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Resumen

En Espafia el abastecimiento y saneamiento del agua es competencia municipal, realizandose como gestion directa o indirecta a
través de empresas publicas, privadas o mixtas. El presente trabajo recoge el analisis de las empresas que prestan este servicio
en las capitales de provincia de Espafia. De las 52 empresas analizadas, se han incluido 46 en el estudio. De estas empresas se ha
estudiado el tipo (publica, privada o mixta), asi como su rentabilidad econdémica y financiera a través de cinco ratios. También se
ha analizado la tarifa del agua para consumo doméstico de dichas empresas. Para ello se ha analizado el consumo medio de un
hogar en Espaiia. Se ha analizado si existe correlacion entre los mejores resultados econdmicos y el precio del agua. Ademas, se ha
establecido un ranking global en funcién de los valores obtenidos para las ratios y la tarifa. Los resultados obtenidos no inducen
a pensar que la gestion publica proporciona mejores precios del agua que el sector privado, ni tampoco que obtengan mejores o

peores resultados de forma generalizada en cuanto a las empresas analizadas.
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1.Introduccion

El sector de empresas de abastecimiento y saneamiento de
aguas es un sector que cumple una mision de funcion publica.
El sector proporciona a las personas la obten-cion de un bien
basico esencial: el acceso al agua, asi como su devolucion al
medio natural una vez utilizada. El sector engloba, por tanto,
el proceso de captacion, suministro, recogida y depuracion
de aguas residuales, conocido como ciclo integral del
agua. En Espafia son los ayuntamientos los que tiene la
competencia para prestar este servicio al consumidor final,
los ciudadanos. La prestacion de este servicio lo realizan de
forma directa empresas publicas, empresas privadas a través
de concesiones o empresas mixtas donde se unen capital
publico y privado. Segun datos de la asociacion espaiola de
abastecimientos de agua y saneamiento, en su XVI Estudio
Nacional de suministro de agua potable y saneamiento
presentado en 2020 [1], la facturacion del sector sobrepasd
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los 7.500 millones de euros en 2018. Seglin este mismo
informe, el 33% del servicio es prestado por empresas
privadas, un 35% es prestado por empresas publicas, un 10%
se realiza mediante servicio municipal y un 22% mediante
empresas mixtas. Como sector primordial en el desarrollo
del pais y como garante del acceso al agua, es de interés el
analisis del sector en el mayor numero de aspectos posibles.
Ademas, tener caracterizado de forma correcta al sector
permitira alinear los objetivos de mejora conforme a las
capacidades de las empresas que lo conforman.

Con el objeto de caracterizar alguno de los diversos
aspectos de este sector, en el presente trabajo se han analizado
una serie de ratios economicos y financieros. Me-diante las
ratios econdmicas se analiza la capacidad de una empresa de
obtener resultados econdmicos. Para ello se usa el concepto
de rentabilidad econémica, donde se compara un dato de la
cuenta de pérdidas y ganancias, generalmente algiin dato
referente al beneficio, con los bienes utilizados para la
obtencion de dicho resultado. Por otra parte, mediante las
ratios financieras se analiza como es la estructura de fondos
utilizados para la obtencion de los resultados. En este caso,
se suele comparar el beneficio con los fondos propios de la
empresa, con lo que se obtiene la rentabilidad financiera,
ademas de analizar qué parte del capital de la empresa son
fondos propios, siendo la fraccion complementaria deuda
con terceros. Estas ratios ayudan a conocer la capacidad
financiera de las empresas, entendiendo ésta como la
capacidad de hacer frente a sus deudas con terceros. Ademas
de establecer las ratios, se han caracterizado las empresas
indicando si son publicas, privadas y mixtas, con lo que
se analizara si es determinante el tipo de empresa con los
resultados obtenidos por las mismas. Para completar el
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analisis se propone establecer un ranking de las empresas
en base a la combinacion de las ratios analizadas tal y como
propone Singh [2].

Desde los afios 90, existe un importante interés en el
analisis del sector de las empresas de agua, mayormente
en la determinacion de la eficiencia y productividad de las
empresas del sector [3]. Por otra parte, no existen estudios
del sector espaiiol que permitan afirmar cual de los modelos
de gestion es mas eficiente considerando conceptos de
coste, resultados econdmicos o aspectos medioambientales
[4]. Esto mismo ocurre en el sector a nivel global, existen
discrepancias claras entre cual de los dos modelos es mas
eficiente tal y como muestra el estudio realizado por Abbott

[5].

Por tultimo, otro de los datos que despierta mayor interés
del sector es el precio que paga el consumidor final por el
acceso y consumo del agua. En Espaia la tarifa de agua se
compone de una cuota fija por abastecimiento, alcantarillado
y depuracioén, y una cuota variable generalmente estructurada
por tramos de consumo. En este trabajo se va a analizar la
tarifa de agua doméstica en Espaia a través de dos modelos
de consumo para un hogar medio de Espafia con 2,5 personas
y un consumo medio de 150 litros por persona y dia (aspecto
este que se detalla en el epigrafe Modelos de consumo
utilizados en el estudio de tarifas).

2. Empresas analizadas y datos
obtenidos

Dado que se desea caracterizar el sector de las empresas
de abastecimiento y saneamiento de agua en Espafia, en
el presente trabajo se han identificado las 52 empresas que
prestan este servicio en las capitales de todas las provincias
de Espafia, incluidas las ciudades autonomas de Ceuta y
Melilla. Una vez identificadas, se han buscado los estados
contables de dichas empresas del Gltimo afio disponible para

todas las empresas, que ha resultado ser el afio 2018. Los
datos se han obtenido de la base de datos SABI: Sistema de
analisis de balances ibéricos [6]. Dicha base de datos cuenta
con informacién financiera de las principales empresas
espafiolas de las 17 comunidades autdbnomas que presentan
sus cuentas en el Registro Mercantil, cuya facturacion sea
superior a 16,67 miles de euros o con mas de 10 empleados.
Ademas de la utilizacion de dicha base de datos, se han
obtenido datos de los portales de transparencia que muchas
de las empresas poseen con informacion de caracter publico.
El proceso de obtencion de datos ha sido el siguiente. Se ha
buscado la empresa que presta el servicio de abastecimiento
de agua de cada una de las capitales de las 52 provincias
de Espafa. Seleccionada la empresa, se han buscado los
datos necesarios para hacer el estudio en la base de datos
SABI. En el caso de resultar la informacion incompleta se
ha buscado en los portales de las empresas, si es que existia.
Realizado el proceso, para cinco provincias no se han
podido obtener los datos necesarios, pues no estaban
disponibles en SABI, ni en los portales de acceso publico
o la informacion resultaba incompleta. Ademas, en una
sexta provincia ciertos datos reflejados para el afio en
estudio no resultaban logicos, ni con la evolucion en los
aflos de esa misma empresa, ni con el resto de los valores
obtenidos en los demas casos, difiriendo en varios ordenes
de magnitud respecto a lo que cabria esperar, por ello
se ha eliminado dicha provincia del estudio. Las provincias
no incluidas en este estudio son: Gerona, Guadalajara,
La Rioja, Segovia y Melilla, por falta de datos y Valladolid
por inconsistencia de los obtenidos. Por tanto, finalmente
se han incluido en el estudio 46 empresas de las 52
provincias de Espafia. De las empresas analizadas, 20
son empresas privadas (43,5%),13 son publicas (28,3%) y
otras 13 son mixtas (28,3%). Estos datos son relativamente
similares a la composicion del sector indicada anteriormente.
Se muestra a continuacion un mapa donde cada provincia
esta coloreada segun el tipo de empresa (Fig. 1).

Respecto a las tarifas, los datos necesarios para el estudio
se han obtenido de los boletines oficiales de las provincias
(BOP) y de los portales de transparencia de las empresas
que disponian de los mismos. En este caso, los datos estan
actualizados a fecha de julio de 2020.
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3. Ratios economicas y financieras
analizados

En el trabajo desarrollado se han analizado dos grupos de
ratios. El primer bloque de ratios utilizado tiene por objeto
medir los resultados econdmicos de las empresas, asi como
la eficiencia en la utilizacion de los activos [7]. En concreto,
como medida del retorno obtenido se usara el retorno sobre
las ventas, ROS (Return on Sales) compa-rando el beneficio
obtenido antes de impuestos sobre los ingresos netos. Se ha
decidi-do utilizar el beneficio antes de impuestos, pues las
empresas municipales estan exentas del pago de impuestos,
no asi las empresas privadas que realizan el servicio. Como
medida de la eficiencia en la utilizacidén de los activos, se
comparan tanto el beneficio antes de impuestos como el
EBITDA (Earnings before interest, taxes, depretiation and
amortization). Ambos valores proporcionan perspectivas
diferentes del uso de los activos. En el segundo de los
valores obtenidos, al utilizar como medida de resultado el
EBITDA, se anulan consideraciones contables que pudieran
existir tales como la amortizacién de los bienes, provisiones
o el efecto de las diferentes posibilidades de acceso a la
financiacion, por lo que representa una medida mas préxima
a la eficiencia con la que se estan gestionando los activos en
cuanto a decisiones operativas.

El segundo conjunto de ratios analizadas trata de
caracterizar como se realiza la financiacion de las empresas.
Es decir, como es la estructura financiera que tienen las
empresas. Para ello se han calculado en primer lugar la
rentabilidad financiera o ROE (Return on Equity). Ademas,
se ha obtenido el porcentaje de recursos propios frente al total
de fondos requeridos y la liquidez. La ROE se obtiene como
el beneficio entre el patrimonio neto, el porcentaje de fondos
propios se obtendra como los recursos propios entre la suma
del patrimonio neto y el pasivo total. Por tltimo, la liquidez
se calcula como el activo corriente entre el pasivo corriente.
Estos tres valores caracterizan la estructura financiera de la
empresa, dando una idea en primer lugar de la rentabilidad
percibida por el capital propio, en segundo dato aporta
informacion del nivel de recursos propios frente al total de

los activos que posee la compaiiia, y por tanto de la capacidad
de endeudamiento, y en tercer lugar de la capacidad de pago
en el corto plazo con la ratio de liquidez. Esta ratio también
indica si el fondo de maniobra de la empresa resulta positivo
si se obtiene un valor mayor que la unidad, o negativo en
caso contrario. El fondo de maniobra se define como la suma
de los fondos permanentes (patrimonio neto mas pasivo fijo)
menos los activos fijos netos (activo no corriente). Desde
esta perspectiva, el fondo de maniobra puede interpretarse
como el exceso de financiacion a largo plazo que cubre
los activos del corto plazo, por lo que proporciona ciertas
garantias sobre el pago a corto plazo.

4.Modelos de consumo utilizados en el
estudio de las tarifas

La tarifa del agua engloba el precio de los servicios
prestados en el ciclo integral del agua, esto es captacion,
tratamiento del agua captada, abastecimiento y saneamiento
para su devolucion al medio ambiente. La tarifa analizada en
este estudio es la tarifa doméstica en Espana a través de dos
modelos de consumo. De forma general, la tarifa establece
el cobro por tres conceptos: abastecimiento, saneamiento y
canones.

— Abastecimiento: este concepto consta de una cuota
fija y de una cuota variable asociada la consumo. La
cuota fija depende del calibre del contador instalado,
siendo el calibre el didmetro nominal del contador en
milimetros. Los calibres mas habituales en viviendas
para uso doméstico son de 13 mm (tamafio minimo)
y 15 milimetros. La cuota variable esta asociada al
consumo de agua realizada por los usuarios, siendo
la facturacion por bloques, de modo que los primeros
metros ctbicos se facturan al coste del primer bloque,
y superado el limite de consumo del primer bloque, se
empezara a facturar el consumo al precio del segundo
bloque y asi de forma sucesiva, siendo el coste
creciente por bloques.



Direccion y Organizacion
Rodriguez-Palero et al / Direccion y Organizacion 77 (2022) 52-62
https://doi.org/10.37610/dyo.v77i0.624

55

Saneamiento: esta dividido en una cuota por alcanta-
rillado y otra de depuracion y vertidos. En algunas
empresas esta incluido en una Unica tarifa, sin
embargo, es habitual que se encuentre separado.
Igualmente, en algunos casos existe un incremento
adicional por depuracion de vertidos. También puede
estar separado en cuota fija y variable.

Canones. Algunas de las empresas que realizan el
abastecimiento de agua realizan también otros
servicios municipales como recogidas de residuos
solidos urbanos. En este caso, también aparece este
concepto en la factura del agua. Por otra parte, existen

empresas que aplican canones asociados al
mantenimiento de los contadores o de otras partes de
la red.

Adicionalmente, existen bonificaciones y descuentos
aplicables por bajo consumo asociados al nimero de personas
que residen en el mismo domicilio, familia numerosa o por
situaciones de vulnerabilidad. Estos descuentos no se han
tenido en cuenta en el calculo de las tarifas. Tampoco se ha
incluido en ninglin caso los costes asociados a la instalacion,
contratacion, etc. Los canones de recogida de residuos
solidos urbanos tampoco se han considerado, ni canones
poco habituales entre las provincias. Los canones incluidos
se han agrupado junto con el servicio al que hacen referencia
dividiéndose la tarifa en abastecimiento, alcantarillado y
depuracion. Por ultimo, los precios se han analizado antes de
aplicar el IVA correspondiente.

Por otra parte, para establecer el modelo de consumo, se
ha analizado el tamafio medio de una familia en Espafia y el
consumo medio por personay dia. En primer lugar, analizando
los datos que presenta el INE, el nimero medio de personas

que viven en una misma vivienda se ha mantenido estable
en torno a 2,5 personas en los Gltimos cinco afos (periodo
analizado 2015-2019). Respecto al consumo de agua, seglin
la agencia Europea de Medio Ambiente, el consumo medio
en Europa es de 144 litros por persona y dia. En el caso
particular de Espafia, segun un estudio publicado por el INE
en 2018, el consumo en Espaiia es algo menor, de 136 litros
por persona y dia. La media de estos datos proporciona un
consumo de 140 litros por persona al dia. Para un hogar
medio de 2,5 personas, en un mes de 30 dias, esto supone un
consumo de 10,5 m3, tal y como se muestra a continuacion:

litros 3

mes " mes

litros

dias
—————- 2,5 personas-30—— = 10.500
persona - dia mes

Para obtener la tarifa del agua en el consumo doméstico, en
base a lo indicado anteriormente, se analizaran dos posibles
modelos de consumo. Ambos patrones seran para consumo
doméstico, un primer modelo para un consumo medio
mensual de 10m3 con un calibre de contador de 13mm y
otro para un consumo medio del doble: 20m3 y un calibre de
contador de 15mm. Obtenidos los datos, se ha calculado el
valor medio de ambos.

5.Resultados obtenidos

Los valores obtenidos de las 46 empresas para las ratios
econdmicas se presentan en las siguientes tabla y figuras.
Dado que el nimero de datos a mostrar es elevado, se ha
optado por presentar en la siguiente tabla la media obtenida,
asi como el valor maximo y el minimo de cada una de las
ratios. Se muestra también la media obtenida por cada tipo
de empresa (véase Tabla 2).

Tabla I Valores medios BAI/Ventas (%) BAI/ Activo (%) EBITDA/Activo (%) L7
obtenidos en el conjunto de (€/m)
empresas. Media 10,61 S [ 172
Mdximo (cédigo)* 30,61 (2) 16,75 (1) 18,63 (1) 4,76 (2)
Minimo (cédigo) 13,47 (1) -14,13 (2) -11,37 (1) 0,64 (2)
Privada (3) 12,26 4,30 7,50 1,57
Piblica (1) 9,86 2,03 6,77 2,05
Mixta (2) 8,83 3,66 9,32 1,75

*(codigo: 3 Privada, 1 Publica, 2 Mixta)

En la siguiente tabla se muestran para cada una de las ratios
analizadas los siguientes datos estadisticos: el error tipico
(desviacion tipica de la media muestral) que proporciona
informacion de la variabilidad de la muestra, la mediana y

los valores superior e inferior para la media en un intervalo
de confianza del 95%. En este caso, los valores porcentuales
se han presentado en tanto por uno (véase Tabla 3).
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Tabla 2 Valores estadisticos BAl/ventas BAI/ACTIVO  EBITDA/ACTIVO [ZJ%
de la media. Error tipico 0,0130 0,0075 0,0088 0,1091
Mediana 0,1194 0,0412 0,0722 1,7830

Extremo inferior IC 95% 0,0799 0,0196 0,0605 1,5342

Extremo superior IC 95% 0,1323 0,0500 0,0958 1,9738

Dado que los valores se han obtenido también de forma
separada por tipo de empresa, se muestran los mismos

estadisticos para la media obtenida en cada caso (véanse
Tabla 4, Tabla 5 y Tabla 6)

Tabla 3 Valores estadisticos BAl/ventas BAI/ACTIVO EBITDA/ACTIVO €/m3
de la media para empresas Error tipico 0,0321 0,0168 0,0186 0,1124
publicas. Mediana 0,0677 0,0144 0,0667 1,7830
Extremo superior
1C 95% 0,1686 0,0569 0,1083 1,9937
Extremo inferior IC-1 10,0286 20,0162 0,0272 1,5040
Tabla 4 Valores estadisticos BAl/ventas BAI/ACTIVO EBITDA/ACTIVO €/m3
de la media para empresas Error tipico 0,0266 0,0195 0,0227 0,3032
mixtas. Mediana 0,0845 0,0446 0,1072 2,0708
Extremo superior
mo Sip 0,1463 0,0791 0,1427 2,7096
Bxtremo inferior IC-|0,0303 -0,0058 0,0438 1,3885
Tabla 5 Valores estadisticos BAl/ventas BAI/ACTIVO EBITDA/ACTIVO €/m3
de la media para empresas Error tipico 0,0134 0,0052 0,0072 0,1308
privadas. Mediana 0,1450 0,0444 0,0722 1,3625
Extremo superior
1C 95% 0,1507 0,0540 0,0901 1,8393
Fxtremo nferior IC1 - 0,0045 0,0321 0,0600 1,2917

Como se observa en la tabla 2, considerando el conjunto
completo de las empresas analizadas, el retorno medio de
las ventas (BAI/Ventas) es del 10,61 %. Esto indica que, del
total facturado, los costes directos asociados al servicio mas
los costes fijos e indirectos representan cerca del 90% de la
facturacion. El valor maximo alcanzado es del 30,61%, lo que
supone una alta rentabilidad. Este maximo se alcanza para
una empresa de gestion mixta, en concreto para la provincia
de Valencia. El valor minimo obtenido es -13,47%. Este valor
negativo se presenta para una empresa publica en concreto
para la provincia de Cuenca. Se ha obtenido también la media
para cada tipo de empresa. En concreto, para las empresas de
caracter privado, el valor medio obtenido es de 12,26% En
el caso de las empresas de caracter publico se obtiene un
valor medio del 9,86%, y para las empresas de tipo mixto,
se ha obtenido un valor del 8,83%. Como se observa el valor
mas alto se obtiene en las empresas de caracter privado. En
cuanto a la variabilidad de los datos, se observa analizando
los estadisticos presentados, que el tamafio del intervalo de
confianza de la media al 95%, es considerablemente inferior
en las empresas privadas, del doble en las empresas mixtas
y practicamente del triple en las empresas publicas. Lo que

es acorde al error tipico obtenido por cada tipo de empresa,
siendo este error considerablemente menor en los resultados
obtenidos para el conjunto de empresas publicas analizadas.
Ello indica que la dispersion de los datos es mayor en los
datos analizados para las empresas publicas disponibles.

Respecto a la rentabilidad de los activos, caracterizada
por las dos siguientes ratios, la rentabilidad media, obtenida
como el beneficio antes de impuesto sobre acti-vos es del
3,48%, oscilando este valor entre el 16,75% (empresa
publica, Ceuta) y -14,13% (empresa mixta, Teruel). Si se
analiza el EBITDA frente al activo utilizado para conseguirlo,
lo cual elimina el efecto de las amortizaciones y gastos
financieros la rentabilidad media es del 7,81%, oscilando
entre el 18,63% y el -11,37% para las mismas empresas del
caso anterior. Respecto a los valores obtenidos por tipo de
em-presa, la maxima rentabilidad media se obtiene para las
empresas privadas (4,30%) y el minimo valor medio para las
empresas publicas (2,03%). En el caso de medir el EBITDA
frente al activo, el mayor resultado se da en el conjunto de
las empresas mixtas (9,32%) y el minimo para el conjunto
de las empresas publicas (6,77%). Respecto a las tarifas, se



Direccion y Organizacion
Rodriguez-Palero et al / Direccion y Organizacion 77 (2022) 52-62
https://doi.org/10.37610/dyo.v77i0.624

57

ha obtenido un precio medio de 1,72€/m3. Para un consumo
medio por persona de 140 litros al dia, este precio supone
un coste anual de 88€ aproximadamente. Analizando por
tipo de empresa, el precio del agua medio menor se obtiene
para el conjunto de las empresas privadas (1,57€/m3) y el
maximo para las empresas de caracter publico (2,05€/m3).
Este intervalo supone una variacion del coste por el agua
para una persona de entre 80€ y 105€ anuales.

Tabla 6 Coeficientes de

Para analizar si existe correlacion entre el tipo de empresa
y las diferentes ratios se presenta a continuacion la siguiente
tabla de correlaciones (Tabla 7). Para poder hacer este
analisis, se ha transformado el atributo “tipo de empresa”
de caracter cualitativo en un valor numérico. Para ello, se ha
asignado el valor 1 a las empresas publicas, el valor 2 a las
empresas mixtas y el valor 3 a las empresas privadas.

TIPO BAl/ventas BAI/ACTIVO EBITDA/ACTIVO Tarifa €/m3

correlacion.
TIPO
BAl/ventas 0,128
BAI/ACTIVO 0,182 0,753
EBITDA/ACTIVO 0,033 0,612
€/m3 -0,132 0,028 0,101 0,209 11,000

Como se puede observar, existe una leve correlacion
positiva en cuanto al tipo de empresa y las ratios econdmicas,
siendo mas significativa en el caso de la ratio que compara
el BAI frente al activo total, es decir, en la eficiencia de
la utilizacién de los activos para obtener beneficios. Dado
que el mayor valor del tipo ha sido asignado a las empresas
privadas, existe una leve correlacion positiva entre las
empresas privadas y el valor de esta ratio. En cuanto a la
tarifa, existe una leve correlacion negativa, es decir, a
valores crecientes del tipo, se obtiene valores decrecientes
de la tarifa. Para el caso contrario, a menor valor del tipo,
mayor tarifa. Ello indica, que para los valores analizados, las
empresas privadas presentan menores tarifas que las empresas
publicas. No siendo muy significativa la correlacion, ya que
el valor obtenido es cercano a cero (-0,132). Cabe recordar
que el coeficiente de correlacion varia entre 0 y 1 o -1. El
valor nulo indica ausencia de correlacion y el valor 1 o -1,
correlacion total positiva o negativa respectivamente.

Por otra parte, dado que cabria pensar que la mayor
rentabilidad de las empresas pudiera ser producida por
precios mas elevados del agua, pues a mayor precio, mayor
facturacion y mads rentabilidad, se ha estudiado si existe
correlacion entre las ratios economicas calculados y el precio
del agua. Como se observa la correlacion entre la tarifa y las
diferentes ratios analizadas es siempre positiva, es decir, a
mayor tarifa mayores valores de las ratios, sin embargo, esta
correlacion, aunque positiva, es significativamente débil,
siendo la mayor correlacion entre la tarifa y el ratio EBITDA
frente a activo con un valor de correlacion de 0,182.

Como muestra de todos los datos obtenidos, en las
siguientes cuatro figuras se presentan los valores obtenidos
para las 46 empresas analizadas de las tres ratios econo-
micas indicados y la tarifa obtenida en (€/m3). Las figuras
representan, sobre el mapa de Espafia, el valor obtenido para
cada provincia, donde la intensidad del color es proporcional
al valor obtenido, correspondiendo el color més oscuro al
valor mas elevado de la ratio (véanse figuras 2 a 5).

Figura 2 Mapa de valores:

BAl/ventas (%) e
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Figura 3 Mapa de valores:
BAI/Activo (%)

Figura 4 Mapa valores:
EBITDA/Activo (%)

Figura 5 Mapa de tarifas
(€/m3)

A continuacion, se detallan los resultados obtenidos
para las ratios financieras, tanto en formato tabla (Tabla
8), donde se recogen los valores medios totales, como los
valores medios diferenciados por tipo de empresa. Como

complemento, se muestran los mapas donde se recogen
todos los valores obtenidos para las tres ratios financieras
(véanse las figuras 6, 7 y 8). De forma analoga la intensidad
del color es proporcional al valor obtenido.

Tabla 7 Valores medios ROE (%) Porcentaje de FFPP Liquidez
globales para ratios SV 157% 1% 5
financieras. Privada (3) 16.63% 30.44% 135
Piblica (1) 0,58% 69,18% 2,64
Mixta (2) 15,26% 37,71% 1,18

Se muestran a continuacion los estadisticos de la media, el
error tipico, la mediana y los valores extremos del intervalo

de confianza de la media al 95% (Tabla 9).
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Tabla 8 Valores medios ROE %FFPP Liquidez

globales para ratios Error tipico 0,0230 0,0353 0,2437

financieras. Mediana 0,0856 0,3901 1,1841
Extremo inferior IC 95% 0,0734 0,3721 1,1762
Extremo superior IC 95% 0,1659 0,5142 2,1577

Figura 6 Mapa de valores:

% FFPP e

Figura 7 Mapa de valores: —

ROE (%) —

Figura 8 Mapa de valores: v T g

Liquidez 5

Respecto a la ROE o rentabilidad financiera, como se
observa en la Tabla 3, el valor medio es del 11,97%. Esta
ratio indica el resultado obtenido por el capital propio de
la empresa. De nuevo la mayor rentabilidad financiera se
encuentra en el conjunto de las empresas privadas. Ademas,
el maximo valor medio se ha obtenido para el conjunto de
las empresas privadas. El minimo valor se alcanza para
las empresas con cardcter mixto. Respecto a la estructura
financiera, el porcentaje de fondos propios respecto al total
de fondos de la empresa es de media de un 44,31%, valor
cercano casi al 50%. Debe tenerse en cuenta que el sector
tiene un gran volumen de activos a largo plazo dadas sus
caracteristicas, lo que requiere fuertes inversiones a largo
plazo y podria justificar este elevado porcentaje de fondos
propios. Entrando en el detalle de los valores obtenidos por
tipo de empresa, el porcentaje de fondos propios es similar
en las empresas tanto publicas como privadas, aunque algo

mayor en las primeras. Para las empresas mixtas, este valor
es muy superior, cercano al 70%. Respecto a la liquidez,
el valor medio indica que en general las empresas tienen a
priori capacidad de pago en el corto plazo, con fondos de
maniobra positivos. De media las empresas poseen 1,67€ en
activos a corto plazo por cada euro de financiacion a corto
plazo. Respecto a los valores obtenidos por tipo, la menor
ratio de liquidez se da en las empresas del sector publico y el
mayor en las empresas con caracter mixto.

Para analizar de forma estadistica si los resultados
muestran lo anteriormente indicado, es decir, si existe
correlacion entre las ratios obtenidas y el tipo de empresa,
se presenta andlogamente al anterior apartado de las ratios
economicas la tabla de coeficientes de correlacion, entre el
tipo de empresa y las ratios financieras (véase Tabla 10).
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Tabla 9 Valores medios TIPO

globales para ratios TIPO

financieras. ROE 0,418
%FFPP -0,618
Liquidez -0,301

ROE %FFPP Liquidez

0397 [TL0007
0,213 0685 1,000

En este caso, las correlaciones entre el tipo de empresa y
las tres ratios analizadas con significativamente mayores. Asi
en el caso de la ROE, existe una correlacion positiva entre el
valor que toma la ratio y el tipo de empresa, siendo mayor la
ROE para las empresas privadas (coeficiente de correlacion
0,418). En cuanto a los fondos propios, existe también una
correlacion significativa (-0,618), pero negativa, respecto
al tipo de empresa. Esto indica que las empresas publicas
tienen menores valores de fondos propios, por tanto, tienen
mayores niveles de endeudamiento. Desde el punto de vista
del endeudamiento, se observa que las empresas publicas
tienen mayores valores de endeudamiento que las empresas
privadas. Respecto a la liquidez, se observa también una
correlacion negativa, pero menor (-0,301) entre el tipo de
empresa y esta ratio. Esto indica que las empresas publicas
analizadas tienen menores valores de liquidez, es decir,
menor fondo de maniobra y a priori, peor capacidad de pago.

Por tltimo, para obtener una valoraciéon global de las
empresas se ha definido un indicador econémico y otro
indicador financiero. Este indicador se ha usado para
establecer un ranking de las empresas de forma analoga a
la realizada por [2]. A diferencia de lo propuesto por Singh
et al. (2104) los indicadores se han normalizado entre cero y
uno, y no entre cero y 10 como proponen estos autores. Se ha
propuesto asi, para obtener una medida mas facil de obtener
por su similitud a una medida de eficiencia en tanto por uno.
Para obtener el indicador econémico se han considerado
las tres ratios economicas calculadas. En primer lugar, se

ha normalizado el valor entre 0 y 1, mediante la siguiente

r E_E 1
formula: EN; = ——min
Emax—Emin

Donde, EN, es el valor normalizado que toma la ratio de la
empresai-ésima,y (E . E_)losvalores minimos y maximos
de la ratio que se estd normalizando. Esta normalizacion
distribuye en el intervalo [0,1] las empresas de forma lineal
en funcién del valor obtenido para la ratio, asignando el
valor 1 al valor maximo y cero al minimo valor obtenido.
Una vez obtenidos los valores correspondientes a cada ratio,
se han sumado de forma que se obtiene un valor global. Este
indicador agregado se ha normalizado nuevamente entre
cero y uno. El valor obtenido puede considerarse en cierto
modo una media de la eficiencia relativa de la empresa
analizada, y sirve para comparar las empresas entre si, lo que
permite establecer un ranking en el uso de los recursos para
la obtencion de resultados econdmicos. De forma andloga
se ha obtenido un indicador financiero que refleja en cierta
medida la eficiencia de la situacion financiera. En el caso de
las tarifas, puesto que solo existe un parametro a considerar,
se ha normalizado directamente la tarifa. Puesto que resulta
mas beneficioso para el ciudadano un valor mas bajo de la
misma se ha asignado el valor uno a la tarifa mas baja y el
valor cero a la mas alta. Se muestran en la siguiente tabla los
rankings obtenidos derivados de los indicadores econémico,
financiero y de la tarifa (Tabla 10). Ademas, con las
puntuaciones obtenidas, se ha establecido un ranking global,
calculado de forma andloga considerando la puntuacion
obtenida por cada empresa



Direccion y Organizacion
Rodriguez-Palero et al / Direccion y Organizacion 77 (2022) 52-62
https://doi.org/10.37610/dyo.v77i0.624

61

Tabla 10 Posiciones D Tipo Ranking Ranking Ranking Ranking
relativas obtenidas empresa Econdémico Financiero Tarifas Global
ordenadas por el ranking EMP 1 3 8 1 21 1
EMP 14 1 1 7 16 2
global. EMP 9 ) 16 4 5 3
EMP 5 1 35 2 22 4
EMP 13 3 3 14 8 5
EMP 44 1 43 3 25 6
EMP 43 2 2 13 30 7
EMP 42 3 4 15 18 8
EMP 17 1 11 8 20 9
EMP 26 2 14 19 1 10
EMP 32 1 33 5 17 11
EMP 40 2 12 24 12 12
EMP 10 1 9 10 23 13
EMP 29 1 10 11 24 14
EMP 16 1 15 9 29 15
EMP 36 3 17 32 7 16
EMP 39 2 34 23 4 17
EMP 20 1 30 6 32 18
EMP 28 3 18 33 10 19
EMP 6 3 19 34 11 20
EMP 34 3 37 28 2 21
EMP 12 3 20 35 14 22
EMP 15 3 38 29 3 23
EMP 46 3 36 31 6 24
EMP 3 2 5 17 43 25
EMP 19 2 7 27 36 26
EMP 31 2 6 18 44 27
EMP 33 3 31 43 13 28
EMP 37 2 27 25 28 29
EMP 22 3 21 36 26 30
EMP 45 3 39 30 15 31
EMP 23 1 42 12 27 32
EMP 2 2 29 21 34 33
EMP 7 3 22 37 35 34
EMP 27 3 23 38 38 35
EMP 38 1 28 20 41 36
EMP 4 3 24 39 39 37
EMP 24 3 25 40 40 38
EMP 21 2 13 26 45 39
EMP 35 3 32 44 33 40
EMP 30 1 40 22 42 41
EMP 11 3 41 42 37 42
EMP 41 2 45 45 5 43
EMP 25 2 44 41 31 44
EMP 8 2 26 16 46 45
EMP 18 1 46 46 19 46

Como se observa en la tabla anterior la empresa mejor
posicionada de forma global es una empresa privada, no
obstante, de las nueve siguientes, cinco son empresas
publicas, y si se analizan las 15 primeras empresas
posicionadas (primer tercil del ranking), de las 14 empresas
publicas incluidas en el estudio, 9 estan en ellas. Es decir,
representan el 60% en el primer tercil de la tabla. En este
primer tercil, hay 3 empresas publicas y 3 de gestion mixta,

es decir, un 20% en cada caso. En relacion con el segundo
tercil de la tabla (posiciones de la 21 a la 30), el 60% son
empresas privadas (9), hay dos empresas publicas (13,3%) y
5 son mixtas (33,3%). En el ultimo tercil del ranking el 44%
de las empresas son privadas, el 31% son mixtas y el 25%
son publicas. Estos resultados se muestran de forma grafica
en la siguiente figura (Fig. 9).
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Figura 9 Distribucion de 70.0%

empresas por tipo en el —

ranking
50,00

40,0%
30,0%
20,0%
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Conclusiones

En primer lugar, cabe destacar que el sector de las empresas
de abastecimiento y saneamiento de aguas es muy diverso.
En cuanto al tipo de empresa, ateniéndonos a las empresas
que prestan el servicio en las capitales de provincia, se
observa que ninguna forma es claramente mayoritaria,
aunque es levemente mayor la gestion indirecta a través de
entidades privadas. Respecto a la rentabilidad econémica se
observa de media una mayor rentabilidad en el conjunto de
empresas privadas que en el sector publico, no obstante, esta
correlacion, aunque en el sentido indicado es leve. Respecto
a las tarifas, no se observa un precio mas econémico en el
conjunto de empresas publicas, sino mas bien lo contrario.
Esto induce a pensar que la gestion privada no produce a
priori un encarecimiento del servicio, sino mas bien lo
contrario. Al igual que en el caso anterior, estas correlaciones
son muy suaves. Respecto a la estructura financiera, se
observa en el sector un alto porcentaje de fondos propios
frente al total del capital necesario, asi como un buen
comportamiento de la capacidad de hacer frente a los pagos.
Por ultimo, es importante destacar, que aunque se pueden
obtener estas conclusiones en base a los datos analizados,
los resultados obtenidos muestran una gran dispersion en
todas las ratios analizadas, por lo que las conclusiones deben
tomarse con la precaucion necesaria. Del andlisis de los
rankings realizados, se puede observar, que considerando los
tres aspectos analizados en el estudio de forma conjunta, las
empresas publicas tienen un buen comportamiento general,
estando mayoritariamente situadas en el primer tercil del
ranking. Por el contrario, las empresas privadas se sitian
mayoritariamente en el ultimo tercil. En relacion con la
gestion mixta, estas estan de forma homogénea distribuidas
en el ranking.

Piblicas(1)

1
|
| |
I | |

[
| | |
| I I |
| | |
| | |
| | |
|- |

Mixtas (2) Privadas (3)

W ler Tercil ™2° Tercil ™3er Tercil
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