
anteriores

n.d.

100
1.000
890
89.735

n.d.

1.087

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
1.087
n.d.
1.722.805

187.594
18.489
n.d.

n.d.
1.516.722
n.d.
11.802
6.292.966

6.292.966
n.d.

19.414.792

17.254.776
17.638.984
60.100
60.100
n.d.

n.d.
17.412.253
12.020
17.400.233
n.d.

n.d.

n.d.

126.574

68

n.d.

100
1.000
n.d.
91.194

n.d.

1.087

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

1.087
n.d.
1.847.545

306.291
26.547
n.d.

n.d.
1.514.707
n.d.
13.047
6.377.514

6.377.514
n.d.

20.482.194

17.341.685
17.599.110
60.100
60.100
n.d.

n.d.
17.229.429
12.020
17.217.409
n.d.

n.d.

n.d.

126.757

n.d.

100
3.143
n.d.
93.810

653

1.087

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

1.087
n.d.
2.272.238

328.862
296.387
n.d.

n.d.
1.646.989
n.d.
13.354
6.006.332

6.006.332
n.d.

19.992.840

17.565.107
17.799.961
60.100
60.100
n.d.

n.d.
17.469.382
12.020
17.457.362
n.d.

n.d.

n.d.

126.757

n.d.

100
1.000
n.d.
95.411

n.d.

1.087

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
1.087
n.d.
2.594.848

493.857
356.092
n.d.

n.d.
1.744.898
n.d.
15.744
6.445.554

6.445.554
n.d.

21.602.206

17.462.866
17.560.725
60.100
60.100
n.d.

n.d.
17.073.625
12.020
17.061.605
n.d.

n.d.

n.d.

126.757

n.d.

100
304
n.d.
93.673

n.d.

1.087

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

1.087
n.d.
3.467.890

361.345
347.535
n.d.

n.d.
2.759.010
n.d.
12.167
4.818.293

4.818.293
n.d.

20.792.136

17.372.320
17.372.320
60.100
60.100
n.d.

n.d.
17.076.037
12.020
17.064.017
n.d.

n.d.

n.d.

126.757
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1. Remanente

2. (Resultados negativos de
ejercicios anteriores)

VI Otras aportaciones de socios
VII Resultado del ejercicio
VIII (Dividendo a cuenta)

IX Otros instrumentos de
patrimonio neto
A-2) Ajustes por cambios de valor

I Activos financieros disponibles
para la venta
II Operaciones de cobertura

III Activos no corrientes y pasivos
vinculados, mantenidos para la venta

1V Diferencia de conversion
V Otros

A-3) Subvenciones, donaciones y
legados recibidos

B) Pasivo no corriente
I Provisiones a largo plazo

1. Obligaciones por prestaciones a
largo plazo al personal

2. Actuaciones medioambientales
3. Provisiones por reestructuracion
4. Otras provisiones

II Deudas a largo plazo

1. Obligaciones y otros valores
negociables
2. Deudas con entidades de crédito

3. Acreedores por arrendamiento
financiero
4. Derivados

5. Otros pasivos financieros

III Deudas con empresas del grupo
y asociadas a largo plazo

IV Pasivos por impuesto diferido
V Periodificaciones a largo plazo

VI Acreedores comerciales no
corrientes

VII Deuda con caracteristicas
especiales a largo plazo

C) Pasivo corriente

I Pasivos vinculados con activos no
corrientes mantenidos para la venta

II Provisiones a corto plazo

1. Provisiones por derechos de
emisién de gases de efecto
invernadero

2. Otras provisiones

127.825
-1.251

n.d.
40.057
n.d.
n.d.

-384.208
-384.208

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

2.160.016
n.d.

434
n.d.

434

127.825
-1.068

n.d.
182.824
n.d.
n.d.

-257.425
-257.425

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

13.432
5.000
n.d.

n.d.
n.d.
5.000
2.055
n.d.

n.d.
2.055

n.d.
n.d.
n.d.

6.378
n.d.
n.d.

n.d.

3.127.077
n.d.

434
n.d.

434
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127.825
-1.068

n.d.
143.722
n.d.
n.d.

-234.854
-234.854

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

13.937
5.000
n.d.

n.d.
n.d.
5.000
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

8.937
n.d.
n.d.

n.d.

2.413.796
n.d.

293.361
n.d.

293.361

127.825
-1.068

n.d.
300.243
n.d.
n.d.

-97.858
-97.858

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

24.748
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
14.442
n.d.

n.d.
2.128

n.d.
12.314
n.d.

10.306
n.d.
n.d.

n.d.

4,114.592
n.d.

1.092.201
n.d.

1.092.201

127.825
-1.068

n.d.
109.426
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

90.987
n.d.
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.
90.987
n.d.

n.d.
6.355

n.d.
84.632
n.d.

n.d.
n.d.
n.d.

n.d.

3.328.828
n.d.

941.200
n.d.

941.200



Diagndstico econémico y financiero del sector de la Construccion

III Deudas a corto plazo 565.199 1.290.729 715.432
1. Obligaciones y otros valores n.d. n.d. n.d.
negociables
2. Deudas con entidades de crédito 537.467 1.264.039 673.147
3. Acreedores por arrendamiento 2.055 1.738 2.128
financiero
4. Derivados n.d. n.d. n.d.
5. Otros pasivos financieros 25.677 24.952 40.157
IV Deudas con empresas del grupo n.d. n.d. n.d.
y asociadas a corto plazo
V Acreedores comerciales y otras 1.594.384 1.835.914 1.405.003
cuentas a pagar
1. Proveedores 515.342 630.246 378.547
a) Proveedores a largo plazo n.d. n.d. n.d.
b) Proveedores a corto plazo 515.342 630.246 378.547
2. Proveedores, empresas del n.d. n.d. 61.605
grupo y asociadas
3. Acreedores varios 742.779 759.725 636.433
4. Personal (remuneraciones 3.207 2.817 4.851
pendientes de pago)
5. Pasivos por impuesto corriente n.d. 36.018 22.743
6. Otras deudas con las 333.056 407.108 300.825
Administraciones Publicas
7. Anticipos de clientes n.d. n.d. n.d.
VI Periodificaciones a corto plazo n.d. n.d. n.d.
VII Deuda con caracteristicas n.d. n.d. n.d.
especiales a corto plazo
Total patrimonio neto y pasivo (A + 19.414.792 20.482.194 19.992.840

B+ C)
Fuente: Base de datos Sabi.

Tabla 6: Cuenta de pérdidas y ganancias Construcciones Iniesta.

Cuenta de pérdidas y ganancias 2020 2019 2018
1. Importe neto de la cifra de 7.668.659 8.480.810 6.570.574
negocios
2. Variacién de existencias de 29.442 -217.798 55.541
productos terminados y en curso de
fabricacion
3. Trabajos realizados por la 130.703 n.d. n.d.
empresa para su activo
4. Aprovisionamientos -2.993.817 -3.565.235 -2.443.614
5. Otros ingresos de explotacion 178.785 150.652 270.881
6. Gastos de personal -4.259.367 -4.167.570 -3.990.926
7. Otros gastos de explotacion -495.115 -276.500 n.d.
8. Amortizacién del inmovilizado -275.883 -276.271 -272.908
9. Imputacién de subvenciones de n.d. n.d. n.d.
inmovilizado no financiero y otras
10. Excesos de provisiones n.d. n.d. n.d.

70

327.468
n.d.

260.008
4.227

n.d.
63.232
n.d.

2.694.923

768.166
n.d.
768.166
41.819

1.149.105
5.002

73.395
657.437

n.d.
n.d.
n.d.

21.602.206

2017
8.169.612

17.301

n.d.

-2.727.455
122.211
-4.075.908
-812.706
-279.843
n.d.

n.d.

914.532
n.d.

833.364
24.729

n.d.
56.439
n.d.

1.473.096

371.704
n.d.
371.704
3.670

415.737
4.661

195.172
482.152

n.d.
n.d.
n.d.

20.792.136

2016
6.901.151

10.066

n.d.

-2.155.349
100.129
-3.359.119
-452.205
-300.111
n.d.

n.d.
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11. Deterioro y resultado por 2.800 n.d. -961 n.d. 1.375
enajenaciones del inmovilizado
12. Diferencia negativa de n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
combinaciones de negocio
13. Otros resultados 54.315 36.304 -15.204 -29.681 -495.366
A) Resultado de explotacién (1 + 2 40.522 164.391 173.383 383.531 250.571
+3+4+5+6+7+8+9+ 10+
11+ 12 + 13)
14. Ingresos financieros 11.530 102.079 29.073 40.703 265.331
a) Imputacion de subvenciones, n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
donaciones y legados de caracter
financiero
b) Otros ingresos financieros 11.530 102.079 29.073 40.703 265.331
15. Gastos financieros -6.177 -22.341 -8.309 -19.487 -140.139
16. Variacion de valor razonable en n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.

instrumentos financieros

17. Diferencias de cambio n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
18. Deterioro y resultado por 8.087 n.d. n.d. n.d. -42.841
enajenaciones de instrumentos
financieros
19. Otros ingresos y gastos de n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
caracter financiero
a) Incorporacidén al activo de n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
gastos financieros
b) Ingresos financieros derivados n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
de convenios de acreedores
c) Resto de ingresos y gastos n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
B) Resultado financiero (14 + 15 + 13.439 79.738 20.764 21.216 82.351

16 + 17 + 18 + 19)

C) Resultado antes de impuestos (A 53.961 244,129 194.147 404.747 332.922
+ B)

20. Impuestos sobre beneficios -13.905 -61.305 -50.425 -104.504 -223.496

D) Resultado del ejercicio (C + 19) 40.057 182.824 143.722 300.243 109.426

Fuente: Base de datos Sabi.
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Tabla 7: Escenario Base Valoracion Econdmico-Financiera.

A B c D E F G H 1 K L M N 0 A

1 ESCENARIO BASE

2 ! 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

3 Promedio (% 5/ventas)

4 Ingresos exp\otacidn 7.403.047 8979.448 7796431 18325329 14117287 18404217 20730453 23056689 25382925 27709.162 Ventas|

5

B Aprovisionamienlos -5.299.480| -5.803.399 -4975.753| -14.274124 -10.561.682 -12.946.612 |-14583.024| -16.219.436 | -17.855.847 |-19.492.259

7 % sobre ventas 7153% £5,74% 83,82% 75,82% ?4,31%_ 70,35% 70,35% 70,35% 70,35% 70,35%

8 Variac. existencias PTyen curso 280.653 0 99.706 4567 -82.263 112812 -127.184 | -141455 -155.727 | -169.999

9 % sobre ventas -3,79% 0,00% 1,28% 0,02% -0,58% 0,61% 0,61% 061% 0,61% 061%

10

11 Gastos de personal -1.204.681 -1.010.659 -1.286.859 -1.400.099 -821972 -2.113121 | -2.380.213 | -2.647.305 | -2.914.397 | -3.181.489

12 % sobre ventas 16,26%| 11,26% 16,63% 7.44% 5,32%“ 11,48% 11,48% 11,48% 11,48% 1148%

13 Otros gastos de explotacién -1.280419 -1638.367 -1.186.092 -2.343.216 -2.221.075 -2804858 |-3.272136 | -3.639.314 | -4.006.492 | -4.373.670

14 % sobre ventas 17,28%| 1825% 15,21% 12 45%] 15,73%| 15,78% 15,78% 15,78% 15,78% 15,78%

15 EBITDA -94.891 427.023 437.434 812.457 430.294 552437 367.896 409.179 450.462 491,745

16 Amortizaciones -351.221 -331.299 -392.321 -433 888 -285.422 -657.378 -740.468 -823.559 -006.650 | -089.740

17 % sobre ventas 474% 369% 5,03% 2,30% 2,00% 357% 357% 357% 357% 357%

18 EBIT -446.112 895725 45114 378.570) 134872 -104.941 -372572 -414380 | -456.188 | -497.995

19

0 |Ennrdn da maninhra A

Rango_Valoracion | BALANCE | PYG | FLT Esc.Base = Ke | Indice_sectorial .;f+:_‘;. 4 G »

A B C D E F G H J K L M N 0 a

10

11 Gastos de personal -1204681| -1.010.659 -1296.859)  -1.400.099 -821.972 -2113121 | -2.380.213 | -2.647.305 | -2.914.397 | -3.181.489

12 % sobre ventas 16,26% 11,26% 16,63% 7,44% 5,32%_ 11,48% 11,48% 11,48% 11,48% | 1148%

13 Otros gastos de explotacion -1280419|  -1638.367 -1186092|  -2.343.216 -2.221.075 -2.904958 | -3.272.136 | -3.639.314 | -4.006.492 | -4.373.670

14 % sobre ventas 17,28% 18,25% 15,21% 12,45% 15,73% 15,78% 15,78% 15,78% 15,78% | 1578%

15 |[EBITDA -34.891 427.023 437.434 812457 430294 552 437 367.895 | 409179 | 450462 | 491745

16 Amortizaciones -351.221 -331.299 -392.321 -433.388 -295.422 -657.378 | -740468 | -823550 | -906.650 | -989.740

17 % sobre ventas 4,74% 3,69% 5,03% 2,30% 2,09% 3,57% 3,57% 3,57% 3,57% 3,57%

18 [EBIT -446.112 95.725 45114 378.570) 134,872 -104941 | -372572 | -414380 | -456.188 | -497.995

19

20 |Fondo de maniobra

21 EXISTENCIAS £51.378 18.280 117.986 122554, 40290 421271 474519 | 527766 | 581013 | 634.261

2 % sobre ventas 8,79% 0,20% 151% 0,65% 0,29%_ 2,29% 2,29% 2,29% 2,29% 2,29%

23 DEUDORES COMERCIALES 4172253 5.847.228 3796195  7.483.390) 4203.887 8821323 | 9936311 | 11051299 | 12.166.287 | 13.281.275

24 % sobre ventas 56,31% 65,12% 48,69% 39,75% 29,78% _ 47,93% 47,93% 47,93% 4793% | 47,93%

25 ACREEDORES COMERCIALES 2.989.038 2754344 3259482|  7.622559 3.602.668 5582635 | 7.414660 | 8.246.684 | 9078709 | 9.910.734

26 % sobre ventas 40,34% 30,67% 4181% 40,49% 25,52%h 35,77% 35,77% 35,77% 3577% | 3577%

27 [Fondo de maniobra 1.834.592 3.111.164 654,689 -16.115 641509 2.659.960 | 2.996.170 | 3.332.381 | 3.668.592 | 4.004.802

28 | VARIACION FONDO DE MANIOBRA 1.276572,13 -2456475,78 -670.803,71  657.623,90 2.018.450,80 | 336.210,68 | 336.210,68 | 336.210,68 | 336.210,68

29 v

Rango_Valoracién BALANCE | PYG | FLT Esc.Base | Ke | Indice_sectorial |+w 4 3
= moo= -
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B C D E F G H J K L M N
ESTIMACION FREE CASH FLOWS
2021 2022 2023 2024 2025
Beneficio operativo -104.941 -372572 -414380 -456.188 -497.995
Impuesto sobre B.operativo 26.235 93.143 103.595 114.047 124.499
B.0. después impuestos -78.706 -279.429 -310.785 -342.141 -373.496
Amortizacion 657.378 740.468 823559 906.650 989.740
Inversién neta nueva prevista en activos fijos -131.903 -131.903 -131.903 -131.903 -131.903
Cambio en fondo de maniobra 2018451 336211 336211 336.211 336211
Flujos libres de caja -1.307.876 256.731| 308.466 360.201 411.936
INVERSION NETA
2.016 2.017 2018 2.019 2.020
Inm. Intangible 271.726,00| 181,151,001 123.825,00 29.750,00 26.250,00
Inm. Material 4.537.163,00( 4.527.454,00| 4.536.395,00 4.481.825,00| 4.255.028,00
TOTAL 4,808.889 4.708.605 4.660.220 4,511.575 4,281.278]
Variacidn anual -100.284 -48.385 -148.645 -230.297
Promedio -131.903|
Rango_Valoracion | BALANCE | PYG | FLT Esc.Base | Ke | Indice_sectorial O] L. ]
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