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ABSTRACT

® The profit and loss account shows the difference between incomes
and expenses of a company during a financial year. However, the

net income, as an absolute figure does not allow identifying the
organizational efficiency or the efficiency in the use of resources.
This explains the usefulness of economic profitability, among other
indicators, to analyse efficiency. In this research, based on the analyses
of the Spanish civil engineering sector, we have determined three
ways to calculate the economic profitability, considering the operating
income and three indicators of firm size. These indicators, proposed
by the Spanish Accounting Plan as criteria fo measure the size of the
company, are the total amount of assets, the average number of
employees in the financial year and the revenues from operations.
The main objective of this work is two-fold. On one hand, we seek

to group Spanish civil engineering firms in terms of their economic
profitability. On the other hand, we fry to determine the firm size
indicators that characterize each group.

Our findings show three groups of civil engineering firms in Spain,
called star group, advance group and standard group. For each one
of these categories, it has been determined which is the relationship
hetween the different measures of economic profitability and the
group assigned. The results show that the companies of the star group
have a positive relationship with revenue from operations; companies
of the advance group have a high return with regard to assets and a
low number of employees; whereas the standard companies are been
positively influenced by the number of employees and negatively by
revenue from operations and assets.

® Key words: Economic profitability, firm size, civil engineering, financial
statement analysis, financial rafios.
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RESUMEN

La cuenta de resultados, tomada en valores absolutos,
no permite identificar la eficiencia organizativa ni en la
utilizacion de recursos, motivo por el que se utiliza, entre
otros indicadores, la rentabilidad econémica. En este trabajo
se han determinado tres formas de calcular la rentabilidad
econdmica, poniendo en relacion el resultado de explotacion
con el tamafio organizativo. Para ello, se han utilizado tres
variables de tamafo: el total de inmovilizado, el numero
medio de empleados en el ejercicio y los ingresos de
explotacion.

Estas consideraciones permiten plantear el doble objetivo
de esta investigacion, que se ha centrado en un sector de
indudable importancia en Espafa, el de la ingenieria civil.
Por un lado, se pretende realizar una categorizacion de las
empresas de ingenieria civil espafolas en funciéon de su
rentabilidad econdmica, de modo que se puedan identificar
distintos tipos de empresas en este sector segun su grado
de rentabilidad. Por otro lado, se trata de determinar qué
indicadores de tamafio organizativo ayudan a explicar
la pertenencia a cada una de las categorias de empresas
establecidas.

Los resultados obtenidos muestran tres grupos de
empresas en el sector considerado, que se han denominado
estrella, avanzado y peloton. Para cada uno de estos grupos
se ha determinado cudl es la relacién existente entre los
diferentes indicadores de tamafo y la pertenencia a cada
uno de estos grupos; observando que las empresas estrella
tienen una relacion positiva con los ingresos de explotacion;
las empresas del grupo avanzado tienen una alta rentabilidad
en relacion al inmovilizado y menor numero de empleados;
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mientras que las empresas del grupo pelotdon se ven
afectadas de forma positiva por el niimero de empleados y
negativamente por los ingresos de explotacion y los activos
inmovilizados.

Palabras clave: Rentabilidad econOmica, tamafio
organizativo, ingenieria civil, analisis de balances, ratios
econdmico-financieros.

1. INTRODUCCION

La cuenta de resultados muestra la diferencia entre
ingresos y gastos de una empresa en un ejercicio determinado,
de manera que la obtencion de un resultado positivo refleja
normalmente el buen funcionamiento de la compaiiia.

Sin embargo, existen distintas formas de medir la
eficiencia organizativa. La rentabilidad financiera, por
ejemplo, considera la forma en la que se financian los
activos, y por lo tanto depende de la estructura de capital
de la empresa. La rentabilidad econdmica, por su parte, esta
considerada como la mejor medida de eficiencia de la empresa
cuando se considera la utilizacion de sus activos (Gonzalez
et al., 2000). Esta medida depende de la capacidad y los
recursos de la empresa para el desarrollo de su actividad, y
mide el rendimiento obtenido a través del activo disponible.

A pesar de la abundancia de estudios que han tratado de
explicar los determinantes de la rentabilidad economica, lo
cierto es que aun se desconocen las verdaderas razones que
explican dicha rentabilidad. Esto puede deberse a la gran
diversidad de variables que pueden estar implicadas, y los
diferentes efectos que estas variables pueden ejercer sobre la
rentabilidad econdmica.

En este trabajo de investigacion pretendemos aportar
nueva evidencia sobre los efectos de una variable de gran
importancia a la hora de explicar la rentabilidad econdmica,
como es el tamafio organizativo. Para ello, consideramos
apropiado desarrollar estos analisis dentro de un sector
especifico de actividad para, de esta forma, tratar de aislar
los efectos que pueden provocar elementos externos a la
empresa. En concreto, el sector que se analiza es el de la
ingenieria civil en Espaia.

El sector de la ingenieria civil se caracteriza por su gran
relevancia econdmica, que viene motivada por diferentes
factores. En primer lugar, se trata de un sector que ejerce un
efecto de arrastre sobre otros sectores econdmicos vinculados
a ¢l, y que, por lo tanto, produce un efecto multiplicador
en la economia. En segundo lugar, constituye un sector
intensivo en mano de obra y que ejerce una gran influencia
en la creacion de empleo - tanto directa como indirecta. Por
ultimo, el esfuerzo de construccion de infraestructuras, que se
desarrolla concretamente en el ambito de la ingenieria civil, ha
experimentado un crecimiento generalizado por parte de los
gobiernos europeos como medida anticrisis en la coyuntura
actual, lo que ha marcado una evolucion mas positiva de
este sector que del resto de actividades relacionadas con la
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construccion, todas ellas con un gran peso en el producto
interior bruto (PIB). Esta evolucion positiva del sector de la
ingenieria civil respecto a otras actividades de construccion
a nivel europeo puede observarse en la Figura 1.
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Fig. 1: Evolucidn de los distintos sectores relacionados con la construccion en el mercado
europeo

Estas caracteristicas, que explican la relevancia
econdémica del sector de la ingenieria civil, no son las
unicas que lo definen y diferencian de otros sectores.
También destacan rasgos de caracter mas interno, sobre las
caracteristicas organizativas de las compaiiias del sector (el
bajo perfil tecnologico de estas empresas, la importancia
de las actividades relacionadas con los aspectos logisticos
y de transporte, y el tamafio reducido de la mayoria de sus
empresas), y otros rasgos mas externos relacionados con el
entorno, (como la acusada inestabilidad del sector, la escasez
de barreras de entrada y la fuerte competencia).

Sin embargo, a pesar de su relevancia econémica y de
las particularidades que diferencian el sector de la ingenieria
civil, hasta la fecha no ha despertado un gran interés por
parte de la investigacion. El desconocimiento que existe,
en general, sobre este sector es la principal motivacion
que anima a iniciar distintos tipos de analisis que permitan
conocer en mayor profundidad su funcionamiento y las
claves de su rendimiento.

Asi, podemos concluir que el principal objetivo de esta
investigacion es doble. Por un lado, se pretende realizar un
estudio exploratorio que permita obtener una categorizacion
de las empresas de ingenieria civil en Espafia en funcion
de su rentabilidad econdomica, de modo que se puedan
identificar distintos tipos de empresas en este sector segun su
grado de rentabilidad. Por otro lado, se tratara de determinar
qué indicadores de tamafio organizativo ayudan a explicar
la pertenencia a cada una de las categorias de empresas
establecidas.

Para alcanzar estos objetivos el trabajo se organiza
de la siguiente manera: tras la introduccion, se revisan las
principales conclusiones de la investigacion previa que
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vincula tamafio y rentabilidad econdémica; a continuacion,
se describe el método aplicado en este trabajo, como se
obtuvieron los datos y como se definen las variables que
se han utilizado. La siguiente seccion explica los analisis
efectuados y los resultados logrados; por tltimo, la seccion
final plantea una discusion sobre los principales hallazgos y
las conclusiones mas importantes que pueden extraerse de
este estudio.

2. REVISION DE LA LITERATURA SOBRE LA RELACION
ENTRE LA RENTABILIDAD ECONOMICA Y EL TAMANO

A pesar de la abundancia de variables que pueden explicar
y ser determinantes de la rentabilidad econdmica, buena
parte de la literatura que ha analizado dicha rentabilidad, ha
prestado una atencion especial al tamafio organizativo. De
hecho, una revision de la literatura sobre la relacion entre
rentabilidad econdémica y tamafio permite diferenciar tres
tipos de trabajos fundamentalmente.

En primer lugar, son frecuentes los estudios que incorpo-
ran ambas variables, tamafio y rentabilidad econdmica, como
rasgos caracterizadores de una compaiia, y los incorporan
como variables de control cuando se analiza la relacion que
mantienen otras variables entre si (Ghosh, 2010).

En segundo lugar, destacan los estudios que han
considerado los efectos que ambas variables, rentabilidad
econdémica y tamafio organizativo, pueden ejercer sobre
determinadas estrategias, ratios o resultados empresariales.
Algunos ejemplos recientes serian los estudios que han
relacionado rentabilidad y tamafio con el pago de dividendos
(Kim y Gu, 2009; Al-Kuwari, 2010), el apalancamiento
financiero (Teker et al., 2009; Nunkoo y Boateng, 2010), las
politicas de retribucion de los altos directivos (Fong et al,
2010), las politicas de diversificacion (Ferris et al., 2010), el
intervencionismo de los grupos de interés (Judge etal., 2010),
las decisiones de inversion (Bokpin y Onumah, 2009), de
exportacion (Kneller y Pisu, 2010), la responsabilidad social
corporativa (Aras et al., 2010), indicadores relacionados con
la innovacion, como el gasto y la intensidad en I+D, o las
patentes (Battisti y Iona, 2009; Chen y Chang, 2010), etc.

Por ultimo, el tamafio organizativo ha servido para
explicar, junto a otras variables, la rentabilidad economica
de la empresa. De hecho, la literatura que trata de identificar
qué factores contribuyen al resultado empresarial cuenta
con una larga tradicion, y ha reconocido dos grandes
tipologias en dichos factores. Por un lado, los factores de
caracter empresarial o internos, como seria el caso del
tamafio organizativo o la antigiiedad de la empresa. Por otro
lado, la literatura reconoce los factores de caracter externo,
que tienen en cuenta las caracteristicas del sector al que
pertenece la organizacion (Scherer y Ross, 1990). De hecho,
como afirman Fernandez et al. (1996) el denominado efecto
industria puede llegar a explicar hasta un 20% de la varianza
de las rentabilidades economicas de las empresas.

La relacion conjunta de factores de caracter empresarial

y externo, como seria el caso del tamafio organizativo y del
factor industria, ha sido estudiada simultdneamente sin que
se hayan llegado a obtener resultados concluyentes (Lafuente
y Salas, 1983; Rodriguez, 1989; y Gonzalez et al., 2000).
Algunos autores, por el contrario, si han podido constatar
que el efecto industria explica un menor porcentaje de
varianza en los resultados que las caracteristicas particulares
de la empresa (Rumelt, 1991). Esto significa que dentro del
mismo sector de actividad las diferencias en los resultados
empresariales pueden ser muy significativas, incluso mas
que si se comparan diferentes sectores de actividad entre si.

La literatura que ha considerado la relacion entre el
tamafio organizativo y la rentabilidad economica, pone de
manifiesto que, a priori, puede suponerse que un mayor
tamafio permite disponer de mayores recursos para trabajar
en el mercado y obtener mayores rendimientos mediante
economias de escalas, sinergias, mayor fuerza en negociacion
con proveedores y clientes, etc. (Farifias et al., 1992; Galve y
Salas, 1993; Gonzalez y Correa, 1998)

Sin embargo, los resultados de la investigacion
que relaciona tamafio y rentabilidad econémica no son
determinantes (Bueno y Lamothe, 1986), y también pueden
destacarse trabajos que evidencian una relacion negativa
(Ocana et al., 1994; Gonzalez et al., 2000). Dicha relacion
inversa la justifican aludiendo a que la mayor intensidad
de capital con que operan las grandes empresas puede
suponer menores tasas de beneficio, y a los conflictos de
agencia entre directivos y accionistas que pueden afectar a
estas organizaciones, que pueden desplazar el objetivo de la
maximizacion de beneficios hacia otros mas cercanos a la
gerencia, como la supervivencia o el crecimiento.

Por ultimo, en algunos casos, ni tan solo llega a
encontrarse ningun tipo de relacion (Galan y Vecino, 1997),
pues se considera que las empresas carecen de una dimension
optima absoluta. O incluso hay trabajos, que debido a esta
inconsistencia en los resultados previos, se han esforzado
por demostrar una relacion no lineal entre ambas variables
(Lee, 2009; Nunes et al., 2010).

A modo de sintesis se puede concluir que los resultados
de la investigacion sobre la influencia del tamafio en la
rentabilidad econdmica no son concluyentes, y, ademas, esta
falta de consistencia se puede ver acentuada por las diferentes
formas utilizadas en la investigacion para determinar cual
es el tamafo y la rentabilidad econdomica de una empresa.
En el caso del tamafio, éste puede venir representado por
el nimero de empleados, los fondos propios, el total de
activos, las ventas netas, el valor afiadido, etc. (Camison,
2001). En el caso de la rentabilidad economica, para su
determinacion se han utilizado diversas variables como el
resultado de explotacion, el resultado de explotacion antes
de amortizaciones (EBITDA), el valor econéomico afiadido
(EVA), etc. (Sanchez y Garcia, 2003; Campa, 2009).

Los argumentos expuestos indican la necesidad de
aportar nuevas evidencias en la relacion que vincula el
tamafio empresarial con la rentabilidad econdmica. En este
sentido, consideramos apropiado desarrollar estos analisis
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dentro de un sector especifico de actividad, en nuestro caso,
el sector de la ingenieria civil en Espafia. De esta forma se
trata de evitar al maximo problemas en la comparabilidad
de los datos financieros de las empresas, asi como aislar los
efectos que sobre la rentabilidad econdmica pueden originar
otros factores al margen de la empresa.

La inexistencia de trabajos similares en el sector de la
ingenieria civil en el ambito espafiol, que analicen la relacion
entre rentabilidad economica y tamafo organizativo,
aconseja realizar un estudio de caracter exploratorio que
permita responder a dos preguntas de investigacion.

La primera seria: ;pueden identificarse empresas de
diferente perfil en cuanto a su rentabilidad economica en
el sector de la ingenieria civil en Espafia? La segunda hace
referencia a jqué indicadores de tamafo caracterizarian a las
empresas con distinto perfil de rentabilidad economica en
este sector?

3. METODOS

3.1. OBTENCION DE LOS DATOS

Para realizar este trabajo se consideraron las empresas
espafiolas de gran tamafio pertenecientes en 2008 al sector
de la ingenieria civil, con codigo CNAE! 42. Los datos se
obtuvieron a través de la base de datos SABI (Sistema de
Analisis de Balances Ibéricos).

Para la obtencion de las empresas se emplearon los
siguientes criterios de busqueda, ademas de la pertenencia al
sector de actividad referido:

= tener disponible la informacion de cuentas anuales del
ejercicio 2008.

= disponer de una opinién de auditoria externa favorable
en las cuentas de 2008.

= presentar cuentas anuales individuales para asi
garantizar que las empresas elegidas eran sociedades
mercantiles individuales, y facilitar su comparabilidad.

= figurar como empresa “activa”.

= cumplir unos criterios minimos de facturacion, activo
y empleados; de acuerdo con los valores siguientes?:

o Facturacion superior a 2.000.000 de euros
o Total de activo superior a 1.000.000 de euros
o Numero de empleados promedio superior a 10.

T (NAE-2009 es la Clasificacion Nacional de Actividades Econdmicas establecida por el Instituto
Nacional de Estadistica, que tiene como objetivo establecer un conjunto jerarquizado de
actividades econémicas que pueda ser utilizado para: favorecer o implementacion de
estodisticas nacionales que puedan ser diferenciadas de acverdo con los actividades
establecidas y clasificar unidades estadisticas y entidades segin lo actividad econémica
ejercida.

2 (riterios fijados en el Plan General de Contabilidad de 2007, para clasificar las empresas en
pequeiias y medianas (las que no alcanzaban dos de estos tres criterios durante dos afios
consecutivos) y grandes empresas (las que cumplian dichos criterios).
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Cumplieron todos estos requisitos 189 empresas.
Posteriormente, al obtener la correspondiente informacion
econdmica se detectd que en alguno de los casos no toda la
informacion estaba disponible, asi, la muestra final objeto de
analisis se redujo a 184 empresas.

3.2. MEDICION DE LAS VARIABLES

La rentabilidad econémica se determiné a través de los
tres ratios siguientes:

= RE.1, rentabilidad econdémica 1; medida como

resultado de explotacion® sobre total inmovilizado;
en términos porcentuales.

= RE.2, rentabilidad econdémica 2; medida como

resultado de explotacion sobre niimero medio de
empleados en el ejercicio; en miles de euros.

= RE.3, rentabilidad econdémica 3; medida como

resultado de explotacion sobre ingresos de
explotacion, en términos porcentuales.

En relacion al tamafio organizativo, de la pluralidad
de indicadores destacados por la literatura para medir esta
variable elegimos tres: el total de activo inmovilizado y los
ingresos de explotacion (en miles de euros) y el numero
medio de empleados durante el ejercicio.

4. RESULTADOS

Todos los analisis estadisticos efectuados en el desarrollo
de este trabajo se realizaron con el software libre R, version
2.11.1 (R Development Core Team, 2009).

En concreto, se desarrollaron dos tipos de analisis, cada
uno de ellos centrado en dar respuesta a las dos preguntas de
investigacion planteadas.

El primer andlisis consistid en una agrupacion de las
empresas de ingenieria civil espafiolas en determinados
grupos en funcion de su perfil de rentabilidad econdémica.
Para ello se realizaron diversos analisis graficos que nos
permitieron visualizar los datos de las tres rentabilidades
econdémicas para las empresas analizadas. Estos analisis
graficos nos aconsejaron considerar tres grupos de empresas
(Fig. 2). Para ello se aplico el algoritmo de agrupamiento
k-means (MacQueen, 1967), uno de los mas simples y
conocidos algoritmos para dividir los datos en k grupos
fijados de antemano. El primer grupo de empresas al
que denominaremos “grupo estrella”, cuyos miembros
se reconocen con el nimero 1 negro en la Fig. 2, esta
constituido por aquellas compaiiias con una alta rentabilidad
econdémica de tipo 2 y 3, y una rentabilidad econéomica de
tipo 1 moderada. El segundo grupo de empresas, cuyos
miembros se reconocen en la Fig. 2 con el numero 2 rojo,
es el que denominamos “grupo pelotén”, y estd formado

3 Resultado de explofacion, definido tal como establece el Plan General de Contabilidad de
2007.
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por las compaiiias con una rentabilidad econdmica de tipo 1
moderada, y de tipo 2 y 3 baja. Por altimo, llamamos “grupo
avanzado” al conjunto de empresas de ingenieria civil con
una rentabilidad econdmica tipo 1 elevada, y tipo 2 y 3
moderadas. Este es el grupo cuyos miembros se reconocen
con el niimero 3 verde en la Figura 2.
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Fig. 2: Relacidn entre lus renfabilidades econdmicas y determinacidn de los grupos de empresas

RE.1: Resultado de explotacion sobre total de
inmovilizado

RE.2: Resultado de explotacion sobre numero medio de
empleados

RE.3: Resultado de explotacion sobre ingresos de
explotacion

El nimero 1 (negro) simboliza las empresas del grupo
estrella

El namero 2 (rojo) simboliza las empresas del grupo
peloton

El niimero 3 (verde) simboliza las empresas del grupo
avanzado

Para adquirir una idea mas clara de lo que significa
obtener unos niveles de rentabilidad elevados, moderados
o bajos, incluimos la Tabla 1, que muestra la media y la
desviacion estandar en cada grupo de empresas para los tres
indicadores de rentabilidad.

En segundo lugar, se realizaron analisis para determinar
qué variables de tamafio organizativo consiguen explicar de
forma significativa la pertenencia a los diferentes grupos de
empresas constituidos.

Para ello, se llevaron a cabo tres regresiones logisticas
(cuadro explicativo 1) a través de modelos lineales
generalizados (glm), para determinar qué variables de tamafio
explicaban mejor la pertenencia a cada uno de los tres grupos
de empresas. La utilizacion de regresiones logisticas en lugar
de otras técnicas estadisticas multivariantes, como el caso
del analisis discriminante, se justifica fundamentalmente
por el caracter exploratorio y explicativo que tiene nuestro
estudio. Asi, se puede afirmar que el analisis discriminante
se usaria para predecir la rentabilidad economica de
una determinada empresa, considerando en nuestro
caso diferentes variables de tamafio. Para conseguir este
objetivo, el analisis discriminante determinaria si existen
diferencias significativas entre los grupos de empresas, para
posteriormente desarrollar un procedimiento de clasificacion
sistematica que permita predecir a qué grupo pertenecerian
nuevas empresas en funcion de los distintos indicadores de
tamafio. Sin embargo, la regresion logistica tiene un caracter
mas explicativo, que encaja con la naturaleza exploratoria
de nuestro estudio, ya que nuestro objetivo no es predecir
la rentabilidad economica de las empresas en el sector de la
ingenieria civil, sino determinar los indicadores de tamafio
que de forma significativa explican la pertenencia a un
determinado grupo de empresas.

5311.02 GESTION FINANCIERA

RE.1 24,8% 0,37 125,7% 1,62 32,3% 0,74
RE.2 2329 49,2 44,6 17,8 8,13 1.4
RE.3 52,9% 0,18 13,2% 0,08 3,8% 0,06

Tablo T: Media y desviacion estandar de lo rentabilidad econdmica en los tres grupos de empresas

REGRESION LOGISTICA

Consiste en un modelo de regresion que pretende explicar como
influyen algunas variables en otra de caracter dicotomico (si/no). En este
trabajo, la variable dicotomica se describe como la pertenencia o no a
cada uno de los tres grupos de empresas creados. Por este motivo, se han
tenido que realizar tres regresiones logisticas, una para cada grupo. En la
figura que se incluye en este cuadro se representa graficamente la funcion
logistica que describe este tipo de regresion.
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En las tablas siguientes pueden observarse los resultados
obtenidos de los analisis de regresion logistica.

La Tabla 2 muestra los resultados de la regresion logistica
que considera la pertenencia al “grupo estrella”.

Ingresos de 1,56 0,48 3,22
explotacion

Total activos 1,49 1,28 1,17
inmovilizados

Numero de -6,11 3,83 -1,60
empleados

< 0,001, ** p< 0,01; * p< 0,05 +p< 0,1
Tabla 2: Andlisis de regresion logistica pertenencia al “grupo estrella”

Estos resultados ponen de manifiesto que la pertenencia
al “grupo estrella” viene condicionada de forma positiva y
significativa (coeficiente § = 1,56; p < 0,01) por la obtencion
de ingresos de explotacion.

Por su parte, la Tabla 3 hace referencia a la regresion
logistica que considera la pertenencia al “grupo pelotén”.

Ingresos de -0,52 0,28 -1,87 +
explotacion
Total activos -1,63 0,58 -2,79
inmovilizados
Numero de 3,81 1,25 3,05 *
empleados

< 0,001, ** p< 0,01; * p< 0,05 +p< 0,1
Tabla 3: Andlisis de regresidn logistica pertenencia ol “grupo pelotén”

La Tabla 3 muestra que la pertenencia al “grupo pelotén”
depende de forma positiva y significativa (coeficiente p =
3,81; p < 0,01) del nimero de empleados de la empresa.
Ademas, los ingresos de explotacion y el total de activos
inmovilizados de la empresa influyen de forma negativa y
significativa (coeficiente f = -0,52; p < 0,1 y coeficiente
B = -1,63; p < 0,01, respectivamente) sobre el hecho de
pertenecer a dicho grupo.

Por ultimo, la Tabla 4 refleja los resultados de la
regresion cuando se considera como variable dependiente la
pertenencia al “grupo avanzado”.
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Ingresos de -0,83 0,93 -0,90
explotacion
Total activos 2,01 0,69 2,90 *
inmovilizados
Numero de -3,61 1,30 -2,78
empleados

*** < 0,001; ** p< 0,01, * p< 0,05 +p< 0,1
Tabla 4: Andlisis de regresion logistica pertenencia al “grupo avanzado”

Esta tltima tabla pone de manifiesto que la pertenencia
al “grupo avanzado” viene condicionada por los activos
inmovilizados de la empresa de forma positiva y significativa
(coeficiente $=2,01;p<0,01), y por el numero de empleados
negativamente (coeficiente § =-3,61; p <0,01).

A modo de sintesis se puede afirmar que la variable
que mas condiciona la pertenencia al “grupo estrella” es
la obtencion de unos elevados ingresos de explotacion. Por
su lado, las empresas del “grupo peloton” son aquellas con
menores activos inmovilizados e ingresos de explotacion,
pero un mayor nuimero de empleados. Por ultimo, las
empresas con mas activos y menor numero de empleados
pertenecen al “grupo avanzado’.

5. DISCUSION

Los principales objetivos de investigacion de este trabajo
se han centrado en determinar si se podian identificar
empresas de diferente perfil, en el sector de la ingenieria
civil en Espafia, en funcion de distintas formas de medir
su rentabilidad economica. Adicionalmente, pretendiamos
determinar si diferentes indicadores de tamafio podian
caracterizar a las empresas con distinto perfil de rentabilidad
econdmica en este sector.

Los resultados del trabajo han permitido determinar tres
grupos de empresas:

= Empresas del “grupo estrella”, caracterizadas por
una alta rentabilidad econémica relacionada con las
ventas y los empleados, y en las cuales se obtiene una
vinculacion positiva con los ingresos de explotacion.

= Empresasdel “grupoavanzado”, caracterizadas poruna
alta rentabilidad econdmica en relacion al inmovilizado
de que disponen, y para las que se ha demostrado que
la pertenencia al grupo viene condicionada de forma
negativa por el nimero de empleados y positivamente
por los activos inmovilizados.

* Finalmente empresas del “grupo peloton”, que
son las que exhiben niveles moderados o bajos
de rentabilidad econdémica. La pertenencia a este
grupo viene determinada de forma negativa por los
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ingresos de explotacion y los activos inmovilizados, y
positivamente por el nimero de empleados.

Por lo tanto, una contribucion importante de este trabajo
es haber conseguido establecer distintas categorias de
empresas en el sector de la ingenieria civil en Espafia, en
funcidn de diversos niveles de rentabilidad. De esta forma,
los gestores de las empresas del sector podran comprobar, en
funcidon de su rentabilidad econdmica, en cual de los grupos
de empresas indicadas se encuentra la suya. Esta contribucion
es relevante para las empresas a nivel estratégico, ya que
proporciona informacion util sobre como se posiciona cada
empresa en el sector y sobre el volumen de competidores que
obtienen una rentabilidad econémica similar a la suya.

Ademas, los resultados de este trabajo también muestran
qué variables de tamafio organizativo son mas caracteristicas
en cada uno de los grupos de empresas considerados en
el sector de la ingenieria civil en Espana. De modo que,
conociendo el valor de cada uno de los tres indicadores de
tamarfio, se podra determinar aproximadamente de qué tipo
de empresa se trata y su posicion competitiva en el sector.
Asi, las empresas con mayores ventas es probable que
pertenezcan al “grupo estrella”, las de mayor numero de
empleados al “grupo peloton” y las de mayores activos
inmovilizados al “grupo avanzado”. Esto no significa que
no pueda haber empresas del “grupo estrella”, por ejemplo,
que tengan unos elevados activos inmovilizados, sino que
lo que caracteriza la pertenencia a este grupo de forma
significativa son las ventas. Lo mismo se podria afirmar para
los otros dos grupos, que se caracterizan por las variables que
han resultado significativas en nuestro estudio, al margen de
que sus empresas puedan, en un momento dado, presentar
otras caracteristicas.

Por tltimo, merece la pena destacar que estas
distinciones son relevantes porque ayudan a apreciar que,
cuando hablamos de empresas grandes o de empresas de alta
rentabilidad econdmica, se estd aportando una informacion
demasiado genérica, y que seria de gran utilidad precisarla
un poco mas.

En cuanto a las futuras lineas de investigacion habria que
destacar, en primer lugar, que el estudio podria extenderse
a empresas de ingenieria civil en toda la Union Europea, lo
que nos daria una idea mas adecuada del posicionamiento
competitivo de las empresas del sector en un territorio mas
amplio.

En segundo lugar, para analizar de manera mas amplia
los determinantes del rendimiento empresarial en este sector,
seria conveniente incluir otras variables organizativas:
estilo de liderazgo, como estas empresas se posicionan en
el mercado, como gestionan el conocimiento y el uso de la
tecnologia, etc.

En tercer lugar, seria interesante incluir otros sectores,
lo que permitiria establecer comparaciones intersectoriales
en términos de la influencia del tamafio sobre la rentabilidad
econdémica. En este sentido, la comparacion del sector de
la ingenieria civil con sectores de servicios intensivos en
conocimiento podria ser de gran relevancia y utilidad.

Por ultimo, seria conveniente ampliar el estudio
con analisis longitudinales, que consideraran datos de
rentabilidad economica e indicadores del tamafio empresarial
en aflos sucesivos. Estos andlisis permitirian comprobar si la
composicion de los grupos de empresas en el sector de la
ingenieria civil en Espafia permanece mas o menos estable
en el tiempo, y si el perfil de las empresas pertenecientes a
cada uno de estos grupos va experimentando una evolucion
sustancial como consecuencia de la influencia del ciclo
econdémico. Todos estos analisis constituyen lineas de
investigacion futura que incrementaran, sin duda, el interés
y la relevancia de los resultados obtenidos hasta la fecha en
cuanto a la relacion entre rentabilidad econdomica y tamarfio,
en un sector de gran peso econdmico como es el de la
ingenieria civil.
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