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1. Motivación

*Beaver (1966) y Altman (1968). Pioneros en la línea de la 
utilidad de la información contable para predecir la quiebra de las 
empresas.

*Esta línea sigue generando trabajos ejemplo Fuertes-Callén et 
al. (2020)

*En todos los trabajos se prueba la utilidad de la contabilidad 
para empresas con cierto grado de madurez (en mayor o menor 
medida), ¿pero qué sucede con las empresas de nueva 
creación? “Necesidades financieras” Información contable 
puede no ser útil Miloud et al. (2012)
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2. Contextualización y objetivos
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2. Contextualización y objetivos

Obtener evidencia científica sobre la posibilidad de 
realizar un análisis de la solvencia en las empresas 
de nueva creación españolas

Determinar la estructura económico-financiera de 
este tipo de empresas
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3. Preguntas de investigación (RQs)

RQ1. ¿Es posible realizar un análisis de la solvencia 
de las empresas de nueva creación españolas?

RQ2. ¿Qué variables son realmente significativas?

RQ3. ¿Es posible el desarrollo de un nuevo modelo 
predictivo de quiebra?

7



4. Solvencia de las empresas españolas

A través del concepto de INSOLVENCIA. Liderada por:

Robbins y Pearce (1992), afirman que la reestructuración 
es proceso que se debe aplicar cuando la supervivencia 
está amenazada, con medidas de reducción

Según Collet (2014) se debe a caídas de rendimiento en 
las pymes que amenazan la existencia
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4. Solvencia de las empresas españolas

Medidas contra esa INSOLVENCIA

Tangpong et al. (2015) definen tres categorías 
de reducción: activos, costos y empleados. 
La reducción general de activos se recomienda 
en la literatura como un medio para descartar 
activos de bajo rendimiento, aumentar el efectivo 
y mejorar la productividad de los activos
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4. Solvencia de las empresas españolas
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5. Metodología

• La elección de la muestra se ha realizado mediante el 
método de muestreo accidental

• Existen varios modelos de predicción, pero debido a las 
características de nuestra población y de la economía 
española se ha utilizado el modelo de Altman (1968)

• Identificación de variables significativas y eliminación 
de variables que solo incrementaban el sesgo.
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5. Metodología

¿Por qué se aplica 
la primera 

actualización del 
modelo de Altman?
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6. Análisis y discusión de resultados

Variables incluídas en el análisis

T1. Activo circulante sobre activo total 

T2. Resultado del ejercicio sobre activo total 

T3. Resultado antes de amortizaciones, intereses e impuestos (EBITDA) 
sobre activo total 

T4. Valor contable del patrimonio sobre la deuda total
T5. Ventas netas sobre activo total respectivamente.
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6. Análisis y discusión de resultados

Muestra la relación existente entre la variable binomial dependiente 
QUIEBRA y las cinco variables independientes (T1, T2, T3, T4 y T5) 14

 
Estimado

Error 
estándar

Estadístico t
Valor - 

P
Razón de 

monomiosParámetro

Constante -3,74493 0,87462 -2,4697 0,0147 -

T1' -1,89477 0,94657 2,58608 0,047 15,6882

T2' 4,5632 3,24609 0,978836 0,2301 165,566

T3' -2,7943 3,17265 -1,4955 0,32 0,037927

T4' -4,327 0,7486 -6,18339 0,0013 0,074917

T5' 0,12685 0,138214 -2,37669 0,0481 0,9294

Mínimos cuadrados 
ponderados



6. Análisis y discusión de resultados

Las variables T2 y T3 no son 
variables significativas 
(valores superiores a 0,05). 
El resto de variables 
independientes se 
consideran significativas 
para el estudio de la 
QUIEBRA 15

Suma de cuadrados 
tipo III

  Suma de 
cuadrados

GI
Cuadrado 

medio
Razón - F Valor - P

Fuente

T1' 62,7239 1 62,7239 4,76 0,0472

T2' 18,3583 1 18,3583 2,33 0,2297

T3' 13,7489 1 13,7489 1,65 0,35441

T4' 248,924 1 248,924 22,87 0,0025

T5' 53,8639 1 53,8693 3,42 0,0438

Residuo 3559,07 230 8,21076

Suma de cuadrados tipo III

Regresión Logística - Quiebra

Variable dependiente: Quiebra

Número de observaciones: 236

Factores: T1', T2', T3', T4', T5'



6. Análisis y discusión de resultados

Por último se realiza este 
análisis con el objetivo de 
saber si todas las 
desviaciones pueden ser 
aceptadas y por tanto son 
válidos los resultados, en 
este caso lo son. 16

Análisis de varianza
  Suma de 

cuadrados
GI

Cuadrado 
medio

Razón - F Valor - P
Fuente

Modelo 397,619 5 81,3645 6,275 0

Residuo 3559,075 230 8,21076

Total (Corr) 3956,694 235

Regresión Logística - Quiebra

Variable dependiente: Quiebra

Número de observaciones: 236

Factores: T1', T2', T3', T4', T5'



7. Conclusiones

- A la pregunta de si es posible realizar un análisis de la solvencia. 
Respuesta Sí 

- A la pregunta de qué variables son significativas, se puede 
averiguar, tres de ellas lo son y dos no lo consiguen

- A la pregunta de si es posible el desarrollo de un modelo predictivo 
de quiebra, la respuesta a esta pregunta necesita un análisis 
mayor, pero parece que sí sería posible

El modelo ha obtenido resultados viables, lo que supone que 
puede ser aplicado a muestras más amplias
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7. Limitaciones y futuras líneas de investigación

- Fallos en la base de datos SABI de la que se ha 
extraído la información de las empresas

- Ampliación del estudio con un análisis mucho más 
representativo, también se puede aplicar por sectores, 
regiones y países
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