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RESUMEN 

La construcción está considerada como una de las actividades más 
importantes del sector de la producción por su aporte a la formación bruta 
de capital fijo y al producto interno bruto de la economía de manera global. 
La dinámica de las promotoras inmobiliarias y su influencia en la 
generación de empleo permiten garantizar al sector, como eje transversal 
para el crecimiento y desarrollo económico del país. Por su parte la Ley 
Orgánica para evitar la especulación sobre el valor de las tierras y fijación 
de tributos a finales del 2016, reforma el cálculo del impuesto de la 
plusvalía, por lo que en este trabajo se analizan las afectaciones 
económicas – tributarias en el sector de la Construcción e Inmobiliario de 
Guayaquil, desde el año 2015 al 2018. Metodológicamente, se empleó un 
diseño mixto que abarcó una investigación cuantitativa y cualitativa bajo el 
enfoque del análisis documental de las reformas tributarias y el análisis 
cuantitativo de los estados financieros de las empresas inmobiliarias, en 
particular de un modelo de promotora INMOBILIARIA S.A, que representa 
el comportamiento promedio del sector. De acuerdo de las diferentes fases 
del proyecto, se transitó por la investigación exploratoria, bibliográfica, 
descriptiva y de campo. Entre las técnicas de recolección de datos, se 
destacan la observación, la encuesta a 42 compañías inmobiliarias y la 
entrevista a un especialista del sector. Las conclusiones de este trabajo 
evidencian un sostenido decrecimiento medido a través de los ratios de 
rentabilidad, liquidez y endeudamiento en el periodo de análisis y la 
propuesta de un Manual de planificación tributaria para la reinversión de la 
utilidad y análisis de las NIIF 15. 

PALABRAS CLAVE:   

Plusvalía - Reformas – Inmobiliarias – Ratios financieros 
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ABSTRACT 

Construction is considered one of the most important activities in the 
production sector due to its contribution to the gross formation of fixed 
capital and to the gross domestic product of the economy globally. The 
dynamics of real estate developers and their influence on job creation allow 
the sector to be guaranteed as a cross-cutting axis for the country's 
economic growth and development. For its part, the Organic Law to avoid 
speculation on the value of land and setting taxes at the end of 2016, 
reforms the calculation of the capital gains tax, so this work analyzes the 
economic - tax effects in the sector of Construction and Real Estate of 
Guayaquil, from 2015 to 2018. Methodologically, a mixed design was used 
that included a quantitative and qualitative investigation under the focus of 
the documentary analysis of the tax reforms and the quantitative analysis 
of the financial statements of the companies real estate, in particular a 
model of promoter INMOBILIARIA SA, which represents the average 
behavior of the sector. According to the different phases of the project, 
exploratory, bibliographic, descriptive and field research was carried out. 
Among the data collection techniques, the observation, the survey of 42 
real estate companies and the interview with a specialist in the sector stand 
out. The conclusions of this work show a sustained decrease measured 
through the profitability, liquidity and indebtedness ratios in the analysis 
period and the proposal of a Tax Planning Manual for the reinvestment of 
profits and analysis of IFRS 15. 
 
KEY WORDS: 
 
Capital Gains - Reforms - Real Estate - Financial_ Ratios 
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INTRODUCCIÓN 

A lo largo de la historia, en el Ecuador se han comprobado diversos cambios en 

sus estructuras económicas que han impactado sobre ciertos segmentos de la 

economía, de forma particular el de la construcción, por lo que se ha decidido 

implementar ajustes pertinentes que aporten a la dinámica del sector y que a su 

vez se vea reflejado en el  Producto Interno Bruto (PIB) del país, mediante una 

alza en el gasto del sector público, para mantener la liquidez del entorno 

económico, verificando que los dínamos del patrón de incremento sean: las 

economías familiares y la configuración de capital fijo (Echeverría, 2015). 

El sector de la construcción exige una fuerte contribución de mano de obra en 

sus actividades técnicas relacionadas. Esto posibilita no solo vincularse con 

ciertos productos afines, sino también generar fuentes de trabajo, crear espacios 

para la inversión, formular nuevas propuestas de proyectos inmobiliarios, entre 

otras opciones; sistematizándose en su gran mayoría, con un importante sector 

de competencias industriales, de ventas y de servicios convergentes hacia estos 

procesos de la economía nacional (Pita, 2015). 

En la producción ecuatoriana, la actividad de la construcción está considerada 

como una de las más influyentes, debido a su aporte en la construcción bruta del 

capital fijo y su incidencia directa al PIB de la economía mundial, en general. 

Además, es un generador y catalizador económico, que propicia un espectro 

heterogéneo de acciones en lo público como la capacidad de recursos y de 

servicios básicos, la obra civil de puentes, la construcción de vías terrestres, 

espacios educativos públicos, entre los más destacados; de igual manera, en lo 

privado o particular, que tiene una relevancia significativa en la construcción 

específica de proyectos habitacionales. 

Es el caso, que el sector de la construcción, y sus actividades afines, han sufrido 

diferentes cambios, especialmente con los patrones crecientes y desplegados 

en amplio espectro, lo que ha provocado un comportamiento de cambios 

continuados, referidos a la unidad habitacional y al despliegue en infraestructura 

detallado en los propósitos fundamentales del Plan Nacional de Desarrollo del 

Buen Vivir (SENPLADES, 2015). Por otra parte, este sector ha garantizado la 
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posibilidad de la mayor cantidad de fuentes de empleo a nivel global, condición 

que lo ubica transversalmente en el desarrollo sostenido de la economía 

nacional. 

Con respecto a los resultados de la edición 2015 de la Encuesta Nacional de 

Empleo, Desempleo y Subempleo (ENEMDU), es posible apreciar que el 18,8% 

del total de empleos en el Ecuador, estos se relacionan con el sector de la 

construcción, en consecuencia, lo posiciona como uno de las destacadas fuentes 

generadoras de empleo del sector industrial. Así mismo, de acuerdo con el 

(Instituto Nacional de Estadísticas y Censos INEC, 2018), también presenta que 

la construcción revela la incursión del mayor número de trabajadores 

profesionales frente a los no profesionales, con el 8,92% y 5,84%, 

respectivamente en todo el país.  

Fundamentalmente, entre los años 2011 y 2012, el sector reveló cotas 

importantes de crecimiento económico, alrededor del 25% y 16%, 

respectivamente en estos años. La justificación de este comportamiento 

porcentual se alega al conjunto de políticas públicas implementadas por el 

gobierno, con el propósito de incrementar su impacto variable mediante 

proyectos de infraestructura, programas públicos habitacionales, construcción de 

carreteras y caminos vecinales, así como la viabilidad para acceder a ofertas de 

créditos hipotecarios, entre otras posibilidades financieras. Sin embargo, la 

desaceleración del crecimiento de esta industria fue evidente desde el año 2013, 

nivelándose en el año 2014 en un 9%, pero retornando a su conducta 

descendente entre los años 2015 y 2016. Este comportamiento desacelerado se 

justifica fundamentalmente por las directrices gubernamentales de aquel 

entonces, que desplegaron un estado de opinión y falta de certidumbre en los 

actores del sector, es decir en actividades de compra-venta y detención de 

ciertas obras; en donde ciertas causas se debieron a las nuevas reformas de las 

Leyes de Herencias y Plusvalía, conjuntamente con el incremento del Impuesto 

al Valor Agregado (IVA), que provocó una afectación de los costos de los 

materiales de construcción, implicando impactos lesivos al sector, según el 

análisis del (Ministerio Coordinador de la Política Económica, 2016). En tal 

sentido y por la relevancia que reflejan las evidencias documentales analizadas 
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del sector en cuanto al desarrollo de la economía nacional, la autora considera 

importante realizar la presente investigación.  

En este trabajo de investigación, también se destaca el análisis de las 

condiciones y relevancia de este sector con su respectiva industria asociada, en 

el contexto normativo del Código Orgánico de Organización Territorial, 

Autonomía y Descentralización (COOTAD), así como de la Ley Orgánica para 

evitar la Especulación sobre el Valor de las Tierras y Fijación de Tributos, vigente 

desde el 30 de diciembre de 2016, que en su contenido reajusta el modelo de 

cálculo del impuesto de plusvalía hasta ese entonces. Además, en este proyecto 

se reporta, entre otros aspectos, el comportamiento promedio financiero de las 

compañías inmobiliarias-constructoras (a través del modelo genérico de una 

inmobiliaria representativa en el periodo de análisis), también las connotaciones 

de la economía circular y el sistema de distribución de recursos financieros en 

materia de planes habitacionales.  

En base a la fundamentación teórica vinculada a la situación problemática del 

sector, se expondrán promedios porcentuales de los estados de resultados, 

balances generales e indicadores económicos de este sector en el periodo 2015 

– 2018, sobre la base de las cifras financieras de una compañía inmobiliaria 

genérica y su posible incidencia representativa, tanto en el Producto Interno 

Bruto (PIB) como en la tasa de empleabilidad a nivel nacional, que posibilite el 

análisis respectivo evidenciando si existió o no, una tendencia de crecimiento 

hasta el año 2014, ya que a partir de este año, las cifras revelan que el sector 

experimentó una cierta desaceleración estimada hasta el año 2018,  producto de 

las reformas gubernamentales sobre las políticas públicas pertinentes, lo que a 

su vez detonó condiciones de inestabilidad, zozobra y especulación en el entorno 

económico de la construcción.  

Para lograr el análisis propuesto, fue necesario disponer de las herramientas 

metodológicas adecuadas que permitan recolectar, procesar, analizar e 

interpretar toda la información cualitativa y cuantitativa necesaria para que, 

desde distintos enfoques se pueda tener un panorama amplio y completo, y con 

ello, generar una propuesta que garantice sostenibilidad y una guía técnica que 

fomente la cultura tributaria en el sector de la construcción a nivel nacional.  
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Cabe destacar, que la información levantada es del tipo cuali-cuantitativa, por su 

parte, la unidad de análisis del proyecto de investigación, son las compañías 

inmobiliarias-constructoras, reportadas en la SUPERCÍAS en el periodo de 

evaluación (Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros SUPERCÍAS, 

2020), junto a los datos provenientes de la Cámara de la Construcción, y los 

correspondientes registros tributarios que constan en las bases de datos del 

Servicio de Rentas Internas (Servicio de Rentas Internas, 2019).  

Para concluir con la introducción, cabe señalar que el informe del proyecto de 

investigación consta de tres capítulos: En el Capítulo I se presenta el “Marco 

teórico conceptual” del trabajo, donde se sostienen las bases y los fundamentos 

teóricos, vinculados al tema de investigación, con los cuales se certifica y 

sustenta el estudio. Específicamente los temas abordados en el capítulo son: los 

antecedentes de la investigación, el planteamiento del problema científico, la 

formulación y sistematización del problema, los objetivos, general y específicos 

de la investigación, la justificación y el marco de referencia de la investigación.  

Con respecto al Capítulo II “Marco metodológico”, allí se contienen las 

consideraciones metodológicas como el tipo de diseño, alcance y enfoque de la 

investigación, método, análisis, población y muestra utilizada, las técnicas e 

instrumentos para recolección de la información y su tratamiento. 

Dentro del Capítulo III “Resultados y discusión” se contiene las características 

producto del diagnóstico, seguimiento y evaluación de los cambios tributarios y 

su influencia en el sector inmobiliario – constructor, propuesto en este trabajo.  

En el Capítulo IV “Propuesta”, se diseña una Guía Tributaria para las empresas 

promotoras inmobiliarias, a partir de la construcción de una matriz de riesgo. 

Por último, en las “Conclusiones” se recogerán las observaciones y resultados 

más relevantes en base a los objetivos planteados en la investigación. Así como 

las “Recomendaciones” sugeridas sobre las brechas de estudio y futuras 

investigaciones pertinentes. 
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CAPÍTULO I. MARCO TEÓRICO CONCEPTUAL 

1.1 Antecedentes de la investigación 

El término plusvalía responde a un concepto técnico que se ha venido 

desarrollando de varias formas y en diversos entornos contextuales, uno de ellos 

en lo vinculado al trabajo que realizaban los obreros y al salario que percibían 

por dicha labor, emolumentos que fundamentalmente eran destinados para 

solventar gastos de alimentación y vivienda.  

Existen evidencias de varios análisis relacionados con la plusvalía, entre ellos 

según Karl Marx (como se citó en Herrera, 2013) sostiene que “la ganancia 

extraordinaria nace de la mayor capacidad natural productiva del trabajo” (p. 65). 

Esto emerge por las transacciones de los suelos, que posibilitaban un racional 

uso del trabajo de los individuos y, la consecuente disminución de los costos de 

producción.  

Por otro lado, Lugo (2014) afirma que “la ganancia extraordinaria es aquella que 

algunos capitalistas obtienen sobre de la ganancia media, y que surge de la 

propia competencia con el desarrollo de los monopolios” (p.89). Es decir, que 

para que exista un monopolio no debería haber productos sustitutos, ya que la 

ganancia será ilegal e ilegítima, de tal manera que los especuladores del suelo, 

no tengan la posibilidad de incrementar su precio. 

Entre los documentos analizados por la autora, se destaca el de Smolka (2014) 

referente a la “Implementación de la Recuperación de la plusvalía en América 

Latina” (p.74), del cual se despliegan algunos procedimientos de gestión del 

impuesto de la Plusvalía en los países vecinos. 

Por ejemplo, en el transcurso de los últimos años, el sector de la construcción 

colombiano es semejante al de nuestro país, ya que se ha comportado como uno 

de los sectores más dinámicos de su economía. En Colombia se han ejecutado 

dos modalidades para capturar plusvalías urbanas: la Contribución de 

Valorización, y la Participación en Plusvalías. La primera, era uno de los tributos 

principales para captar recursos en este país, mediante cuotas que eran pagadas 

por los habitantes colombianos, para cubrir los gastos de las obras ejecutadas 

por las entidades públicas y así poder financiarlas. El principio elemental que se 
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argumenta de esta captura es devolver a la ciudadanía los incrementos de valor 

de la tierra, producto de la acción comunitaria, o sea de una valorización para la 

cual el propietario no evidenció esfuerzo alguno. Por su parte, la Participación en 

Plusvalías, buscaba recuperar entre el 30% y el 50% de la plusvalía generada 

por las acciones estatales, no solo por la ejecución de obras públicas, sino por 

las acciones urbanísticas de las mencionadas instituciones (Sandroni, 2012). 

En cambio en México, “los instrumentos de recuperación de plusvalías existen 

desde la contribución pro mejoras (orientado a recuperar los costos de la obra 

pública en término del aprovechamiento que las obras generan en los 

inmuebles), hasta los impuestos sobre las propias plusvalías” (Laura, 2010,p.80). 

Por su parte, Brasil ha demostrado en la línea del tiempo, un cierto nivel de 

progreso y diferenciación con otros países latinos, en materia de la recuperación 

de las plusvalías por medio de instrumentos de gestión. La Contribución de 

Mejora se trató de un impuesto que provino del incremento del inmueble 

generado por la realización de obras públicas. Del mismo modo, las Operaciones 

Urbanas, por su parte fueron instrumentos efectivos, cuando se intentaba 

recuperar los incrementos de los valores del suelo, los que a su vez eran 

distribuidos entre el estado y el sector privado para futuras inversiones urbanas 

e inmobiliarias (Sandroni, 2010). 

En concordancia con Barzola (2019) “los terrenos en los cuales se han realizado 

nuevas construcciones y han sido dotados de servicios públicos como 

transporte, calles, avenidas, alcantarillado y demás obras públicas, financiadas 

con recursos económicos estatales, fue necesario un incremento en el precio de 

los terrenos” (p.36); sin embargo, era considerada como una ganancia ilegítima, 

por parte de los dueños del terreno.  

En nuestro país, el impuesto de plusvalía está vigente desde 1970, el mismo que 

grava una ganancia extraordinaria en términos de la transferencia de bienes 

inmuebles o rurales, los que su vez beneficiaban a la ciudadanía a través de la 

redistribución de determinados recursos económicos. En este mismo contexto 

de análisis, el 8 de junio del 2015, el presidente Rafael Correa envió a la 

Asamblea el Proyecto de “Ley Orgánica reformatoria al Código Orgánico de 

Organización Territorial, Autonomía y Descentralización”, que crea el impuesto 
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a la ganancia extraordinaria en la transferencia de bienes inmuebles, es decir, 

sobre la plusvalía. 

Adicionalmente, tomando en cuenta el trabajo de investigación de González 

(2012) relacionado con “los mercados del suelo urbano y la captación de 

plusvalías en la ciudad de Loja” (p.32), se lograron identificar algunos aspectos 

comunes de análisis en los cambios tributarios que se relacionan con este trabajo 

de investigación.  

Por último, cabe destacar que este sector, junto con sus actividades auxiliares, 

experimentó una variedad de cambios, algunos con crecimiento ascendente y 

expansivo, y en otros muy comprometidos en descenso, previo a la aplicación 

de las normativas tributarias sobre el sector inmobiliario en el Ecuador. 

 

1.2 Planteamiento del problema de investigación 

Al sector de la construcción se lo aprecia como uno de los mayores empleadores 

en el mundo, y esto se interpreta por una destacada presencia de empresas que 

se dedican tanto a actividades de construcción, como a actividades relacionadas, 

por ejemplo, a las inmobiliarias constructoras. Según reportes del (Instituto 

Nacional de Estadísticas y Censos INEC, 2018) “alrededor de 14,366 compañías 

realizaban trabajos relacionados con la industria de la construcción, lo que 

demuestra el impacto que puede llegar a tener esta industria en la economía 

ecuatoriana” (p.34). No obstante, debido a su desarrollo, este sector presenta 

una gran cantidad de retos, dependiendo en gran parte de los proyectos de 

inversión pública. 

Avanzando en el tiempo, la industria de la construcción en el año 2013 fue el 

sector con mayor participación en el Producto Interno Bruto (PIB), al representar 

el 9.8% de su totalidad. No obstante, este sector ha experimentado constantes 

cambios en la tasa de crecimiento, empezando con un decrecimiento a partir del 

cuarto trimestre del año 2014 (-0.8%), hasta el cuarto trimestre del año 2017 

(+0.1%), de acuerdo con el reporte del (Banco Central del Ecuador, 2018). 

Desafortunadamente, en el año 2015, se comenzó a desacelerar el ciclo 

económico nacional, debido a los bajos precios de petróleo a nivel internacional, 
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tal como se muestra en la Figura 1. 

 
Figura 1. Ponderación del Sector de la construcción con el PIB del Ecuador 
Fuente: Banco Central del Ecuador BCE, 2018) 
Elaborado por: Dirección Nacional de Investigación y Estudios de la SVCS 

Durante el año 2014, el sector de la construcción generó ingresos por más de 

100,500 millones de dólares, un 9% superior en relación a los ingresos del año 

2013. En este año el monto del sistema financiero público y privado, decodificado 

en préstamos hipotecarios creció un 6,8% y una de las principales razones de 

este incremento fue la optimización en el tiempo de entrega del dinero que 

otorgaban estas entidades financieras por concepto de líneas de crédito 

(Paspuel, 2014, p.25).  

Como evidencia, se observa una recesión en esta industria en el año 2014, Por 

ejemplo, proyectos de unidades habitacionales que estaban para edificarse se 

paralizaron, las ventas de ferreterías disminuyeron el 50% y ciertos constructores 

tomaron la decisión de reducir las nóminas de sus equipos de trabajo, a mitad 

de año. Varios proyectos de ventas de casas y departamentos fueron 

cancelados. Uno de los hitos que empezaron a generar incertidumbre en esta 

industria fueron los proyectos de la Ley de Redistribución de Riqueza, que 

propone un incremento del Impuesto a la Herencia, y la Ley de Plusvalía, lo que 

busca gravar las ganancias extraordinarias en la venta de inmuebles y terrenos, 

situaciones que provocaron frenar la actividad constructora a escala nacional.  

Sin embargo, las leyes de plusvalía y herencia se transformaron en “alertas rojas” 

para que los promotores no busquen levantar nuevas obras y para que los 

compradores eviten comprar. En ese instante, las empresas dedicadas a las 

actividades de comercialización de bloques, hormigón premezclado y cemento 
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reportaron desaceleraciones en sus ventas con fluctuaciones del 20%, tal como 

se aprecia en la Figura 2. 

 

 
 
Figura 2. Empresas del Sector de la Construcción (ventas en millones de dólares) 
Fuente: Superintendencia de Compañías  
Elaborado por: autora 
 

Además, desde marzo del año 2015, la implementación de las salvaguardias 

constituyó otro de los aspectos que influyeron en la desaceleración del sector de 

la construcción, lo que provocó un impacto negativo en el valor de compraventa 

de una vivienda. 

En el periodo de análisis, la industria vinculada con el sector de la construcción 

tuvo una posición privilegiada en el concierto económico nacional, ya que el 

gobierno estatal manejó el 80% de la inversión aproximadamente, mientras que 

solamente el 20%, fue acaparado por el sector privado; de acuerdo con lo 

manifestado en las visitas in situ por los actores del sector, especialmente los 

actores directos del proceso constructivo. Pese a que, en el año 2015 no se 

lograron implementar en el sector público nuevos programas de obras de gran 

envergadura, tales como hidroeléctricas, puertos, estaciones hidrocarburíferas y 

sistemas viales de gran alcance. En cambio, la construcción de planes 

habitacionales privados, como conjuntos residenciales cerrados, conjunto de 

condominios, ciudadelas urbanizadas particulares, detuvieron su avance en el 

2015. 
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De acuerdo con la revisión de la literatura, las reformas a la ley de plusvalía y los 

nuevos mecanismos de gestión de la herencia contribuyeron a la inestabilidad 

emocional de los compradores del sector, principalmente durante en el periodo 

de análisis de esta investigación, además del declive económico demostrado en 

la adquisición de unidades habitacionales, villas, suites, casas en general, 

departamentos, entre otros. Por otro lado, en el 2016 se suma la catástrofe 

nacional como consecuencia del terremoto en las provincias de Manabí y 

Esmeraldas, lo que provocó la implementación emergente de la ley de 

solidaridad, entendida en el incremento del Impuesto al Valor Agregado en dos 

puntos porcentuales, es decir aumentó el IVA al 14% repercutiendo en el 

incremento de los precios, para el caso de la construcción principalmente en los 

insumos básicos utilizados en los procesos constructivos. Todas estas 

circunstancias convergieron en este sector, agregándose las políticas públicas 

gubernamentales que configuraron un ambiente de incertidumbre, especulación, 

de estado de opinión y escepticismo, causando que las personas decidan no 

comprar ni invertir. 

En el intervalo de los años 2015 y 2016, en medio de este escenario político, 

social y económico, caracterizado por las manifestaciones de influencia negativa 

descritas en los epígrafes anteriores, tuvo un impacto lógico de depresión en las 

fuentes de trabajo de la construcción y afines; así como en la transaccionalidad 

de planes habitacionales y de viviendas en general, en el corto plazo, por ejemplo 

los proyectos inmobiliarios en la capital ecuatoriana, se decrementaron en un 

5%, y en el puerto principal del Ecuador en un 16%, tal como se refleja en los 

Estado de Resultados y demás reportes financieros que se encuentran en las 

bases de datos de las SUPERCÍAS (Superintendencia de Compañías, Valores y 

Seguros SUPERCÍAS, 2020) y los informes de la Cámara de la Construcción, 

que revelan procesos de construcción terminados, cronogramas cumplidos pero 

con procesos de compraventa estancados. Como valor agregado, la engorrosa 

y compleja vía para la obtención de una línea de crédito, la contracción de la 

oferta de proyectos inmobiliarios, las condiciones económicas desfavorables y el 

escenario político-social que afrontó el Ecuador son los motivos por los que en 

los tres años desde el 2015 hasta el 2018, el sector de la construcción 

experimentó una etapa de recesión fundamentalmente económica. 



11 
 
 

1.2.1 Formulación del problema 

El planteamiento de la situación problemática, nudos críticos de esta 

investigación se ha concentrado en el impacto que sufrió el sector de la 

construcción, colocado en el escenario de los cambios tributarios y la afectación 

de los factores macro y microeconómicos que condicionaron el desarrollo de este 

sector económico. En consecuencia, el problema científico de este estudio es 

¿Cuáles son las afectaciones económicas – tributarias por la Ley de Plusvalía 

en el Sector de la Construcción e Inmobiliario de Guayaquil, desde el año 2015 

al 2018? 

1.2.2 Sistematización del problema 

Con la finalidad de desagregar la interrogante principal del problema de 

investigación y dar respuestas a instancias más específicas, se propone 

sistematizar el problema en los siguientes tres subproblemas científicos: 

a) ¿Cómo afectan las medidas tributarias al Sector de la Construcción e 

Inmobiliario en el periodo 2015 – 2018? 

b) ¿Cuál es la contribución del Sector de la Construcción al Producto Interno 

Bruto PIB en el Ecuador? 

c) ¿Existe algún nivel de decrecimiento financiero del Sector Inmobiliario 

mediante la implementación de la Ley de Plusvalía en Guayaquil? 

1.3 Objetivos de la investigación 

1.3.1 Objetivo general 

Como meta con respecto a la interrogante general, la autora del presente trabajo 

se plantea como objetivo principal: 

 Evaluar el grado de afectación en el sector de la construcción respecto a 

 los proyectos inmobiliarios en base a los cambios de las medidas 

 tributarias en el periodo 2015 – 2018. 

1.3.2 Objetivos específicos 

Para responder las interrogantes particulares y alcanzar la meta del objetivo 

general, la autora se propone los siguientes objetivos específicos a cumplir: 
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 Analizar el impacto de las medidas tributarias en el Sector de la 

Construcción en el periodo 2015 – 2018. 

 Identificar la contribución del Sector de la Construcción con el Producto 

Interno Bruto PIB del Ecuador. 

 Evaluar los estados financieros del Sector Inmobiliario con la 

implementación de la Ley de Plusvalía en la ciudad de Guayaquil. 

1.4 Justificación de la investigación 

En los últimos diez años, la República del Ecuador fue uno de los estados que 

evidenció una sostenida evolución económica en latino américa, esto referido a 

las políticas públicas del gobierno de la época y esencialmente a los esfuerzos 

de los sectores estratégicos encaminados a la transformación de la matriz 

tecnológica productiva ecuatoriana. No obstante, en el marco de este próspero 

crecimiento, el Ecuador no fue la excepción de las afectaciones colaterales a 

partir de los cambios económicos en el mundo, ya que el país reveló una etapa 

de recesión desde el 2015, en un escenario político social con cambio de 

condiciones y aplicación de nuevas normativas que regularon los procesos en 

los sectores empresariales, productivos e industriales del Ecuador.  

El análisis de la autora frente a la transición longitudinal de este crecimiento y 

subsecuente decrecimiento económico, según las cifras de los entes de control 

como el (Servicio de Rentas Internas, 2019) y la SUPERCÍAS (Superintendencia 

de Compañías, Valores y Seguros SUPERCÍAS, 2020), revelan que uno de los 

sectores productivos más impactado fue el sector inmobiliario y de la 

construcción en general, en el que se enfoca el desarrollo del presente trabajo. 

La investigación se enmarca en el análisis de influencia y sensibilidad, a partir 

de la aplicación de las nuevas reformas tributarias en este sector y 

particularmente reflejada en los estados financieros de las empresas 

inmobiliarias Este estudio también propone contribuir con una Guía Tributaria – 

Contable, que posibilite a las empresas del sector de la construcción-inmobiliario, 

controlar y mitigar el impacto que tienen las reformas tributarias posteriores, en 

aras de precautelar su salud financiera de estas instituciones. 
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Por su parte, la planificación fiscal es un mecanismo idóneo para mitigar el 

impacto que tienen las reformas tributarias dentro de las empresas, en la línea 

del tiempo, es decir, esta herramienta de planificación deviene del análisis de 

una situación financiera esperada en política fiscal. Su finalidad primordial es 

garantizar la eficacia, eficiencia y efectividad fiscal. Por medio de la planificación, 

todos los componentes del sistema financiero trabajan holísticamente de manera 

sinérgica, para la optimización de las obligaciones tributarias que contribuyen al 

éxito financiero de las empresas.  

Adicionalmente, la planificación fiscal cubre varios aspectos; entre ellos los 

ingresos, las compras, la selección de inversiones y la programación de otros 

gastos financieros con sus deducciones, para generar el mejor resultado posible. 

La estrategia, según varios autores como Hyman (2014) y Merlo (2017), 

recomiendan identificar los cambios tributarios, estudiar sus incidencias y las 

nuevas obligaciones de las empresas, lo que provocaría una disminución en el 

nivel de incidencia de dichos cambios en el estado financiero empresarial.  

La planificación fiscal consta como un elemento de análisis en este trabajo de 

investigación, por su importancia para la salud financiera de las empresas frente 

a estos imponderables cambios; sin embargo su cobertura no se restringe 

solamente al sector empresarial, sino que también existen contribuciones a las 

ciencias administrativas y financieras, ya que el estudio del caso y el 

levantamiento de información serán el marco de referencia para nuevos trabajos 

de investigación, que manejen tópicos semejantes y relacionados al sector de la 

construcción, aportando al conocimiento, a la ciencia, a la academia con el 

propósito de fortalecer el estado del arte actual.  

Por último, esta investigación tiene también aportes en el ámbito social. Estos se 

evidencian prospectivamente, a partir de que el sector de la industria inmobiliaria 

y de la construcción, cuenten con una Guía técnica, que incluya una hoja de ruta 

metodológica para enfrentar sistemáticamente la incidencia de los cambios 

tributarios y posibiliten la toma de decisiones oportuna con la puesta en marcha 

de las acciones de supervisión. Se añade a esto, otros incentivos tributarios 

mayores de orden social, con relación directa al talento humano que trabaja en 

la institución, basados en las deducciones complementarias, específicamente en 

el impuesto a la renta. 
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1.5 Marco de referencia de la investigación 

1.5.1 Marco Teórico 

Teorías Marxista de la Plusvalía 

La plusvalía ha sido motivo de múltiples trabajos de investigación, ha formado 

parte de la humanidad y de la economía mundial. “El concepto de Plusvalía que 

fue desarrollado ampliamente por Karl Marx a finales del siglo XIX no es más 

que el excedente monetario originado por el trabajo humano presente en 

cualquier acción productiva y del que se apropia – gratuitamente - (según la 

teoría marxista), el capitalista o empresario” (Marx, 2013, p.36).  

Por su parte, Marx afirma que:  

El valor excedente justifica la Teoría de la Plusvalía, además 

menciona dos circunstancias importantes en relación de la misma, 

la primera hace referencia al papel que tiene el propietario 

conjunto al capital, y la segunda especifica que el capitalista tiene 

la obligación de remunerar correctamente al trabajador, para que 

los factores de producción se conjuguen en perfecta armonía 

(Merlo, 2017, p.55).  

Entonces la plusvalía es “la cantidad de valor producido por encima de esas 

horas de trabajo necesarias para obtener el salario de un trabajador” (González, 

2006). 

Es decir, una acepción sobre plusvalía que manejan los autores revisados, es 

que, si el patrono asigna a sus empleados todo el trabajo realizado por ellos 

mismos, a la empresa no le quedaría ningún margen de beneficios, entonces, en 

este sentido ciertos empresarios deciden eliminar el tiempo de trabajo de los 

obreros para crear más plusvalía, para beneficio de sus empresas. 

“La teoría de la plusvalía ha sido defendida por los marxistas ortodoxos; pero 

rechazada, por los no marxistas, debido a que es imposible dar todo a los 

trabajadores, porque es indispensable reservar una fracción para la acumulación 

colectiva” (Merlo, 2017). 
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Según González (2006), señala que: 

La Ley de la Plusvalía consiste en que cada momento, el capital se 

apropia de un porcentaje de trabajo ajeno no retribuido, y esto se 

genera debido a una revelación del capital en relación a la clase 

obrera, es decir, esto sucede cuando se hace una comparación de 

los gastos incurridos en la compra de determinada fuerza de trabajo, 

con la cantidad de trabajo que no es remunerado (p.154). 

Además, a manera de conclusión, se puede inferir que la fuerza de trabajo es 

también, el proceso de producción de la plusvalía. “En la actualidad es caótico 

aceptar esta idea de plusvalía, más aún considerando el predominio indebido del 

capital especulativo, el cual puede hacer pensar que el - plus valor -, se origina 

de alguna propiedad inmanentemente mágica” (Hierro, 2014, p.37). 

Sin embargo, según la revisión bibliográfica de la autora, en los últimos años, la 

plusvalía se ha redefinido, pues se la orienta más hacia el escenario tributario 

fiscal, en la que se la interpreta como “el aumento del valor de un bien mueble o 

inmueble, causado por distintas actividades planificadas por los propietarios” 

(Bustamante, 2014, p.98). Cabe mencionar, que en la actualidad y a nivel 

mundial, la definición de plusvalía mantiene esta perspectiva, y se la entiende 

como un valor que se crea por otro individuo o por el propio estado, lo que origina 

una obligación en la que el dueño del bien inmueble deba de forma mandatoria 

declarar tributos al fisco. 

En este caso, cuando los gobiernos implementan políticas públicas en materia 

de inversiones en obras como la construcción de vías, sistema de aguas 

servidas, entre otras actividades prioritarias, crea valor a los bienes inmuebles, 

lo cual determina un procedimiento de justificación para recuperar la inversión y 

retribuirlo en la ciudadanía. 

Principios de las Ganancias Extraordinarias 

La plusvalía, desde el concepto de valor fue aseverado por el primer economista 

Adam Smith. Este concepto fue desarrollado más adelante por Karl Marx, 

durante el siglo XIX. “En sus inicios, con esta noción se aludía al beneficio sobre 



16 
 
 

el tiempo, la rentabilidad y capital humano invertido en la producción de un bien 

o servicio”, (Herrera, 2013, p.33). 

“Para Karl Marx (como se cita en Herrera (2013)) la ganancia extraordinaria se 

genera de la mayor capacidad natural productiva del trabajo”. Esta afirmación se 

basa en la transacción del suelo y la posibilidad de mejorar las condiciones 

originales, con la finalidad de gestionar una mejor utilización del trabajo y a la 

vez optimizar de la mejor forma los costos de producción.  

Por su parte, David Ricardo (1817) coincide con lo expuesto por el economista 

Adam Smith, al definir el valor de las cosas como: “el valor de un bien depende 

de la cantidad relativa de trabajo que se necesita para su producción”. 

Fundamentos Tributarios y la importancia de los Impuestos 

Según Cueva (2016) afirma que: 

Los impuestos son tributos que los ciudadanos deben cancelar al estado, 

al momento de comprar bienes y servicios, estos valores son recaudados 

por los gobiernos a través de sus entes reguladores, recaudan estos 

valores, los cuales posteriormente son destinados al funcionamiento de 

las entidades públicas y parte de estos recursos son asignados a 

educación, salud, y subsidios que el gobierno otorga a los diferentes 

sectores (p.76). 

Así mismo en Corral (2017), se sostiene: 

Que el impuesto es el ingreso público predominante, en el sentido de ser 

el ingreso que aporta la mayor recaudación respecto de los demás. La 

gran abundancia y complejidad normativa, así como la disminución de la 

renta de los ciudadanos a causa del incremento de la presión impositiva, 

son circunstancias que han suscitado, entre otras, una amplia atención de 

la doctrina sobre esta institución. (p.70) 

De la misma forma, Doidge, C., & Dyck, A. (2015), identifican a los impuestos 

como: 

El pago que debe realizar el contribuyente (persona natural o jurídica) al 

Estado, por haber incurrido en un hecho, contrato, o conductas gravadas 
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por la ley, con el objeto de proveer el dinero para financiar el gasto público, 

en que incurren el Poder Ejecutivo, los Ministerios, los Servicios y 

Organismos Públicos, el Poder Legislativo, el Poder Judicial, entre otros 

(p.50). 

Por otra parte, los mismos autores, reconocen que la importancia de los 

impuestos es: 

Permitir al estado cumplir con los deberes que la Constitución Política le 

asigna, como, por ejemplo, resguardar la seguridad nacional en lo interno 

y externo, dar protección a la familia y a la población, proteger el libre e 

igualitario acceso a las acciones de promoción, protección y recuperación 

de la salud y de rehabilitación del individuo, otorgar especial protección al 

ejercicio del derecho a la educación, para lograr el bien común (p.4). 

La recaudación tributaria tiene como finalidad obtener mayores ingresos para 

disponer de mayores fondos, para su asignación los sectores prioritarios 

económicos; fortalecer la cultura tributaria y prescindir de las diferentes formas 

de evasión y elusión fiscal. 

Las metas gubernamentales se encaminan y enfocan a incrementar las arcas 

fiscales para afrontar las demandas del significativo gasto público, cuya 

estrategia se enmarca en recaudar el mayor volumen de impuestos posible; 

simultáneamente asimilado como un mecanismo permanente de la política socio 

económica para las naciones del mundo. 

En este sentido Hyman (2014), destaca y fundamenta que: 

El propósito fundamental del área de tributación es asegurar la 

financiación del sector público y aportar a una comunidad que funcione 

bien para los ciudadanos y el sector empresarial, así como para combatir 

el delito. Del mismo modo, gracias a las políticas tributarias es posible 

financiar el bien común, varios servicios y otros gastos públicos (p.15). 

De la misma forma, tal como se expresa Mendoza (2013), dentro de su trabajo 

de investigación doctoral, se defiende a los impuestos como estrategias 

fundamentales para el desarrollo de los países, determinando el propósito que 

dichas tributaciones cumplen: 
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Mediante un formato impositivo, como fuente principal de ingresos, los 

países se financian de los recursos económicos necesarios para cumplir 

con sus obligaciones y a su vez; sus ciudadanos (sujetos pasivos dentro 

de la relación tributaria), son retribuidos a través de la recepción de 

bienes públicos como la educación, la salud, la obra y seguridad pública, 

entre otros. (p.6) 

Teorías Contables y Tributarias en el Ecuador 

Estos principios son los plintos y las riostras de la edificación tributaria que 

garantiza una gestión financiera eficiente en las empresas ecuatorianas, por lo 

que el marco conceptual contable debe ser implementado según la normativa 

actualizada en las instituciones de gobierno a través de las Normas 

Internacionales de Información Financiera (NIIF), la Norma Internacional de 

Contabilidad (NIC) y la Ley Orgánica de Régimen Tributario Interno (LORTI) 

con su reglamento, por la intercesión del (Servicio de Rentas Internas, 2015). 

Por su parte, de acuerdo con R. Emery, Finnerty, & Stowe (2000), las empresas 

son una compleja red de interacciones con los actores comerciales, entre los 

que se destacan están: los accionistas, los acreedores, los trabajadores, los 

proveedores y los clientes, en concordancia con esta afirmación es posible 

estudiar que los indicadores que revelan la situación financiera de las 

empresas, es un tópico complejo de describir; sin embargo, es posible analizar 

en forma sistémica y predecir los posibles escenarios de riesgos en los 

negocios. 

Teorías de Análisis de los Estados Financieros 

En concordancia con la Norma Internacional de Contabilidad (NIC 1), el reporte 

de los Estados Financieros crea la hoja de ruta idónea para la expresión 

fidedigna de la información financiera de una empresa; así como el método para 

cumplir el estándar contable. 

Un proceso de significativa importancia que genera un diagnóstico de la 

estabilidad económica en la empresa, son los estados financieros que 

consisten en un conjunto de informes sobre los resultados financieros, la 

situación económica y los flujos de efectivo de la organización, a continuación, 

se presenta el punto de vista de varios autores al respecto: 
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En particular, Guzmán (2014) afirma que:  

Los estados financieros básicos están determinados por las normas 

contables y son informes que se presentan periódicamente por los 

entes económicos, en los que se puede estudiar la situación 

financiera y los resultados alcanzados en un horizonte de tiempo 

analizado (p. 74). 

Por otro lado, Polanco (2014) considera que: “Los estados financieros básicos 

son: Estado de Situación Financiera, Estado de Resultados, Estado de 

Cambios de Patrimonio, Estado de Flujo de Efectivo y las Notas Explicativas” 

(p.28). 

Así pues, a criterio de la autora los estados financieros son registros que 

evidencian las condiciones financieras de un negocio o institución; en el caso 

empresarial, por lo general coleccionan los estados de resultados de pérdidas 

y ganancias, balances generales, flujos de caja, no obstante, pueden incluir 

registros específicos de información contable importante. Frecuentemente, 

estos reportes son verificados por entes externos asociados al gobierno central, 

o por contadores, consultorías o firmas privadas, que garantizan la precisión de 

los datos económicos de las empresas, en materia de tributación, formas de 

financiamiento o proyectos de inversión. 

Otra de las ventajas de los estados financieros, es que revelan claramente la 

situación diagnóstica en cifras del rendimiento económico financiero que tiene 

una empresa en determinada ventana de tiempo. Según Berk (2013), las 

ventajas competitivas que se pueden adquirir desde su implementación son las 

siguientes: 

 Establece la potencialidad de una empresa para crear efectivo, fuentes 

y posibilidades de utilización de ese efectivo. 

 Considerar si una empresa tiene la posibilidad de liquidar sus 

compromisos. 

 Pronostica los estados financieros en una línea de tendencia para 

predecir cualquier conflicto de rentabilidad que se aproxima. 

 Subordina las ratios financieras de las declaraciones que pueden indicar 
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el estatus del negocio. 

 Descubre los detalles de determinados movimientos comerciales, como 

se detalla en las difusiones que sustentan a los tributos (p.24). 

Por lo tanto, los analistas financieros son los responsables de la supervisión, 

monitoreo y control de los estados financieros de una empresa, sus 

competencias y aptitudes deben posibilitar el análisis del performance 

económico y ejecutar pronósticos sobre las líneas estratégicas a mediano plazo 

del precio de las acciones de una institución. Siendo el informe anual uno de 

los insumos más relevantes de datos financieros confiables y auditados, que 

contiene los estados financieros de la empresa. Los informes de estados 

financieros más destacados son los siguientes: 

 Estado de Situación Financiera 

 Estado de Resultado Integral 

 Estado de Flujo de Efectivo 

 Evolución del Patrimonio 

 Análisis de los Estados Financieros 

Estado de Situación Financiera 

El estado de situación financiera es una de las fundamentales herramientas 

empresariales que se debe tener para ejecutar un estudio de la estructura de 

la empresa, puesto que genera datos e información completa de lo que cuenta 

entre sus activo, pasivos y patrimonio. 

En relación a este tópico, se exponen ciertos conceptos acuñados por varios 

autores: 

En el caso de Akdeniz (2015), se relaciona a que este informe presenta la 

posición financiera de una empresa a la fecha del informe, “la información se 

va adicionando a las categorías generales de activos, pasivos y patrimonio. 

De la misma forma Macedo (2007) expresa que el reporte de situación 

financiera tiene el propósito de evidenciar toda la información de la Tabla 1, en 

lo concerniente a lo que genera una empresa mediante los registros en las 

diferentes desagregaciones en lo concerniente a el ACTIVO-PASIVO-

PATRIMONIO hacia las personas involucradas para cualquier negociación. 
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Tabla 1. Estado de Situación Financiera 

 
                   Fuente: Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros SUPERCÍAS, 2020) 
                   Elaboración propia 

Estado de Resultado Integral 

El instrumento financiero denominado estado de resultado integral consigna 

todas las partidas presupuestarias que producen e incorporan los ingresos y 

gastos en las empresas. 

Según la Norma Internacional de Contabilidad (NIC 1) presentado en la Tabla 

2, detalla que cuentas contables, se debe poseer para elaborar un Estado de 

Resultados Integral. 

Tabla 2. Estado de Resultado Integral 

 

                    Fuente: (Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros SUPERCÍAS, 2020) 
                    Elaborado por: autora 

Complementariamente a las definiciones y conceptos anteriores, se exponen 

varias acepciones sobre el instrumento estado de resultados, desde la óptica 
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de diferentes autores, entre ellos se destaca a Peddina (2014), que emite su 

definición como sigue: 

El instrumento que refleja el performance financiero de una institución 

durante todo el período del informe. Comienza con las ventas y luego 

resta todos los gastos incurridos durante el período para llegar a una 

ganancia o pérdida neta. Un beneficio por acción figura también 

pueden añadirse si los estados financieros están siendo emitidos por 

una empresa de capital abierto (p.19). 

En consecuencia, el estado de resultados evidencia la situación final financiera 

de una empresa para un período definido. Su contenido dimensiona el volumen 

de ingresos versus la cantidad de gastos causados en la institución, lo que 

conlleva un registro diagnóstico de pérdidas y/o ganancias. 

Además, de este instrumento en el contexto de medir el performance financiero 

de la empresa, otros informes complementan y permiten sacar inferencias de 

la situación financiera como son los balances generales y los estados de flujo 

de efectivo, aseveración sostenida por varios autores. 

Estado de Flujo de Efectivo 

Otro de los instrumentos que revelan el estado financiero de una empresa es 

el estado de flujo de efectivo, que mide la potencialidad que tiene la institución 

para crear ingresos y salidas de dinero. 

Además, provee a los usuarios un estudio exhaustivo vinculado a la obtención 

de recursos financieros. 

El estado de flujo de efectivo se compone por: 

 Actividades de operación 

Este componente permite comprobar la cantidad de compras y ventas de 

bienes y servicios, pero también permite constatar la potencialidad operativa de 

la institución, a través de liquidaciones, inversiones, entre otras operaciones. 

 Actividades de inversión 

En concordancia con la Norma Internacional Contable NIC 7 el flujo de efectivo 

de actividades de inversión posibilita analizar cuántos desembolsos son 
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necesarios para producir ingresos y flujos de efectivos en el futuro; también 

para identificar activos, que se entienden como actividades de inversión. 

 Actividades de Financiamiento 

Las actividades de financiamiento posibilitan examinar el capital que posee la 

institución y las contribuciones que aportan los socios y accionistas que son 

entes financieros, que viabilizan el crecimiento del capital. 

De la literatura científica estudiada, ciertos autores manifiestan lo que sigue 

referente de las actividades de financiamiento, por ejemplo, Wachowicz (2015), 

afirma que: “El propósito del estado de flujo de efectivo en cuanto a sus 

actividades de financiamiento es reportar acerca de la entrada y salida de 

efectivo de una compañía, en una ventana de tiempo repartidas en tres 

componentes: actividades operativas, de inversión y de financiamiento” (p. 

177). 

Por su parte, el estado de flujo de efectivo permite un análisis combinado entre 

el estado de resultados y el balance general, en algunos casos el ingreso neto 

se descontextualiza con el flujo de efectivo por el estándar adoptado en su 

contabilidad, de la misma forma se concilia en los mismos dos instrumentos por 

medio de tres dimensiones fundamentales, las que incorporan: actividades 

operativas, de financiamiento e inversión. 

Sin embargo, Klammer (2017), ratifica que este informe efectivamente 

evidencia los ingresos y salidas de efectivo y también se despliega en tres 

clases: las actividades operativas, actividades de inversión y actividades de 

financiación; pero la implementación de este documento resultaría un tanto 

compleja de integrar y, en consecuencia, sería más frecuentemente generada 

para terceros. 

Evolución del patrimonio 

La evolución patrimonial, referida en incrementos o decrementos, durante un 

intervalo de tiempo permite el estudio financiero a partir de la transición y 

modificaciones del capital que posee la empresa. 

Mientras tanto, la autora en relación a la investigación documental financiera 

existente, identifica algunos conceptos teóricos de algunos autores 
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relacionados con la evolución del patrimonio, entre los que se destacan el de 

Wachowicz (2015) donde se afirma que: 

(…) en el Estado de Cambios en el Patrimonio, se documentan 

todos los cambios durante el período del informe, de manera que 

incluyen la emisión o compra de acciones, dividendos emitidos y 

ganancias o pérdidas. En el resultado final de su elaboración no 

se incluye cuando los estados financieros se emiten 

internamente, ya que la información que contiene no es 

demasiado útil para el equipo de gestión (p.86). 

Análisis de Estados Financieros 

Se refiere al análisis de los índices financieros que permite interpretar los 

resultados logrados en la actividad financiera de la institución, durante un 

periodo de ejercicio económico. 

Adicionalmente, se genera la comprobación de los parámetros financieros con 

mayor o menor incidencia, que permite desarrollar el monitoreo del estado 

financiero en todas sus fases de implementación. 

Por otro lado, Rosas (2016) indica: “El análisis de estados financieros abarca 

la profundización de ciertas relaciones y tendencias que a su vez, posibiliten 

definir si la situación financiera de la compañía, los resultados operativos y el 

avance económico son favorables en cierto período de tiempo” (p.30). 

Análisis horizontal 

Por su parte, Sinha (2013), establece lo siguiente: Este análisis se utiliza en la 

revisión de los estados financieros para contrastar longitudinalmente en 

subsecuentes períodos económicos, el historial de la data financiera de la 

compañía; también incluye, el desarrollo de ratios absolutos o relativos, donde 

las cifras en cada período adyacente se presentan porcentualmente en cuanto 

a la cantidad en el año pívot referencial, versus la cantidad total que se identifica 

en un cien por ciento (p. 36). 

Por consiguiente, el análisis horizontal se sintetiza como la comparación de la 

situación financiera en varios periodos contables; así como del comportamiento 

de las ratios financieras de referencia. La finalidad es observar patrones 
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económicos o cambios que alerten un estudio exhaustivo de las causas 

diferenciales. Es decir, el análisis horizontal es el contraste financiero en el 

tiempo. 

Análisis vertical 

La autora coincide con Gibson (2012) quien señala que, el análisis vertical es 

una técnica de estudio donde cada partida es expresada como una parte 

porcentual en relación a una cifra referencial. Por consiguiente, las filas de un 

informe de estado de resultados pueden representarse como una relación 

porcentual de las ventas brutas, así mismo, las filas en un balance general 

pueden representarse como una relación porcentual del total de activos o 

pasivos, por su parte el análisis vertical de un estado de flujo de efectivo 

representa cada entrada de efectivo en función de un porcentaje de las 

entradas de efectivo totales. 

Análisis vertical del estado de resultados 

Así mismo, Gibson (2012), aclara que “el uso más común del análisis vertical 

dentro de un informe de estado de resultados es presentar el gasto como una 

fracción porcentual de las ventas, pero también demostrar la composición 

porcentual de las diferentes líneas versus las ventas totales” (p.15). 

Análisis vertical del balance 

En comparación con la técnica de análisis anterior, en el análisis vertical del 

balance se produce un conflicto al utilizar como denominador la fórmula 

porcentual en sus estados.  

El denominador habitual es el total de activos, (…) no obstante, se 

puede utilizar como referencia el total de los pasivos al obtener todos 

los porcentajes de las partidas de la línea de pasivo y el total de 

todas las cuentas de capital cuando se formulen todos los 

porcentajes de las partidas de capital (Gibson, 2012, p.19). 

Indicadores Financieros 

Son ratios que se calculan a partir de la información financiera de la compañía, 

usan como referencia los reportes del estado de situación inicial y del estado 

de resultados integral. Estos indicadores financieros permiten al analista 
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implementar una serie de pruebas en la etapa de diagnóstico y medir la liquidez, 

rentabilidad, rendimiento y las utilidades obtenidas por la compañía. Las ratios 

más usuales son de liquidez, endeudamiento, rentabilidad y eficiencia. 

Las ratios o razones financieras demuestran la relación matemática entre dos 

parámetros provenientes de los estados financieros. La idea es profundizar en 

el análisis de información, de rasgos y de condiciones que no es fácilmente 

deducible por simple inspección de la información financiera básica. Se usan 

con mucha frecuencia para configurar el comportamiento financiero de la 

institución y su referencia en el contexto de mercado, según la actividad 

comercial que corresponde. 

Entorno del Sector de la Construcción en el Ecuador 

En concordancia con Durá (2017) dentro de los sectores productivos que 

contribuye a la sociedad con mayor riqueza, está el sector de la construcción 

con su presencia en el volumen de empresas que desarrollan esta actividad en 

forma directa o indirecta, y su impacto en la fuerza laboral. En este sentido, este 

sector se posiciona como uno de los mayores generadores de fuentes de 

empleo a nivel mundial. 

El sector de la construcción a nivel nacional ha experimentado un 

comportamiento sostenido, pero en ciertos periodos ha presentado algunos 

puntos críticos y también de inflexión, debido al contexto económico de la época. 

Uno de los picos significativos del sector de la construcción, se evidenció en el 

año 2013 con un 10,46% del PIB nacional, según los registros en el (Banco 

Central del Ecuador BCE, 2018). No obstante, este sector a corto plazo reflejó 

ciertos puntos mínimos en su economía, por ejemplo, a mediados del año 2015, 

el sector sufrió un descenso del 1,7%, el mismo que fue acentuando su caída 

para el año 2016 con un decremento porcentual del 8,9% y una disminución 

esperada del 7,3% para el año 2017 (Durá,2017). 

La caída del precio del petróleo y las reformas tributarias que fueron 

implementadas en aquella época, como la Ley de Plusvalía fueron algunas las 

causas principales que desaceleraron el crecimiento, provocando la contracción 

económica del sector. A pesar de esta influencia negativa, el sector de la 
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construcción continuó aportando y siendo uno de los pilares del PIB nacional, 

con el 8,61% en el año 2017 (Durá, 2017). 

1.5.2 Marco legal 

Para el desarrollo y sustento legal de este proyecto se analizaron varios trabajos 

afines al tópico de estudio, por ejemplo, en Barzola J. & García L. (2019) y en 

Martillo (2019), se recomienda el estudio de la Norma Tributaria como principal 

fuente para la evaluación de los estados financieros de las empresas estudiadas, 

por lo que se presentan los principales artículos del soporte legal vinculante, y 

de los cuales se hace referencia. 

Según el texto del Art. 9.de la Ley Orgánica del Régimen Tributario Interno 

(LORTI), los ingresos percibidos por las instituciones sin fines de lucro, 

legalmente constituidas, están exonerados de manera exclusiva para fines de la 

determinación y liquidación del impuesto a la renta; siempre que los bienes e 

ingresos de dicha institución se destinen a sus fines específicos y solamente en 

la parte que se invierta directamente en ellos. Solamente recibirán este beneficio 

de exoneración, las instituciones con Registro Único de Contribuyentes (RUC), 

que lleven contabilidad y cumplan con los demás requisitos estipulados en la 

LORTI. Caso contrario, deberán tributar sin exoneración alguna. 

Reglamento a la Ley de Régimen Tributario Interno (RLORTI) 

El Art. 20 del RLORTI establece obligaciones y deberes formales de las 

instituciones de carácter privado sin fines de lucro. Además, de conformidad con 

el Art. 38 del RLORTI, deberán emitir y entregar comprobantes de ventas en 

todas las transferencias de bienes y en la prestación de servicios que efectúen, 

independientemente de su valor y de los contratos celebrados. Estas 

obligaciones surgen de la transferencia de bienes o de la prestación de servicios, 

aun siendo gratuitos, no se encuentren sujetas a tributos, es decir estarán 

vinculadas a tarifa cero del Impuesto al Valor Agregado (IVA), 

independientemente de las condiciones de pago. 

En el caso de las donaciones que provendrán de aportes o legados en dinero o 

en especie, como bienes y trabajo voluntario, provenientes de los miembros, 
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fundadores u otros, como los de cooperación no reembolsable, y de la 

contraprestación de servicios, también están exentos del impuesto. 

Del mismo modo, el voluntariado reconocido como la prestación de servicios 

lícitos y personales sin que de por medio exista una remuneración, podrá ser 

valorado por la institución sin fin de lucro que se beneficie del mismo, para cuyo 

efecto deberá considerar criterios técnicos y para el correspondiente registro, 

respetar principios contables, dentro de los parámetros promedio que existan en 

el mercado para remuneraciones u honorarios según el caso. 

Por su parte, para estas instituciones privadas sin fines de lucro, será necesario 

la presentación de un soporte documental que justifique los aportes o donaciones 

que hayan recibido. 

El Servicio de Rentas Internas (SRI) como institución estatal, comprobará que 

los bienes, ingresos y excedentes de las instituciones privadas sin fines de lucro, 

no sean repartidos entre sus miembros, sino que se destinen exclusivamente al 

cumplimiento de sus objetivos operativos específicos (Servicio de Rentas 

Internas, 2015). 

Además, en el Art. 68 del RLORTI, en el caso de sociedades, se establecen para 

la declaración los plazos que tienen los contribuyentes para pagar anualmente 

el impuesto a la renta; se determina además que el plazo se inicia el 1 de febrero 

del año siguiente y vence en el orden, según el noveno dígito del número del 

Registro Único de Contribuyentes (RUC) de la institución. 

En el caso particular, en el contexto legal de esta investigación, se referencia el 

Código Orgánico de Organización Territorial, Autonomía y Descentralización 

(COOTAD) que norma lo establecido en la Constitución y establece el marco 

legal para el ordenamiento territorial y el funcionamiento de los gobiernos 

autónomos descentralizados (GAD) tal como se expresa conjuntamente en la 

Ley de Régimen Municipal, la Ley de Régimen Provincial, la Ley de Juntas 

Parroquiales y la Ley de Descentralización del Estado y Participación Social.  

Ley Orgánica para Evitar la Especulación de las Tierras y Fijación de Tributos 
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En el caso del Art. 556 del COOTAD, se establece el impuesto será del 10% 

sobre las utilidades y plusvalía respecto de la transferencia de inmuebles 

urbanos, y con la Ley Orgánica para Evitar la Especulación de las Tierras y 

Fijación de Tributos – reformada -, se define a la utilidad de acuerdo con la 

implementación del impuesto, según la LORTI, particularmente en el Art. 26, que 

indica la manera de calcular la utilidad en base a la transferencia de activos fijos: 

En el caso de los predios rústicos, la utilidad o pérdida en la transferencia se 

calculará restando el precio de venta del inmueble menos el costo del mismo, 

incluyendo mejoras. Para el caso de activos sujetos a depreciación, la utilidad o 

pérdida en la transferencia, se calculará restando el precio de venta del bien 

menos el costo reajustado considerando la depreciación acumulada del mismo. 

 En los Art. 557 y 559 del COOTAD, determinan como gastos deducibles al 

impuesto sobre las utilidades en la transferencia de predios urbanos y plusvalía 

de los mismos, los que siguen, según la norma: 

a) Los valores pagados por concepto de contribuciones especiales de 

mejoras; 

b) Mejoras y costo de adquisición, o para el caso de donaciones el 

avalúo de la época en que lo adquirió; 

c) El 5% de las utilidades líquidas anuales, que haya transcurrido a 

partir del momento de la adquisición hasta la venta; y, 

d) La desvalorización de la moneda según informe del Banco Central 

del Ecuador BCE, 2018). 

1.5.3 Marco Institucional 

En sintonía con Martillo (2019), el contexto de las instituciones relacionadas al 

sector de la construcción y en particular con los proyectos inmobiliarios, se 

destacan las entidades de gestión y control, que se detallan a continuación: 

Servicio de Rentas Internas (SRI)  

La filosofía de este ente gubernamental se basa en los principios de justicia y 

equidad, y se constituye como respuesta a las manifestaciones de alta evasión 

debido a la deficiente cultura tributaria. 



30 
 
 

A partir de su creación, lo más destacado ha sido su independencia para la 

definición de estrategias y políticas de gestión, las que han posibilitado 

condiciones de equidad, transparencia, justicia y coherencia en la toma de 

decisiones, garantizando un proceso de transformación en la normativa 

tributaria. 

Secretaría Nacional de Gestión de la Política (SNGP)  

La SNGP es una organización de derecho público, con personería jurídica, 

patrimonio y regímenes propios en lo administrativo y financiero, con las 

competencias de diseñar las políticas para la gobernabilidad, el relacionamiento 

político con las otras funciones estatales, con los GADs, también responsable 

del diálogo político con los actores sociales y con los representantes del ejecutivo 

en el territorio. 

Gobiernos Autónomos Descentralizados (GAD) 

Son instituciones descentralizadas que gozan de autonomía política, 

administrativa y financiera, y están regidos por los principios de solidaridad, 

subsidiariedad, equidad, interterritorial, integración y participación ciudadana. 

Dentro de los cuatro niveles de los GADs, los ubicados en el nivel cantonal son 

los relacionados con las entidades sin fines de lucro por aspectos tributarios en 

cuanto a la exoneración del 1.5 por mil a los activos totales, en los subsecuentes 

períodos económicos, tal como se señala el Art. 554 del COOTAD. 

Entidades Sin Fines de Lucro (ESFL) 

Las ESFL en concordancia con la legislación ecuatoriana tienen la obligación de 

informar el cumplimiento de sus actividades y los cambios al interior de las 

estructuras de su gestión, a nivel de los miembros de directorios o cualquier otra 

información de orden societario o estatutario. 

Dentro de la investigación también se analizaron las normas que deben cumplir 

las compañías inmobiliarias en cuanto al marco legal pertinente, entre ellas lo 

dispuesto en el boletín jurídico de la Cámara de Comercio de Guayaquil, para 

este tipo de compañías. 
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Las inmobiliarias son compañías que tienen como compromiso social el 

desarrollo de actividades como la promoción, construcción, y comercialización 

de viviendas. También entre sus asignaciones legales, están autorizadas a 

recibir valores de anticipo por parte de los clientes para una inmediata o mediata 

entrega de una unidad habitacional en correspondencia con los preceptos 

legales contemplados en el marco jurídico de las Entidades Sin Fines de Lucro. 

Entes de control de inmobiliarias 

En concordancia con los entes de control de las inmobiliarias, existen 

impedimentos funcionales, de acuerdo con la normativa para este tipo de 

empresas, expedido por la Cámara de Comercio, entre los que se señalan a 

continuación: 

1. “Ofertar proyectos inmobiliarios en terrenos que no sean de su propiedad 

o en terrenos que sean de propiedad de fideicomisos respecto de los 

cuales no sean titulares de los derechos fiduciarios, excepto en los casos 

en que cuenten con el compromiso por parte de la persona natural o 

jurídica propietaria del terreno de comparecer y obligarse en las 

respectivas escrituras públicas de promesa de compraventa y 

compraventa definitiva.” 

2. “Promover proyectos inmobiliarios que no tengan el presupuesto 

detallado.” 

3. “Recibir u ordenar cuotas o anticipos en especie o en dinero, sin contar 

con la autorización prevista en los Art. 470 y 477 del COOTAD.” 

4. “Suscribir contratos de promesa de compraventa por instrumento 

privado.” 

5. “Suscribir promesas de compraventa respecto de bienes que han sido 

prometidos en venta.” 

6. “Destinar el dinero de promitentes compradores participantes de un 

determinado proyecto inmobiliario o etapa del mismo, a otros proyectos 

inmobiliarios o etapas que desarrolle la compañía, así como desviarlos a 

fines distintos al objeto específico para el cual fueron entregados. Sin 

embargo, tal dinero sí podrá destinarse a la ejecución de las obras 

comunes de un mismo proyecto inmobiliario.” 
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7. “Solo en caso de contar efectivamente con los valores suficientes para 

concluir la ejecución de una etapa, la compañía podrá destinar el 

excedente recibido o por recibir, a la ejecución de otra etapa del mismo 

proyecto.” 
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CAPÍTULO II. MARCO METODOLÓGICO 

 

2.1. Tipo de diseño, alcance y enfoque de la investigación 

 

Con el propósito de indagar y recopilar información sustancial para el desarrollo 

de la investigación, se empleó el diseño mixto que abarca la investigación 

cuantitativa y cualitativa bajo el enfoque del análisis de las incidencias de los 

cambios de las reformas tributarias 2015 - 2018, en las empresas del sector 

inmobiliario. 

La determinación de los dos enfoques cuanti - cualitativo contribuye a cumplir 

con el objetivo general propuesto de la investigación, a través de la valoración 

cualitativa documental de las reformas tributarias y el análisis cuantitativo de los 

estados financieros de las empresas inmobiliarias. 

Los tipos de investigación se determinaron de acuerdo con las necesidades que 

demandan realizar un trabajo investigativo integral mixto, en tal virtud para lograr 

los objetivos se desarrollaron los siguientes tipos: investigación bibliográfica, 

descriptiva, exploratoria y de campo. 

Tal como asevera Hernández, Fernández & Baptista (2014), la investigación 

documental o bibliográfica, se centra en la reflexión sistemática de un tema en 

específico, con la ayuda de varios instrumentos propios para este tipo de 

indagación. Para este estudio se emplean fuentes secundarias como libros, 

artículos de revistas científicas indexadas, tesis de maestrías y doctorales, 

reglamentos, estudios previos nacionales e internacionales, información 

relevante de las entidades como el SRI, SUPERCÍAS, INEC, entre otras.  

Por su parte, el tipo de investigación descriptiva posibilitó el estudio del 

comportamiento del sector inmobiliario en el periodo de investigación, lo que 

permitió profundizar en el objeto de estudio en el Ecuador y obtener una 

perspectiva más amplia para el levantamiento de información y la caracterización 

de los procesos en el sector de la construcción. 

A través de la lógica exploratoria se determinaron las causas y consecuencias 

del fenómeno investigado. En este estudio se precisaron las causas de las 
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incidencias tributarias en los estados financieros, a partir de la implementación 

de las nuevas reformas tributarias del año 2017, junto a los cambios económicos 

a nivel mundial, donde el Ecuador no fue la excepción, y se vio afectado hasta el 

punto de que algunas empresas del sector de la construcción e inmobiliarias, en 

particular, decidieron cerrar su actividad económica. 

Finalmente, se aplicaron los principios de la investigación de campo o in situ, 

para constatar las causas que originaron la inconformidad o conflicto tributario. 

En el caso de este proyecto, se visitaron empresas inmobiliarias y otras 

relacionadas al sector de la construcción en Guayaquil, para indagar sobre la 

evolución económica. Se aplicaron cuestionarios a los actores de estas 

compañías, así como entrevistas con especialistas del sector. También se 

estudiaron informes financieros de estas empresas para valorar los esfuerzos 

realizados por mantener estables los estados financieros del sector inmobiliario, 

durante 2015 al 2018. 

2.2. Métodos de investigación 

 
El método Analítico-Sintético se utilizó para descomponer el problema de 

investigación en elementos separados y profundizar el estudio de las reformas 

tributarias en las empresas del sector de la construcción, en particular de las 

inmobiliarias.  

Para realizar el tránsito de lo general a lo particular y, viceversa; se empleó el 

método Inductivo-Deductivo. Por su parte, el método Histórico–Lógico permitió a 

la autora, conocer el comportamiento y las diferentes tendencias del sector 

inmobiliario durante los años del estudio propuesto.  

La técnica de la Observación, posibilitó obtener información sobre el 

comportamiento del sector de la construcción, respecto a la aplicación de la Ley 

de Plusvalía y las incidencias financieras en empresas inmobiliarias de 

Guayaquil.  

La Encuesta y sus cuestionarios “on line” aplicados permitieron recolectar 

información en cuanto a la tendencia y trazabilidad del impacto tributario de las 

reformas entre el 2015 y 2018. El Análisis Documental, fue factible mediante la 
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revisión de literatura especializada acerca de las reformas tributarias en el sector 

de la construcción en el Ecuador y su contribución al PIB nacional.  

El criterio de experto en la modalidad de entrevista permitió valorar los elementos 

característicos de las estrategias financieras y tributarias en las empresas 

inmobiliarias de Guayaquil. Entre los métodos matemáticos se utilizó el Análisis 

Descriptivo Estadístico, para determinar la frecuencia relativa porcentual de 

indicadores. La triangulación metodológica se empleó para contrastar y 

comparar los resultados del fenómeno observado, el estudio de los informes 

financieros, los resultados de los cuestionarios y las conclusiones de la entrevista 

permitieron interpretar las coincidencias o divergencias de la situación de las 

variables de investigación en los diferentes años de estudio. 

2.3. Unidad de análisis, población y muestra 

 

La unidad principal de estudio fueron las empresas registradas en la plataforma 

digital de la Superintendencia de Compañías y Seguros (SICS) o SUPERCÍAS 

(Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, 2020) del país. Para la 

investigación, solamente se filtraron las empresas específicas del sector 

inmobiliario. 

El número de la Clasificación Internacional Industrial Uniforme (CIUU) de interés 

fue L6820.0, relacionado a actividades inmobiliarias realizadas a cambio de una 

retribución o por contrato; y de este nivel se escogió, una rama subordinada 

L6820.02, que corresponde a la intermediación en la compra, venta y alquiler de 

bienes inmuebles a cambio de una retribución por contrato. 

El CIUU elegido brinda información que indica la existencia de una población de 

116 empresas inmobiliarias en el Ecuador, como el trabajo de investigación fue 

diseñado exclusivamente para la ciudad de Guayaquil, por lo cual se eligió una 

muestra selectiva no estadística, de 42 empresas inmobiliarias con CIUU 

L6820.02 que funcionan dentro de la ciudad entre los sectores Norte-Centro y 

Sur, en la distribución que se presenta en la Tabla 3.  
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Tabla 3. Muestra de Empresas Inmobiliarias de Guayaquil 

 
 Fuente: (Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, 2020) 
 Elaborado por: autora 

 

2.4. Variables de la investigación y su operacionalización 

 

Las variables en la investigación representan un concepto de vital importancia 

dentro de un proyecto. En el caso de este estudio, son las reformas tributarias a 

partir de la aplicación de Ley de Plusvalía (2015 – 2018), es decir, en calidad de 

variable independiente; y la situación económica financiera de las empresas 

inmobiliarias, como variable dependiente que a su vez permitió evaluar el nivel 

de incidencia de las mencionadas reformas en el sector.  

En la Tabla 4, se muestran las categorías, dimensiones e indicadores de 

operacionalización de las variables del presente trabajo. 

Tabla 4. Operacionalización de Variables de Investigación 

Variables  Conceptualización Categorías Indicadores  Instrumentos Fuentes 
Independiente Reformas 

Tributarias 
Cambios en la 
legislación tributaria 
de la Ley de 
Plusvalía en el 
sector de la 
construcción (2015 – 
2018) 

Aplicación 
de las 
Reformas 
Tributarias 
 
Conciliación 
contable 
tributaria 

Indicadores 
de gestión 
tributaria 
 
Participación 
del sector de 
la 
Construcción 
en el PIB 
nacional 
 
Índice de 
Inflación 

 Reportes de 
rentas Internas 
 
Gráficos de 
Tendencia de 
Elementos 
fundamentales 
del Sector 
 
Encuestas 

Leyes 
Tributarias 
(2015 – 
2018) 
 
Base de 
Datos SICS 
 
Base de 
datos Banco 
Central del 
Ecuador, 
2018) 
Empresas 
inmobiliarias 
de Guayaquil 
 

Dependiente Estados 
Financieros 

Situación económica 
promedio de la 
muestra de 
empresas 
inmobiliarias, 
periodo (2015 – 
2018) 

Aspectos 
generales y 
particulares 
de los 
Estados 
Financieros, 
Balance 
General de 
Resultados e 
índices 
financieros 

Políticas 
contables 
 
Normativa 
Fiscal 
 
NIIF NIC 
 
Estado de 
Resultado y 
Balance 
General 
 
Ratios 
financieras 

 Reportes 
económicos 
financieros 
 
Guía de 
Observación 
 
Entrevista  
 
 

Base de 
Datos de las 
empresas 
inmobiliarias 
 
Estados de 
Situación 
financiera 
 
Resultados 
integrales 
 
Tendencias y 
proyecciones 
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Elaborado por: autora 

 

2.5. Fuentes, técnicas e instrumentos para la recolección de información 

 

Las técnicas de investigación son procedimientos metodológicos y sistemáticos 

cuyo objetivo es operacionalizar los métodos de investigación en sus diferentes 

fases: desde compilar información, atender su procesamiento para su 

consecuente discusión y análisis. Para esto, el presente proyecto utiliza la 

técnica de análisis documental basada en información secundaria. Entre las más 

destacadas fuentes se tienen los registros (Superintendencia de Compañías, 

Valores y Seguros SUPERCÍAS, 2020), los reportes del (Banco Central del 

Ecuador BCE, 2018), los informes del (Servicio de Rentas Internas, 2015), los 

documentos de trabajos de investigación o tesis académicas afines al tema, que 

en conjunto permitieron diagnosticar el Estado del Arte de la problemática, así 

como la revisión de artículos científicos publicados desde el 2015 en revistas 

científicas arbitradas y libros académicos, que contribuyeron con información 

vigente y actualizada del tema. 

Como fuentes internas propias del sector y relevantes para la investigación 

documental fueron las bases de datos vinculadas a los procesos de gestión 

contable, administrativa y principalmente de las 42 empresas inmobiliarias de 

Guayaquil. 

En relación a las publicaciones de las carteras de estado pertinentes, se 

estudiaron los reportes de información financiera y tributaria del sector 

inmobiliario, así como los informes económicos de la Cámara de la Construcción 

de Guayaquil (2015 – 2018).  

También, a modo referencial, ciertas reflexiones se guiaron a partir de la 

información de revistas profesionales especializadas de la construcción, así 

como la implicación histórica proveniente de sitios web oficiales, vinculados al 

sector de la construcción y en particular a las compañías inmobiliarias. 

La encuesta aplicada a 42 participantes de la muestra seleccionada de empresas 

inmobiliarias. Fue desarrollada digitalmente, con la herramienta de Google 

Forms, que constó de 10 preguntas con 5 alternativas de respuesta respecto a 
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la escala mínima 1 “En desacuerdo” y el nivel más alto 5 de “Completamente de 

acuerdo”. Y para profundizar, en aspectos relacionados a la situación económica 

financiera del sector se aplicó una entrevista en modalidad grupo focal dirigida a 

3 especialistas financieros, con vasta experiencia del sector de la construcción y 

en particular de las empresas inmobiliarias desde el 2015 al 2018. 

2.6. Tratamiento de la información  

 

A partir de las fuentes de información secundaria de trabajos de investigación 

afines y principalmente de los informes oficiales de gestión y control de las 

empresas inmobiliarias muestrales configuradas en un modelo genérico, así 

como de las fuentes primarias provenientes de la observación directa y los 

instrumentos aplicados en la encuesta y entrevista, por la autora; se logró 

sistematizar los elementos de información más relevantes del sector de la 

construcción y del segmento inmobiliario, los mismos que a través de gráficos 

estadísticos comparativos en el periodo de estudio, permitieron establecer un 

estado de discusión y análisis, para luego arribar a conclusiones parciales 

asociadas a las tendencias económicas experimentadas por estas empresas, 

sobre el modelo de inmobiliaria genérica “Inmobiliaria S.A.”. 
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CAPÍTULO III. RESULTADOS Y DISCUSIÓN 

 

3.1. Análisis de la situación actual 

El sector de la construcción se ha constituido como uno de los principales 

motores productivos que aportan a la sociedad con mayor fortaleza, esto es 

dado a su participación en la cantidad de empresas que se dedican a esta 

actividad directamente o relacionadas y su efecto multiplicador mostrado en la 

mano de obra empleada. Por lo anteriormente expuesto, este sector está 

ubicado como uno de las mayores fuentes de trabajo del mundo. 

Los datos observados y el análisis documental respecto a la información 

publicada por el (Instituto Nacional de Estadísticas y Censos INEC, 2018) acerca 

de la encuesta anual de edificaciones para el año 2017 determinó que el número 

de permisos de construcción ascendió a 33.717, es decir un 13,2% más en 

relación al año anterior. Por otro lado, la cantidad de viviendas que se 

construyeron ascendió en 59.456 unidades habitacionales, es decir, un 1,8% 

adicional comparados al año anterior. 

Adicionalmente, la superficie de terreno sobre el que se planificaron las 

construcciones alcanzó los 16.8 millones de metros cuadrados, mientras que el 

área total de construcción fue de 13.1 millones de metros cuadrados. Esto debido 

a la relación con los permisos entregados, puesto que, al tratarse de un 

comportamiento creciente, existió una mayor probabilidad de que las 

edificaciones hayan aumentado, según pronósticos (Instituto Nacional de 

Estadísticas y Censos INEC, 2018). La Tabla 5 muestra los resultados de una 

encuesta levantada en el 2017. 

 

 

 



40 
 
 

 

 

 
Tabla 5. Número de Permisos de Construcción por Región 

 
 

Fuente: (Instituto Nacional de Estadísticas y Censos INEC, 2018) 
Elaborado por: autora 

En este sentido, el número de permisos gestionados a nivel nacional 

correspondió a 33.717 en los cuales se planeó la construcción de 59.456 

viviendas, de acuerdo a (Instituto Nacional de Estadísticas y Censos INEC, 

2018). Esta información de crecimiento es presentada en la figura 3. Por otro 

lado, en todas las regiones mostradas, las provincias donde mayor número de 

permisos se aprobaron fueron Pichincha con 5.859; Guayas, 8.979; Zamora 

Chinchipe, 418 y, finalmente, Galápagos con 193. En la Figura 3, también se 

muestran los cantones en los cuales existieron mayores permisos de 

construcción aprobados, en el 2018. 

 

 
Figura 3. Cantones con mayor número de permisos de construcción 
Fuente: (Instituto Nacional de Estadísticas y Censos INEC, 2018) 
Elaborado por: autora 

Por su parte, otro elemento de análisis de la situación diagnóstica, fue la forma 

de cálculo de la plusvalía, a partir de la Ley Orgánica para Evitar La Especulación 

Sobre El Valor De Las Tierras y Fijación De Tributos, por lo que la autora 
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consideró presentar un Estudio de Caso de simulación sobre la aplicación de la 

Ley en el momento de vigencia. El ejemplo partió del supuesto de compra de un 

bien inmueble en enero del 2015 en $120.000 más adecuaciones por $ 25.000, 

gastos varios y contribuciones por $ 5.000, la información y conceptos claves se 

detallan en la tabla 6 y la propuesta de venta en enero del 2018, a un valor de 

$260.000 con una tasa de interés pasiva referencial del 7.6%. 

Tabla 6. Análisis sobre fórmula de cálculo del valor de adquisición 

 
Fuente: Datos de ejemplo simulación (Barzola J., y Garcia L., 2018) 
Elaborado por: autora 

El valor de adquisición ajustado (B) de la tabla 7, corresponde al valor del bien, 

pero ajustado a la fecha de venta en este caso desde el año 2015 hasta el 2018 

transcurrieron 4 años. Cabe destacar que, cuando el precio de venta sea igual o 

menor, no recibiría la gravación del impuesto. 

Tabla 7. Desglose de parámetros de cálculo del valor ajustado 

 
Fuente: Datos de ejemplo de simulación (Barzola J., y Garcia L., 2018) 
Elaborado por: autora 

La ganancia ordinaria (C) en la tabla 8, corresponde a la utilidad que el vendedor 

obtuvo por invertir su capital en una institución financiera en lugar de comprar 

directamente el bien inmueble. Este monto era considerado como una ganancia 

justa, es decir, se obtenía sin especulación alguna. 
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Tabla 8. Cálculo de Valor por Ganancia Ordinaria del Inmueble 

 

Fuente: Datos de ejemplo de simulación (Barzola J., y Garcia L., 2018) 
Elaborado por: autora 

Por su parte, la ganancia extraordinaria (E) mostrada en la tabla 9 corresponde 

al resultado de la resta del valor de Venta del inmueble y el Valor de adquisición 

Ajustado (Servicio de Rentas Internas, 2015). 

Tabla 9. Cálculo de Valor por Ganancia extraordinaria del Inmueble 

 
Fuente: Datos de ejemplo de simulación (Barzola J., y Garcia L., 2018) 
Elaborado por: autora 

La base imponible (BI) de este impuesto, en la tabla 10 corresponde a la 

ganancia extraordinaria obtenida de las operaciones indicadas en las tablas que 

anteceden, en el caso del ejemplo, la base imponible superaba los 24 salarios 

básicos unificados para el año 2015 es decir $ 8,496 los cuales eran 

considerados como base exenta de cálculo del tributo. 

Tabla 10. Base Imponible exenta del pago del tributo 
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Fuente: Datos de ejemplo de simulación (Barzola J., y Garcia L., 2018) 
Elaborado por: autora 

Por lo tanto, para obtener la base imponible efectiva sujeta al cálculo del 

impuesto se debía proceder a restar la ganancia extraordinaria menos la base 

exenta y así se obtendría la base sujeta a cálculo, tal como se lo puede observar 

en el cálculo del impuesto a pagar en la tabla 11. 

Tabla 11. Base Imponible exenta del pago del tributo 

 
Fuente: Datos de ejemplo de simulación (Barzola J.,y Garcia L., 2018) 
Elaborado por: autora 

Cabe señalar, en los cálculos precedentes que se consideraban sujetos pasivos 

de este impuesto, a las personas naturales y las sociedades que transfirieran por 

cualquier medio algún bien inmueble. También, en lo referente al destino del 

mismo se preveía que las 2/3 partes de lo recaudado sería destinado a los 

distritos metropolitanos y a los GAD; además que lo restante sería destinado 

para el Presupuesto General del Estado. 

3.2. Análisis Comparativo, evolución, tendencias y perspectivas 

Al analizar la industria de la construcción del Ecuador versus el PIB, se aprecia 

que, en el registro de cuentas nacionales, los datos se encuentran con valores 

indexados desde 2007, siendo este año el más estable en promedio. A partir de 
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esta fecha se dio un cambio de gobierno, del cual, hasta diciembre del 2018, 

responde a la última etapa del periodo de análisis de este trabajo de 

investigación 2015 – 2018. 

A partir de estos valores se intenta determinar las tendencias de crecimiento y/o 

decrecimiento que sufrió el sector de la construcción en estos años. Se tomaron 

los datos y se los anualizó para compararlos con el PIB dentro de este periodo 

de análisis, que se situó alrededor del 10% como cifra atractiva, al compararla 

con el sector de la construcción en los países hermanos como Venezuela, 

Colombia, Perú, Chile, Argentina y Brasil. 

Según la revista (Líderes, 2017) se aprecia que la construcción y la industria 

inmobiliaria es un sector que ha dinamizado y continua dinamizando la economía 

ecuatoriana, con una ocupación en el territorio nacional de cerca de 300,000 

personas de manera directa como ingenieros civiles, arquitectos y obreros como 

electricistas, carpinteros, plomeros, yeseros, etc. y cerca de 1’000.000 de 

personas vinculadas en forma indirecta, de acuerdo con el criterio del presidente 

de la cámara de constructores inmobiliarios del Ecuador. 

El comportamiento sostenido del sector empezó con una participación del 7,83% 

en el primer trimestre del año 2007, evidenció un incremento en el año 2008 

llegando a 8,54% con el pico más significativo del 10.34% en el tercer trimestre 

del año 2014. A partir de este salto, como resultado del análisis documental, se 

aprecia una marcada desaceleración de la economía en este sector entre el año 

2016 y 2017.   

Por otro lado, una nueva variable exógena para el análisis fue la inflación, 

entendida como el aumento sostenido de los precios durante un periodo 

determinado. En el caso específico, fue motivo de investigación bibliográfica el 

comportamiento de los precios de los materiales e insumos para la construcción. 

Fue importante, considerar, si existió alguna fluctuación entre el índice nacional 

de precios del consumidor final relacionado con el mismo índice de diciembre del 

año anterior. Para lo cual, se presenta en la figura 4 la inflación acumulada del 

2015 que fue del 3,38 %, a diciembre del 2016 fue de 1,12%, mientras que en el 

2017 fue de -0,20% y el 2018 fue de 0,27 %. 
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Figura 4. Índice de inflación acumulada 
Fuente: (Banco Central del Ecuador BCE, 2018) 
Elaborado por: autora 

Para los teóricos, los ciclos en donde la economía se expande implican que el 

país utiliza sus recursos más eficientemente y se maximiza la producción, debido 

mayormente a que las tasas de interés activas son relativamente bajas, por lo 

que aparece un mayor flujo circulante en la economía. Producto de esta dinámica 

se puede concluir que, en los ciclos de alto crecimiento económico, al 

maximizarse la eficiencia productiva es probable que la inflación se haya 

incrementado. Es decir, favorablemente cuando la economía crece también es 

posible experimentar un crecimiento en los sectores productivos, en particular el 

de la construcción, debido a la disminución de las tasas de interés, por lo que se 

deduce fueron las condiciones más atractivas para adquirir un bien inmueble. 

Los indicadores de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) son 

fundamentales para los análisis económicos, ya que reflejan los aumentos de la 

actividad económica de un país o un sector. En el caso particular, del sector de 

la construcción su evolución se muestra en la siguiente figura 5. 
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Figura 5. Crecimiento porcentual del Producto Interno Bruto (PIB) 
Fuente: (Banco Central del Ecuador BCE, 2018) 
Elaborado por: autora 
 

Este gráfico de tendencia demuestra que la época de mayor crecimiento del PIB 

se suscitó en los años 2004, 2008 y 2011, pues se gozó de una economía estable 

en que existían varias fuentes y oportunidades de empleo El crecimiento del PIB 

en el Ecuador se debió a que el país explotó de forma intensiva sus recursos 

naturales, fundamentalmente el petróleo, que mantuvo precios elevados los 

primeros años de la década y una sostenida desaceleración en gran parte del 

periodo de análisis del proyecto (2015 – 2018).  

Esta bonanza de la década fomentó la obra pública; se construyeron carreteras, 

puentes, hospitales, unidades educativas y fundamentalmente obras de alta 

ingeniería como hidroeléctricas; sin embargo, las finanzas públicas no fueron 

adecuadamente administradas entre los años 2015 y 2018.  

Entre, otros aspectos el gasto público sobrepasó el nivel de ingresos en las arcas 

fiscales. Se realizaron préstamos con tasas onerosas, como medidas 

emergentes para facilitar el financiamiento del Estado. Como consecuencia, en 

los años 2017 y 2018 se experimentó una contracción económica, con bajo nivel 

de circulante, índices elevados de desempleo y la amenaza de otros factores 

socioeconómicos como la inseguridad y falta de inversión extranjera, entre los 

aspectos prioritarios que afectaron el libre desarrollo de la economía 

ecuatoriana. 

En relación con los reportes del (Banco Central del Ecuador BCE, 2018), el 
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sector de la construcción en el periodo 2015 – 2016, demostró un crecimiento 

porcentual del 10% con relación al PIB, no obstante, entre el año 2016 y el 2018, 

debido a la contracción económica, el país tuvo que enfrentar una baja inflación, 

por lo que la industria y el comercio no funcionó a su máximo potencial, pero el 

estado tuvo que atraer a este importante sector de la economía, la inversión 

privada. Por su parte, la Comisión Económica para América Latina y El Caribe, 

(2017) estimó un débil crecimiento del PIB en el año 2017, sobre el 0,7%, que 

pronosticó un escenario de baja producción y escasez de fuentes de empleo, 

como se aprecia en la figura 6. 

Ante estas delicadas condiciones económicas, el gobierno de turno intentó 

potenciar a los sectores productivos, mediante políticas públicas, especialmente 

el sector de la construcción, que como se ha mencionado, en el año 2015 llegó 

a contribuir con el 10.32% del PIB.  

 

Figura 6. Comparativo entre el Desempleo y la variación anual del PIB 2012 - 2018 
Fuente: (Banco Central del Ecuador BCE, 2018) 
Elaborado por: autora 
 

Por otro lado, para arribar a las conclusiones más idóneas del trabajo. La autora, 

determinó que además de la investigación del entorno macroeconómico, y las 

tendencias del mercado, era necesario un estudio interno de la situación 

financiera particular de las empresas promotoras inmobiliarias a través de sus 

informes y reportes. 

Por consiguiente, se desarrollaron varios criterios de análisis a partir del estado 

de situación inicial y estado de resultados integral para medir la liquidez, 

rentabilidad, rendimiento y las utilidades, de las compañías en el periodo 2015 - 

2018.  
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Con la finalidad de estimar el comportamiento financiero “promedio” del sector, 

la autora seleccionó los estados e información financiera de una compañía 

genérica “Inmobiliaria S.A”, que guarda las características comunes del 

conglomerado de las inmobiliarias de Guayaquil, bajo las premisas de: 

 Normas Internacionales de Contabilidad,  

 Normas Internacionales de Información Financiera  

 Ley de Régimen tributario interno del Ecuador  

 Estados Financieros tomados de (Superintendencia de Compañías, 

Valores y Seguros SUPERCÍAS, 2020) 

La información financiera del modelo genérico “Inmobiliaria S.A.” como medio 

de estudio y verificación, correspondiente a los años 2016 y 2017, se 

presenta en la tabla 12 y tabla 13. Así también la conciliación tributaria se 

encuentra en la tabla 14. Cabe destacar, que estos años responden al punto 

de inflexión entre las políticas públicas y reformas tributarias de dos gobiernos 

que segmentan al periodo de análisis de la investigación, en dos momentos: 

(2015 – 2017) y (2017 – 2018). 

 
 
 
 
 



49 
 
 

Tabla 12. Estado de la situación financiera al 31 de diciembre del 2017 
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Fuente: Informes Financieros de la Compañía Promotora Genérica “Inmobiliaria S.A.”  
Elaborado por: autora 
 
 
 
 



51 
 
 

 
Tabla 13. Estado de resultado integral al 31 de diciembre del 2017 
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Fuente: Datos promedio de la Compañía Promotora genérica “Inmobiliaria S.A.”  
Elaborado por: autora 



53 
 
 

Tabla 14. Conciliación tributaria 2017 

 
Fuente: Datos promedio Compañía Promotora genérica “Inmobiliaria S.A.” 
Elaborado por: autora 
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En la presente conciliación tributaria según el formulario 101 de la compañía 

genérica “Inmobiliaria S.A” para el año 2017 no hubo valor a cancelar sin 

embargo se determinó un saldo a favor, de la empresa para el siguiente año 

como crédito tributario de impuesto a la renta. 

3.3. Presentación de resultados y discusión 

Con el fin de lograr los objetivos planteados en este trabajo, mediante la 

aplicación de los métodos y técnicas de investigación propuestos, se destacan 

los resultados de las encuestas “on line” aplicadas a directivos, especialistas 

técnicos y financieros, según el cuestionario del Anexo 1, del análisis de los 

informes de Balance General y Estados de pérdidas y ganancias; y las 

reflexiones desarrolladas en la entrevista del Anexo 2.   

3.3.1. Resultados de la aplicación del cuestionario (encuestas) 

Mediante la herramienta Google Forms se aplicó la encuesta a 42 funcionarios 

vinculados al sector de la construcción y en particular, a las empresas 

inmobiliarias del cantón Guayaquil, entre los cuales se discriminan el 78,6% de 

los encuestados en cargos directivos y el 21,4% con relación de dependencia a 

los procesos financieros contables de la compañía. 

El instrumento de recolección de datos en modalidad encuesta, estuvo 

compuesto por 9 preguntas cerradas en una escala de “completamente de 

acuerdo” equivalente al orden (5) máximo de la escala valorativa propuesta, 

mientras que el nivel mínimo (1) de la escala, correspondió a la calificación de 

“en desacuerdo”. 

Con relación a la pregunta 1 “¿Debido a la Ley de Plusvalía, se apreció 

alguna restricción de la inversión en el sector de la construcción?”, en la 

figura #7 se presentan los resultados obtenidos. 
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Figura 7. Gráfico descriptivo de la Disminución de la inversión  
Fuente: Datos recolectados en la encuesta  
Elaborado por: autora 

Análisis:  

En relación con la Ley de Plusvalía, el 83% de las compañías inmobiliarias 

sostienen que esta ley impactó en los niveles de inversión sobre nuevos 

proyectos urbanísticos y de vivienda, a partir del 2016, donde se vivían 

escenarios de incertidumbre, especulación e inestabilidad económica (Barzola 

J. y García L.,2018).  

La pregunta 2 de la encuesta, hace referencia a la interrogante “¿Reconoce que 

la Ley de Plusvalía, incidió en los precios de los materiales de 

construcción y otros insumos relacionados?”, y cuyas respuestas se 

clasifican en la figura 8. 
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Figura 8. Gráfico descriptivo de la Incidencia de precios 
Fuente: Datos recolectados en la encuesta 
Elaborado por: autora  

Análisis:  

Tanto desde la visión ejecutiva como desde los procesos internos de control 

financiero, el 78% de las empresas inmobiliarias guayaquileñas consultadas, 

coinciden en el alza de precios de los materiales de construcción durante este 

periodo, debido también a la caída del petróleo. Este criterio, se corrobora con 

los reportes en las revistas técnicas de la Cámara de la Construcción, así como 

en la lista de precios referenciales de DISENSA (2015 – 2018) (Barzola J. y 

García L.,2018).  

Por su parte, en la pregunta 3 de la encuesta, que refiere “¿Considera Ud. que 

la implementación de la reforma de la Ley de Plusvalía, influyó en la 

capacidad adquisitiva de viviendas en Guayaquil?”, los resultados se 

demuestran en la figura 9. 
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Figura 9. Gráfico descriptivo de la Decadencia de la Demanda del sector 
Fuente: Datos recolectados en la encuesta 
Elaborado por: autora  

Análisis:  

De los funcionarios encuestados, solamente el 24 % afirma que no decayó la 

actividad constructiva, por el contrario, se confirma mayoritariamente que la 

adquisición de bienes raíces, compra de viviendas en planes habitacionales, 

adecuación de propiedad horizontal, número de permisos de construcción o el 

nivel de actividades de mejoras civiles en viviendas, presentaron un decremento 

durante el periodo de análisis de este trabajo de investigación. Este escenario, 

se correlaciona con la caída del precio del petróleo y las reformas tributarias de 

la época (Barzola J. y García L.,2018). 

En relación a la pregunta 4 de la encuesta, “¿Considera usted que la Ley de 

Plusvalía incidió negativamente en la oferta de planes habitacionales y en 

el sector de construcción en general de Guayaquil?”. Las respectivas 

respuestas se organizan en la figura 10. 

 
Figura 10. Gráfico descriptivo de la Disminución de la Oferta del sector 
Fuente: Datos recolectados en la encuesta 
Elaborado por: autora  

Análisis: 

El 78% de los encuestados, afirman que la oferta del sector de la construcción 

en el periodo 2015 – 2018, cambió de una estrategia ofensiva a una táctica 

defensiva. Se buscaron alternativas creativas para sostener a los clientes 

actuales y no fue posible incrementar la cartera de clientes, producto de la falta 

de comunicación y confusión sobre las reformas tributaria, así como la idónea 
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comprensión del impacto técnico legal en la construcción (Barzola J. y García 

L.,2018). 

Las respuestas en la figura 11, están en correspondencia con la pregunta 5: 

“¿Considera Ud. que la Ley de Plusvalía, generó un impacto económico 

negativo en las promotoras inmobiliarias guayaquileñas?”.  

 
Figura 11.Gráfico descriptivo de la Impacto económico negativo 
Fuente: Datos recolectados en la encuesta 
Elaborado por: autora  

Análisis: 

El impacto en el sector económico de la construcción, producto de la contracción 

financiera nacional, con menos circulante en contraste a la época de bonanza 

petrolera, previo a la aplicación de la ley de plusvalía, fue corroborado por el 72% 

de funcionarios de empresas inmobiliarias y del sector de la construcción 

(Barzola J. y García L.,2018). 

En referencia a la pregunta 6: “¿Estima usted que el sector inmobiliario 

guayaquileño, quedó impactado en su rentabilidad debido a la reforma de 

Ley de Plusvalía en el Ecuador?”. Los resultados de esta pregunta se 

muestran en la figura 12. 
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Figura 12. Gráfico descriptivo del nivel de rentabilidad del sector inmobiliario 
Fuente: Datos recolectados en la encuesta 
Elaborado por: autora  

 

Análisis: 

La figura 12 demuestra que el 87% de encuestados están de acuerdo que las 

ratios de rentabilidad de los promotores inmobiliarios fueron afectadas 

negativamente por el gasto que se incurrió en el pago de aquel tributo. No 

obstante, se evidenció un balance positivo, precisamente en este periodo porque 

la banca dinamizó el otorgamiento de créditos hipotecarios, fundamentalmente, 

los provenientes del Banco del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social 

(BIESS) y los bonos de vivienda del Ministerio de Desarrollo Urbano y Vivienda. 

Entendiéndose que la participación financiera mixta (público – privada), logró 

atenuar el mencionado impacto en la rentabilidad de las promotoras inmobiliarias 

guayaquileñas (Barzola J. y García L.,2018). 

De acuerdo a la pregunta 7 de la encuesta:” ¿Considera usted, que la Ley de 

Plusvalía, incidió en los márgenes de negociación e inversión 

inmobiliaria?”. Los resultados de esta pregunta se muestran en la figura 13. 
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Figura 13. Gráfico descriptivo del margen de negociación del sector inmobiliario 
Fuente: Datos recolectados en la encuesta 
Elaborado por: autora  

 

 

 

 

 

Análisis: 

Los resultados de la séptima pregunta del cuestionario se resumen en la figura 

13, donde es posible visualizar que el 7% de encuestados presentan respuestas 

de un 7% “en desacuerdo”, es decir la gran mayoría de profesionales vinculados 

al sector garantizan que fue notoria la incidencia en los márgenes de 

negociación. Con esta evidencia, la autora logra razonar que el mercado 

inmobiliario, modificó los términos de negociación. Hubo un moderado fomento 

en la política pública para que las personas puedan obtener su vivienda acorde 

a sus ingresos y colateralmente se generen ofertas de trabajos en el sector 

constructivo, se impulse principalmente a la contratación de mano de obra y a 

trabajadores afines con varias ramas profesionales (Barzola J. y García L.,2018). 

Las respuestas en la figura 14, están en correspondencia con la pregunta 8: 

“¿Considera Ud. que la eliminación de la Ley de Plusvalía mejorará la 
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rentabilidad y en general otros indicadores financieros de las promotoras 

inmobiliarias guayaquileñas?” 

  

 
Figura 14. Gráfico descriptivo de la Rentabilidad e impacto económico financiero 
Fuente: Datos recolectados en la encuesta 
Elaborado por: autora  

Análisis: 

Los resultados de la octava pregunta presentados en la figura 14, se proyectaron 

de la siguiente manera, “Completamente de acuerdo” con el 72%, “De acuerdo” 

con el 11%, ni de acuerdo / ni en desacuerdo 10%,” Parcialmente en desacuerdo” 

con el 5% y “En desacuerdo” con el 2%. Esto permitió entender a la autora, que 

la mayoría de las empresas del sector de la construcción, y en particular a las 

promotoras Inmobiliarias del cantón Guayaquil, consideraban que, al eliminar la 

Ley de Plusvalía, se mejoraría el impacto económico. Pues fue evidente 

constatar, que con el pasar del tiempo el crecimiento económico comenzó a 

tener una expansión en ofertas residenciales. El cambio de los precios del suelo 

y por ende de las ofertas inmobiliarias vinculaba directamente a los demás 

factores que diferenciaban la distribución del suelo, como son: (a) Acceso y el 

uso del transporte público urbano, (b) La calidad medio - ambiental, (c) Servicios 

Básicos de infraestructura urbana, y (d) Acceso y mantenimiento de las áreas 

verdes. Esto fomentó a que los nuevos proyectos inmobiliarios presenten los 

mínimos estándares urbanístico-ambientales, es decir dispongan mejores 

accesos, servicios, equipamiento y espacios verdes (Barzola J. y García 

L.,2018). 

Sobre el valor de las Tierras y Fijación de la Plusvalía. La pregunta 9 de la 
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encuesta, hace referencia a la interrogante:” ¿Valora Ud. como idóneas las 

políticas tributarias que norman al sector inmobiliario ecuatoriano y en 

particular el guayaquileño?” 

 

  
Figura 15. Gráfico descriptivo de la aceptación de políticas tributarias 
Fuente: Datos recolectados en la encuesta 
Elaborado por: autora  

Análisis: 

La percepción de los entrevistados acerca de las políticas tributarias que rigen 

al sector empresarial es calificado como regular según el 48% de los 

participantes, mientras que el 21% cree que las estipulaciones emitidas por las 

distintas entidades son realmente malas, al contrario de esto, el 19% creen que 

son buenas y el 12% aseveran que las medidas tributarias han beneficiado al 

crecimiento de sus empresas, por tanto, califican de muy buenas dichas políticas 

(Barzola J. y García L.,2018).  

Por último, en referencia a la pregunta 10 del cuestionario, “¿Admite Ud. que 

una mesa de trabajo entre los actores claves de las promotoras 

inmobiliarias, con fundamentos tributarios contribuiría al diseño de una 

propuesta asertiva para el funcionamiento óptimo de este sector 

empresarial?” 
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Figura 16. Gráfico descriptivo de la aceptación de la Propuesta de Guía Tributaria  
Fuente: Datos recolectados en la encuesta 
Elaborado por: autora  

Análisis: 

La concepción de una mesa de trabajo entre los actores claves de la actividad 

empresarial y tributaria es aceptada como una medida de gran impacto positivo 

por el 90% de la muestra, pues, creen conveniente llevarla a cabo para trabajar 

de manera colaborativa e incluyente y así fijar estrategias que velen por el interés 

y beneficio en 90% Totalmente de acuerdo mientras que el 10% restante 

señalaron estar de acuerdo y comparten las ideas expuestas anteriormente 

(Barzola J. y García L.,2018).  

3.3.2. Resultados del análisis documental de los índices financieros 

A efectos de analizar también las fortalezas y debilidades administrativas - 

financieras de las compañías dedicadas a la construcción y comercialización de 

bienes inmobiliarios entre el año 2015 y el 2018. Se propone el estudio 

diagnóstico inicial y de resultados de la empresa genérica “Inmobiliaria S.A.”, que 

reúne las características del comportamiento promedio del sector en el periodo 

de análisis. Así, se resume los respectivos índices financieros en la Tabla 15, de 

los años 2017 vs. 2016, como hitos en el proceso de reformas. 

Tabla 15. Índices Financieros de la empresa “Inmobiliaria S.A.” 



64 
 
 

 

Fuente: Datos recolectados de Informes Financieros 
Elaborada por: autora 

En cuanto a los resultados de las principales ratios financieras, la empresa 

“Inmobiliaria S.A.”, demuestra la siguiente tendencia en la Tabla 16.  

Tabla 16. Ratios Financieros de la empresa “Inmobiliaria S.A.” 
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Fuente: Datos recolectados de Informes Financieros “Inmobiliaria S.A.” 
Elaborada por: autora 

En un breve análisis del índice de liquidez y endeudamiento, se logra interpretar 

que la empresa genérica durante el año 2016 contó con un capital de trabajo un 

poco superior que el año siguiente 2017, aunque la diferencia es mínima no se 

excluye del estudio en conjunto las variaciones de los estados financieros donde 

se demuestra notablemente que las cuentas fueron afectadas por factores 

internos y externos de la empresa. Así mismo se puede verificar que el 

endeudamiento durante el año 2017 se mantuvo igual al del año anterior 2016.  

Tal como se presentan respectivamente en la figura 17: 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
Figura 17. Ratios de Liquidez y de Endeudamiento 
Fuente: Datos recolectados de Informes Financieros “Inmobiliaria S.A.” 
Elaborada por: autora 

Con respecto a los índices de rentabilidad en el periodo 2017, se analiza que el 

margen de ventas fue mayor que el periodo 2016, así se presentan los resultados 

en la Tabla 17. Por tal razón, muchas obras civiles de construcción se paralizaron 

debido a la recesión económica que afrontaba el país. Las ventas que se 
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generaron fueron pactadas en años anteriores, por eso se genera un mayor 

margen, tal como se presentan las ratios en la figura 18. 

Tabla 17. Ratios de Rentabilidad 

Fuente: Datos recolectados de Informes Financieros “Inmobiliaria S.A.” 
Elaborado por: autora 
 

  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Figura 18. Rentabilidad en Ventas y en Capitales 
Fuente: Datos recolectados de Informes Financieros “Inmobiliaria S.A.” 
Elaborado por: autora 
 

En la figura 18, se muestra el comportamiento de las ventas en los años 2016-

2017, donde se dio un punto de inflexión sobre la rentabilidad y margen de 

utilidad bruta en las inmobiliarias. Este sector fue uno de los más afectados con 

el impuesto de plusvalía, el incremento en las salvaguardias, y la recesión 

económica a nivel mundial afectó negativamente a estas empresas. Se tomaron 

drásticas medidas, en su mayor parte despidos de mano de obra, reducción de 

proyectos inmobiliarios, venta de proyectos a la mitad del proceso, cierre de 

compañías, entre otros. Sin embargo, algunas compañías se mantuvieron con 
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un respaldo económico extra que les permitió dar frente a esta crisis económica. 

Todos los efectos causados por esta crisis económica permitieron a los 

propietarios de estas promotoras inmobiliarias, tomar la mejor decisión que le 

convenga de acuerdo a los análisis realizados por sus asesores en cuanto al 

sector tributario y contable. 

En tanto la figura 20, evidencia que algunas empresas prefirieron pagar mayores 

tributos al fisco antes de regularizar sus actividades. Muchas no tuvieron capital 

de trabajo por lo tanto debieron recurrir al crédito de la banca privada. La mayor 

parte de estas empresas solicitaron líneas de crédito, para obtener capital de 

trabajo en bancos del exterior, esto se debió a que la tasa activa en el Ecuador 

era muy elevada, en comparación con las tasas de interés de las instituciones 

financieras extranjeras. 

3.3.3. Interpretación de los resultados de la entrevista  

Según Sampieri (2014) se afirma que la entrevista es una técnica de 

investigación científica que permite conocer de forma amplia y profunda el 

fenómeno de estudio, a partir del criterio de expertos. En este contexto de la 

investigación se entrevistó al Ing. Giovanny Burgos, Gerente General de 

CONBABIENES en la actualidad, quién también desarrolló la gerencia en tres 

importantes empresas promotoras e inmobiliarias PROBAQUERIZO, 

URBAFROM y AMBIENSA, compañías de representativo prestigio en la ciudad 

y vinculadas a la Muy ilustre Municipalidad de Guayaquil en proyectos 

habitacionales. Lo que posibilitó confirmar los principales problemas que 

afectaron a las compañías vinculadas al sector de la construcción y permitieron 

a la autora entender el comportamiento administrativo financiero en particular de 

las inmobiliarias, en el periodo 2015 - 2018. 

El instrumento de la entrevista constó de 5 ítems relacionados con la repercusión 

e impacto de la Ley de Plusvalía en el sector de la construcción y 

fundamentalmente en las compañías promotoras inmobiliarias, a continuación, 

se presenta una sinopsis a partir de la reflexión del especialista por cada 

pregunta de la entrevista (Anexo 2): 

 El cambio de las medidas tributarias tuvo un fuerte impacto. En el 2015 el 
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país experimentó el declive del precio del barril de petróleo, se impactó el 

Producto Interno Bruto (PIB) y se tomaron decisiones gubernamentales 

urgentes sobre la matriz productiva, y el sector de la construcción no fue 

la excepción de su incidencia. Decrecieron las ventas en un 75%, se tuvo 

que reducir personal, los clientes abandonaron en un 45% los proyectos, 

por lo que se implementaron estrategias urgentes, para volver a vender el 

proyecto con incremento en los precios y de esta forma salvar la inversión. 

 Para atenuar el impacto económico de los cambios tributarios en el 

periodo de análisis, otra estrategia fue la asociación, crear redes, 

colectivos de varias compañías del sector, en esta lógica una pieza 

articuladora fundamental fue la Asociación de Promotores Inmobiliarios 

de Viviendas del Ecuador (APIVE) que permitió aglutinar compañías 

grandes, medianas y pequeñas. Así mismo, la participación de la 

Corporación Financiera Nacional (CFN) a través del otorgamiento de 

préstamos, constituyó un colchón presupuestario. Lamentablemente la 

incertidumbre socio-política generada por la transición del gobierno 

presidencial en el 2017 y el desastre natural ocasionado por el terremoto, 

fueron agravantes que obligaron al sector a tomar medidas extremas en 

la reducción de los precios de casas ya construidas, caso contrario tocaba 

afrontar un gran volumen de lucro cesante. 

 En el año 2015, cuando empezó a circular la noticia de la Ley de Plusvalía 

en el tránsito del legislativo al ejecutivo, se generó en el ambiente una 

crisis de especulación respecto a la fórmula de cálculo y las condiciones 

valorativas de cada uno de sus parámetros. Este nivel de incertidumbre 

provocado por la falta de comunicación y socialización provocaron 

malinterpretaciones. Luego se fue esclareciendo que solamente aplicaba 

a la segunda venta; no obstante, tuvo su nivel de rechazo por que el 

impuesto regía sobre el 75% de la base imponible. Consecuentemente, la 

medida tributaria paralizó al sector. Esta ralentización comercial, 

repercutió no solo en la compra – venta de bienes inmuebles, sino en todo 

el aparato productivo correlacionado, es decir, precio de venta de los 

materiales de construcción, mano de obra y jornales, número de permisos 
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de construcción gestionados y demás elementos afines al mercado de la 

construcción.  

 Por otro lado, con el incremento neto de empleo, y la reinversión de las 

utilidades, así como la exoneración del anticipo del impuesto a la renta, 

se benefició al sector, reduciendo el gasto tributario y permitiendo que 

estos recursos se utilicen en la producción, precisamente al construir una 

casa. En los proyectos de vivienda no se aplicó la Norma Internacional de 

Información Financiera NIIF 15, sobre los ingresos de actividades 

ordinarias procedentes de contratos con clientes, ya que se trataban estas 

construcciones como inventario.  

 A finales del 2016 y principio del 2017, el sector inmobiliario y en general 

de la construcción se fortaleció, Cuando se dio a conocer la Ley de 

Plusvalía y su verdadero efecto, se volvió a incrementar la capacidad 

productiva en todos los aspectos, desde los costos de la obra hasta el 

número de empleados internos, se contrataron más vendedores, se re 

fortaleció la estructura comercial e internamente el staff de venta, se 

cumplió con la ordenanza de inclusión, a través de cual las compañías 

obligatoriamente debían contratar a un colaborador con discapacidad por 

cada cien empleados. 

 A manera de recomendación, el Ing. Burgos sostiene que, a partir del 

2018, se podía devolver el IVA si eran productos de construcción, aplicaba 

la devolución del Impuesto al Valor Agregado (IVA) y la empresa recibía 

nuevamente ese valor, ese 12%, era como un ahorro neto o un 

incremento en la utilidad, entonces, eso por ejemplo beneficiaría al 

mercado. También se debería encontrar el mecanismo de correcta 

aplicación de las reformas tributarias y de seguridad jurídica para que las 

promotoras inmobiliarias tengan capacidad de inversión, por medio de 

fideicomisos creen confianza los clientes, promover alianzas estratégicas 

mixtas público – privadas, que generen confianza a los clientes, y se 

dinamiza el mercado de bienes inmuebles nuevos. 
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CAPÍTULO IV. PROPUESTA 

4.1. Justificación  

En toda organización, una adecuada gestión de las reformas tributarias responde 

a una cultura de racionalización de gastos y una optimización de la operatividad 

interna administrativa. En este contexto, una Guía técnica en materia de 

tributación, contribuiría al buen desempeño empresarial, ya que posibilitaría 

gerenciar sistemáticamente los valores y la declaración tributaria oportuna de 

acuerdo con sus reales transacciones comerciales. Adicionalmente, se 

consolidaría un marco de referencia y una hoja de ruta para la planificación y 

soporte en la toma de decisiones de la alta gerencia en la empresa. 

Por su parte, una Guía técnica tributaria constituye para la empresa una 

contribución práctica con un valor agregado significativo, ya que orientaría a 

sistematizar los informes de control interno, indicadores y demás aspectos 

financieros – contables de la institución. En el caso particular de las promotoras 

inmobiliarias, simplificaría el proceso de declaración de sus impuestos de forma 

adecuada y efectiva, basados en la realidad financiera institucional, acatando las 

disposiciones de normatividad jurídica establecidas por las entidades de control. 

También, esta Guía contendría un conjunto de directrices al momento de afrontar 

los reajustes pertinentes en materia de reformas tributarias, explotando los 

beneficios y estímulos tributarios que se señalan en la normativa tributaria 

vigente. 

En consecuencia, la presente propuesta permitirá a los responsables financieros 

configurar técnicamente los informes financieros - contables de las promotoras 

inmobiliarias, basados en las normativas tributarias vigentes para el sector. A 

través de esta construcción los gerentes e inversionistas tendrán una visión más 

transparente de la situación financiera de las promotoras y por ende podrán 

tomar mejores decisiones en sus proyectos habitacionales actuales o futuros. 

Por otro lado, se considera que el sector inmobiliario es uno de los motores 

principales en la generación de fuentes de trabajo. El desarrollo de una 

herramienta que guíe técnicamente a las empresas inmobiliarias ayudará a 

optimizar el registro, control y ahorro de sus impuestos en este sector productivo. 
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Esto también impulsará a que los empresarios fortalezcan su cultura tributaria y 

potencien la confianza en que sus tributos sean utilizados en la obra pública y 

las necesidades prioritarias de la sociedad. 

Finalmente, el diseño de la guía técnica estará orientado a las características 

particulares de las promotoras inmobiliarias, las mismas que pertenecen a un 

sector complejo con constantes cambios por la propia naturaleza del negocio y 

con un nivel de inestabilidad debido a las políticas económicas que afectan a 

este sector productivo (Bosque, 2019).  

4.2. Propósito general  

Diseñar un manual guía dirigido a las promotoras inmobiliarias de Guayaquil para 

la gestión de reformas tributarias y la obtención de beneficios fiscales en el sector 

de la construcción. 

4.2.1 Objetivos específicos 

 Analizar el marco legal de las principales reformas e incentivos tributarios 

aplicables a las empresas inmobiliarias y del sector de la construcción. 

 Caracterizar los diferentes tributos contenidos en la legislación tributaria. 

 Elaborar un estado financiero modelo para las empresas inmobiliarias, 

que permita la gestión de las reformas tributarias. 

 

4.3. Desarrollo 

En concordancia, con los resultados del estudio realizado a través de la Matriz 

de Riesgo (Anexo 3) que incluye elementos de la contabilidad financiera, 

contabilidad tributaria, ingresos, gastos; se concluyó que las afectaciones en los 

estados financieros en las promotoras inmobiliarias, se sustentan debido a varios 

factores externos, entre ellos se destacan: el desconocimiento de la norma 

tributaria por parte de la gerencia, o por algún cambio en la política fiscal. Por 

consiguiente, se evidencia un efecto cascada, es decir se afecta 

consecutivamente llegando hasta los usuarios finales quienes son los que 

asimilan desproporcionadamente el peso de las cargas impositivas (Bosque, 

2019). 



72 
 
 

Como planteamiento del Manual Guía Técnico Tributario, se recomienda 

previamente implementar mensualmente una Matriz de Riesgo como 

herramienta de análisis de sensibilidad sobre los factores que limitan el control 

contable, entre los más relevantes: la amortización de pérdidas, la reinversión 

de la utilidad, el incremento neto de empleo, las NIIF 15 y las inversiones; de tal 

forma que se puedan tomar medidas correctivas oportunas y se logre optimizar 

el control contable interno. 

4.3.1 Planificación tributaria 

PLANIFICACIÒN TRIBUTARIA 

Actividades Sí No Observación 

1.- Impuestos 

Cronograma de fecha para cancelar y presentación 

Declaración Formulario 104 (Mensual)    

Declaración Formulario 103 (Mensual)    

Anexo Transaccional (Mensual)    

Impuesto a Renta 101 (Anual)    

Anexo de Relación de Dependencia (Anual)    

Anexo de Accionistas y Participación de Socios (Anual)    

Anexo de Dividendos (Anual)    

Anticipo de Impuesto a la Renta Julio y Septiembre (2 cuotas) Formulario 115    

Anexo de la Superintendencia de Compañías (Mensual)    

Anexo de Ventas a la Superintendencia de Compañías (Trimestral)    

Reporte de Transacciones UAF(Mensual)    

Verificar vigencia de documentos mercantiles    

Impuestos de bomberos (Anual)    

Impuestos municipales patente (Anual)    

Impuesto a la Universidad 2x1000 (Anual)    

Impuesto 1.5x1000 sobre activos (Anual)    

Contribución a la Superintendencia de Compañías Septiembre y Diciembre (2 cuotas)    

Analizar los gastos deducibles y no deducibles (Mensual)    

Diferenciar y detallar el IVA de compra como crédito tributario e IVA Gastos (Mensual)    

Revisar el portal del SRI de forma mensual y verificar las facturas emitidas por parte de los contribuyentes 
(Mensual) 

   

Realizar de forma mensual una conciliación tributaria (Mensual)    

Revisar los ingresos exentos, gravados y reembolsos (Mensual)    

2.- Cuentas por Pagar 

Requisitos para recepción de documentos tributarios (Facturas-Nota de Ventas-Guías de Remisión, Notas 

Registrar las facturas dentro del mes corriente    

Verificar vigencia en documentos físicos    

Verificar concepto de factura de acuerdo a la actividad económica del ruc    

Verificar tachones y enmendaduras los documentos    

Verificar firmas de aprobación de los gastos    

Verificar los valores de Subtotal-IVA-Total    

Retenciones realizadas a las compras. 

Revisar los porcentajes de retención de acuerdo al tipo de compras (bienes y servicios)    

Verifica las fechas de emisión de retención sean a la misma de factura de compra    

Revisar autorizaciones de retención en el caso de ser electrónicas y pre impresas    

3.- Cuentas por Cobrar 

Registrar las ventas a clientes dentro del mes corriente    

Recibir retenciones de clientes dentro del periodo establecido por la ley    

Verificar las fechas de retenciones de clientes de acuerdo a la fecha de factura de venta    

Registrar retenciones de ventas en el periodo correspondiente    

4.- Activos Fijos 

Registro de Activos Fijos por clase, tipo y línea de negocio si aplicare    

Registro de Depreciaciones de Activos Fijos    

Determinar el tiempo de vida útil de acuerdo al tipo de activo y norma contable    

Verificar porcentajes de activos fijos de acuerdo a la ley    

5.- Bancos 

Realizar conciliaciones bancarias con frecuencia (al menos 3 veces a la semana)    

Revisar tablas de amortizaciones de préstamos locales y del exterior    

Registrar depósitos, notas de crédito y notas de débitos (Diariamente)    

6.- Inventario 

Revisar los ingresos de inventario de acuerdo a la factura de compra (3 veces a la semana)    

Revisar los egresos de inventario de acuerdo a la factura de venta (3 veces a la semana)    

Realizar inventario Mensual    

Dar de baja producto y artículos en mal estado(mensual)    

7.- Nómina 

Contabilizar la nómina mensual    

Revisar cálculo de horas extras, descuentos, etc    

Ingresar novedades al IESS-Generar Planillas (mensual)    

Registrar los beneficios sociales (mensual)    

8.- Contratos 

Revisar mensualmente la vigencia de contratos con las constructoras    
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Revisar el reconocimiento de Ingresos de acuerdo a los contratos y ajustes    

9.- Realizar Asientos de ajustes y reclasificaciones de acuerdo a NIC    

10.- Revisar de libros mayores contables vs. Módulos del sistema    

11.- Revisar planillas de avance de obras aprobadas    

12.- Supervisar gastos de obras    

13.- Controlar anticipos entregados a subcontratistas    

14.- Supervisar presupuesto de gasto de obra vs físico    

15.- Revisar anticipos de clientes    

Figura 19. Propuesta de modelo de Planificación Tributaria 
Elaborado por: autora 
 

4.3.2 Manual Guía Técnico Tributario para el sector Inmobiliario 
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Figura 20. Propuesta del Manual Guía Técnica Tributaria (Bosque, 2019) 
Elaborado por: autora 
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CONCLUSIONES RECOMENDACIONES 

 

Conclusiones 

 Se analizó el impacto de las medidas tributarias en el ámbito social, se 

puede mencionar la reducción de los puestos de trabajo en el sector, lo 

que provocó conjuntamente un aumento en la tasa de desempleo del país. 

También los negocios que intervienen indirectamente con el sector fueron 

afectados. Dentro del ámbito económico, se evidenciaron 

especulaciones, inestabilidad, incertidumbre y un cierto nivel de recesión 

dentro del sector, adicionado a la reducción de inversión y rentabilidad, se 

generó el cierre de algunas compañías promotoras inmobiliarias y el 

acelerado decrecimiento en la oferta - demanda del sector de la 

construcción, durante el periodo 2015 – 2018. 

 Se identificó la contribución del sector de la construcción en el Producto 

Interno Bruto (PIB), se observó la evolución del PIB desde el año 2015 

hasta el 2017, apreciándose que durante el año 2015 y 2016 se reportaron 

tasas negativas de crecimiento del 1,8% y 8,9% respectivamente, 

ocupando el segundo puesto entre los sectores de alta contracción de la 

economía durante el 2016, el primer lugar lo ocupó el sector de la 

comunicación. Se logró interpretar que esta disminución se relaciona con 

los ingresos del estado, debido a que disminuyeron los proyectos de 

inversión pública en infraestructura, así como la reducción de la inversión 

privada en construcciones habitacionales y oficinas. 

 Se evaluaron los estados financieros de la compañía “Inmobiliaria S.A.”, 

que representó al comportamiento promedio financiero de las empresas 

promotoras inmobiliarias de Guayaquil, durante el periodo de análisis, 

especialmente entre 2016 y 2017 donde fue evidente el decrecimiento 

medido a través de los ratios de rentabilidad, liquidez y endeudamiento. 
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Recomendaciones 

 Que las empresas realicen una planificación tributaria que esté en 

concordancia con el análisis de las reformas e incentivos, de tal manera 

que se obtenga una mejora administrativa como eje de control y 

optimización, en el pago de los impuestos. 

 Utilizar el manual tributario propuesto, que consta de una matriz con el 

objetivo de identificar los riesgos y falencias que las empresas 

inmobiliarias poseen. Este instructivo cuenta con un formato a seguir para 

la planificación tributaria, que a su vez permitirá a los contadores y 

usuarios finales, considerar todos los temas tributarios. Este manual 

presenta las formas de cálculos de ciertos aspectos considerables de las 

nuevas reformas, como son la amortización de perdida, incremento neto 

de empleo, reinversión de utilidad y análisis de las NIIF 15. 
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ANEXOS 

Anexo 1. Encuesta 
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Anexo 2. Entrevista 
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Anexo 3. Ingresos del Sector de la Construcción 

 

 

 

 

Empresas Constructoras-Inmobiliarias 2014 2015 2016 2017 2018

Holcim Ecuador 553.663M 493.558M 450.598M 445.883M 444.045M

Hidalgo e Hildalgo 313.211M 246.471M 227.681M 249.960M 278.050M

Panamericana Vial S.A. 360.602M 289.758M 207.237M 142.555M 71.102M

Sinohydro Corporation 430.722M 219.870M 156.013M 63.537M 35.180M

Furoiani Obras y Proyectos S.A. 22.418M 39.805M 33.889M 30.507M 21.465M

Mexichem Ecuador S.A. 113.579M 98.443M 87.548M 95.296M 96.539M

Herdoiza Crespo Construcciones S.A. 248.405M 184.912M 85.796M 100.645M 87.694M

Graiman Cia.Ltda. 89.272M 91.431M 80.080M 84.680M 75.837M

Dipac Manta S.A. 82.451M 70.164M 62.410M 70.425M 78.060M

Fopeca S.A. 125.004M 122.020M 52.462M 58.954M 40.730M

Intaco Ecuador S.A. 54.720M 51.330M 48.288M 55.417M 57.354M

Ingresos 2.394.047M 1.907.762M 1.492.003M 1.397.859M 1.286.057M

Variación -14,10% -20,3% -21,8% -6,3% -8,0%


