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SINTESIS

El estudio evalud las fuentes de financiamiento y su incidencia en la rentabilidad de la
empresa pesquera DIMARPESCA S.A. El objetivo general fue analizar como las
decisiones de financiamiento impactan el desempefio econdmico de la compaiiia. Se
empled una metodologia con enfoque mixto, de alcance descriptivo-correlacional,
aplicando entrevistas semiestructuradas al personal directivo y realizando un analisis de
los estados financieros. Los resultados revelaron que la empresa se financia
principalmente con capital propio v erédito de proveedores, complementado con deuda

bancaria a largo plazo.

Se concluyd que existe una relacion positiva v significativa, donde el apalancamiento
financiero ha logrado amplificar notablemente ¢l rendimiento sobre el patrimonio (ROE

del 25.78%), demostrando una gestion de deuda eficaz pero dependiente de pocas fuentes.

Palabras clave: Fuentes de financiamiento, Rentabilidad, Sector pesquero, Lstructura de

capital, Apalancamiento {inanciero.



INTRODUCCION

El sector pesquerc cenfrenta multiples desafios que influyen directamente en la
eleccion de las fuentes de financiamiento y, en consecuencia, en la rentabilidad de las
empresas del rubro, como DIMARPESCA S.A. (Campoverde, 2024). Dntre los
principales retos se destacan la estacionalidad de la actividad pesquera, la fluctuacion en
los costos de los productos, el cumplimiento de normativas medioambientales cada vez
mas esirictas v la necesidad constante de inversion cn tecnologia v sostenibilidad. Estas
condiciones provocan variaciones significativas en los ingresos y egresos, lo cual obliga
a las empresas a optar por fuentes de financiamiento flexibles y adecuadas que

contribuyan a mitigar los efectos adversos del entorno.

En este sentido, la dependencia del financiamiente exierno que permite la
adquisicién v la mejora de activos, asi como la naturaleza compleja de las decisiones
financieras para inverlir en un ¢ontexto regulado y altamente competitivo, requiere de
una gestion financiera estratégica. Por lo tanto, e¢s importante que se analicen las
diferentes opciones de financiamiento, cdmo afectan a su estructura financiera y como
repercuten on la rentabilidad, todo ello con el objetivo de asegurar la sostenibilidad y el

crceimicnto de la empresa DIMARPESCA S A, en un entorno econdmico cambiantce.

[l trabajo de investigacion se considera relevante en e entorno académico v
empresarial, por cuanto s¢ centra en el esiudio de la relacidon enire las fuentes de
financiamiento y remabilidad de DIMARPESCA S.A. en un contexto de expansion en ¢l
ambito del sector pesguero. En un entorno econdmico caracterizado por la alta
competitividad v la volatilidad constante, entender dicha relacion deviene un criterio
indispensable para la toma de decisiones estratégicas que establezean la sostenibilidad
financiera v la consolidaciom de la empresa, y es en este sentido que cobra relevancia la

investigacion,

La adecuada seleccion entre diferentes opciones de financiamiento como los
préstamos de entidades bancarias, las emisiones de acciones o la reinversion de utilidades
produce un efecto directo en la cantidad de capital v cf costo del financiamiento; por Jo
tantc, también en la rentabilidad de la empresa. Teorias financicras como la trade-off y la
teoria de la sefializacion son el soporte que garantiza la relevancia de esta clase de

eleccion, porque permiten comprender cdmo las empresas pueden maximizar su



rendimiento econdémico en entornos de ricsgo y de incertidumbre. De este modo, este
trabajo se constitiye como una herramienta que permita mejorar la gestion financicra de

DIMARPESCA S.A., en particular su posicton en el mercado.

Con el fin de participar en el conocimiento sobre esta problematica, el presente
trabajo tuvo como objetivo general evaluar las diferentes fuentes de [inanciamiento y su
impacto en la rentabilidad de la empresa DIMARPESCA S.A. Como primer paso para
cumplir con el objetive mencionado se propone identificar las fuentes de financiamiento
que actualmente estan siendo utilizadas por la organizacion, lo que permite establecer un
claro punto de partida en relacion a su estructura financiera. Después dc esta
identificacion, se pasa a examinar la evolucion de la rentabilidad de la empresa en un
periodo de tiempo determinado, con ¢l fin de observar posibles cambios, tendencias y

patrones financieros,

Se busco, por ultimo, determinar como sc relacionan las fuentes de financiamiento
que ha estado utilizando la organizacién con el comportamiento que ha tenido la

rentabilidad, para determinar si existe un vinculo entre ambos elementos.

A partir de cstos objctivos sc plantean varias preguntas de caracter esencial que
orientaran la investigacion, por ejemplo: ;Cuéles son las fuentes de financiamiento mas
utilizadas por DIMARPESCA S.A.? ;Qué cfectos tienen las fuentes de financiamiento
en la rentabilidad de la empresa de referencia®, y (Qué relacion existe entre las decisiones
de financiamiento y el resultado obtenido?, ya que responder a estas preguntas permitira
no solo fundamentar la parte del analisis financiero que se hars de la organizacion, sino
también aportar informacion relevante para la toma de decisiones en el uso del

financiamientio empresarial.

Lograr definir v responder a los objetivos propuestos se llevaron a cabo a traves
de un enfoque mixto, basado en métodos inductivos v deductivos, pues la investigacion
determinara la relacion entre las decisiones de financiamiento institucional y el
desempefio econdémico de DIMARPESCA S.A. en un contexto competitivo del sector
pesquero. Para ¢l cumplimiento de la muestra se han tomado tres funcionarios
responsables de las decisiones de financiamiento institucional y que aportaran

informacion a través de entrevistas semiestructuradas y mediante observacidn directa.
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CAPITULO L.

1. MARCO TEORICO

1.1. Fundamentacion Tedrica

1.1.1. Financiamiento

Se refierc a las oportunidades de conscguir fondos econdmicos para iniciar,
mantener y desarrollar nucvos proyectos en la empresa. Isto implica la adquisicion del
dincro nccesario para realizar inversiones, llevar a cabo operaciones vy fomentar el
crecimiento de la organizacion. Tiste puede obtenerse mediante recursos propios,
autofinanciacidn, recursos provenienles de operaciones internas de la empresa y
contribuciones de los socios, emision de provectos. También, ¢l financiamiento
representa la alternativa que las empresas tienen para formular estrategias operativas a

través de la inversion. (Torres et al., 2017).

El financiamiento ¢s un recurso estratégico que permite a las empresas obtener el
capital necesario para invertir, operar y crecer, constituvéndose en una herramienta clave
para impulsar proyectos, fortalecer su estructura productiva ¥ aprovechar oportunidades

del mercado mediante diversas [uentes internas y externas.

Uno de los retos mas significativos a los que sc enfrentan las empresas es la
adguisicién de recursos a través del financiamiento, lo que restringe su expansion y
progreso. Proceso donde el sistema linanciero nacional desempefia un rol crucial como
ente responsable de resolver estas necesidades, teniendo en cuenta ia notable relevancia
de este sector en la dinamica econdmica de la nacidon. De acuerdo con lo mencionado
anteriormente, el financiamiento es un elemento crucial v esencial para el progreso de los
procesos de produccion, comercio, expansion v emprendimicnto de nuevos proyectos

(Bea et al., 2023).

Es decir, el financiamiento constituye un factor esencial para el desarrollo
empresarial, yva que permite impulsar la producceion, el comercio y nuevos proyectos,
siendo el sistema Nnanciero nacional un actor clave para superar las limitaciones de

acceso a recursos que restringen el crecimiento v la competitividad de las empresas.
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1.1.2. Tipos de financiamicnto

1.1.2.1 Fuentes internas

Se reliere a las contribuciones que los socios hacen al formar legalmente la
sociedad o a través de nuevas contribuciones con ¢l objetivo de incrementarla, cuando la
empresa va ha sido establecida. Por otro lado, hace una clasificacion de estas,
dividiéndolas en: capital social comin y capilal social preferente. En este contexto, el
capital social comin es la contribucion de los accionistas fundadores, lo que les permite

intervenir en la gestion de la empresa (Ficrro, 2022).

Ademas, el autor seiiala la facultad que tiene quien realiza esta contribucion de
intervenir directamente en decisiones relacionadas con la administracién de la empresa,
mediante voz v voto en asambleas gencrales de accionistas, de manera individual 0 a

través de representantes individuales o colectivos (I'ierro, 20223,

Liste capital puede ser invertido al comienzo de la empresa o después de su
establecimiento, asi como a través de la capitalizacién de las ganancias retenidas.
Respecto al capital social preferente, se refiere a la contribucion de accionistas que ho
buscan involucrarse en la gestion y decisiones de la compafifa. Su contribucion se
planifica para proporcionar recursos a kargo plazo sin afectar el {lujo de caja a corto plazo

(Fierro, 2022).

1.1.2.1.1 Utilidades reinvertidas

Esta es una modalidad de financiamiente muy habitual, especialmente en
cmpresas emergentes, Jos socios optan en los primeros afios por no distribuir sus
ganancias en forma de dividendos, sino reinvertirlas en la organizacion a través de una
programacion preestablecida  de adquisiciones o edificaciones, adquisiciones
programadas de mobiliario v equipamienlo, de acuerdo a necesidades previamente

identificadas (Fierro, 2022).

1.1.2.1,2 Reservas de capital

Sc trata de grupos contables de utilidades que aseguran su permanencia en ¢l flujo
de operaciones de la empresa; tanto las utilidades operativas como las reservas de capital,

en su origen son las mismas, a excepeion de que las primeras pueden ser retiradas a través

4



del pago de dividendos, mientras que las segundas se mantendran de manera constante
en el capital contable, hasta que la asamblea general extraordinaria de accionisias no

decrete disminuciones del capital social (Fierro, 2022).

Las utilidades operativas v las reservas de capital representan componentes clave
del capital contable empresarial; mientras las primeras son susceptibles de distribucion
mediante dividendos, las sepundas permanecen como parte estable del patrimonio hasta
que la asamblea de accionistas determine lo contrario, garantizando asi la solidez

financiera y continuidad operativa de la empresa.

I.1.2.4 Fucentes externas

1.1.2.4.1 Préstamos a mediano y largo plazo

lLos créditos v préstamos a medio v largo plazo son recursos econdmicos que
constituyen los capitales permanentes de la compaiiia, por lo que deben financiar sus
aclivos v, adicionalmente, la parte mas estable del activo circulante. La obtencion de estos
créditos cs instantanea cuando la entidad financiera v la compaiiia han pactado las
condiciones en lus que se realiza. Respecto al reembolso o amortizacion {inanciera, la
compaiiia (el prestatario) tiene Ja posibilidad de cancelar el présitamo de mancra
anticipada. devolviendo el capital pendienie v, usualmente, una penalizacion por
cancelacion anticipada. Sin embargo, lo mas comuin es reembolsar ¢l préstamo a través
de anualidades o cuotas de amostizacién financiera (Banco de Desarrollo de América

Latina y Fl Caribe, 2017).

En cuanto al reembolso o amortizacion financiera, la empresa (el prestatario) tiene
la opcion de rescindir anticipadamente ¢l préstamo. devolviendo el capital pendiente vy
ademds, generalmente, una penalizacion por cancelacion anticipada, aunque o habitual
es devolver el préstamo mediante anvalidades o cuotas de amortizacion financicra (Banco

de Desarrollo de América Latina y El Caribe, 2017).

1.1.2.4.2 Leasing

El leasing financiero, también denominado arrendamiento financiero, es un
método de financiacion que brinda a las compaiiias que requieren bienes de produccidn

la oportunidad de tenerlos a su disposicion durante un periodo especifico, a través del



abono regular de una cuota. Tanto bienes muebles (coches, maquinaria, equipos
informéticos y electronicos) pucden ser objeto de leasing, en este case se denomina
leasing mobiliario, como bienes raices (edificios comerciales, almacencs, instalaciones

industriales) en el caso de leasing inmobiliario (Cevallos et al., 2021).

En una operacion de leasing participan los tres actores econdmicos seflalados: la
compaiia de leasing, la compaiiia cliente y el poseedor o productor de equipos. El sistema
de leasing o alquiler con opeion de compra es un método de financiacion corporativa
medio y largo plazo, que posibilita a la compaiiia incorporar componentes del activo fijo

sin la necesidad de tener fondos propios o recurrir al crédito (Cevallos et al., 2021).

1.1.2.4.3 Recursos ajenos a corto plazo

Ademas de los préstamos a mediano y largo plazo, la compaiiia requiere credito
a corto plazo que le facilite cubrir las demandas de tesoreria que surgen debido a las
variaciones temporales entre los ingresos y salidas de capital que genera el ciclo de
explotacion. Los signientes son los créditos a corto plazo mas empleados por las
compaiiias: el financiamiento que proporcionan los proveedores, 1os préstamos a corto
plazo ofrecidos por ¢l banco, a venta o factoring de las cuentas a cobrar, ¢l descuento

comercial, y la renta (Begofia et al., 2019).

El erédito comercial surge de la oportunidad de conseguir de los proveedores un
aplazamiento en el abono de los productos. Es una fuente de financiacion frecuentemente
empleada, va que ofrece ¢l bencficio de conseguirse de forma informal y es aceptada
técnicamente. Es un tipo de financiamiento que es gratuito para la empresa, si el valor de
los materiales y recursos no cambia debido a la postergacion de su pago. Otra
circunstancia diferente surge cuando el proveedor propone un descuenio por pronto pago,
condiciones que dcben ser consideradas con cautela, ya que ¢l crédito bajo estas

circunstancias puede ser sumamente costoso para la compafiia (Begofia ef al., 2019).

Las compafiias a menudo se ven obligadas a visitar bancos v cajas para pedir
préstamos a corto plazo, con ¢l fin de satisfacer sus requerimientos financieros, situacién
que en la mayoria de las situaciones se atribuye a la falta de liquidez del fondo de
maniobra. 1.0s préstamos bancarios no poseen la naturaleza automatica de los préstamos
de proveedores o comerciales; sino que necesitan de un proceso de negociacion con las

instituciones financieras (Begoda ct al., 2019).
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El descuento comercial se emplea como herramicnta financicra al disponer de
manera anticipada del monto de las facturas, cuyos derechos de cobro sobre los clientes
s¢ han concretado en letras de cambio, que al ser descontadas antes de su vencimiento
posibilitan obtener ingresos econdmicos. El costo de un acto de descuento s¢ compone
del tipo de interés vy la comisidn, los cuales son establecidos por el mercado (Begofia et

al., 2019).

Bl factoring es un acto o acuerdo que implica la transferencia definitiva (antes de
su término) de un crédito comercial a corto plazo de su poscedor a una empresa
especializada. Esta entidad, conocida como sociedad factor, asume el peligro de
insolvencia y se ocupa de su registro v cobro, recibiendo a cambio una comisién, La
socicdad factor asume el 100% de los clientes no satisfechos, micntras gestiona las
operaciones de cobro. I:] factoring proporciona sus servicios principalmente a las
pequefias y medianas empresas, transformando sus ventas a corio plazo en ventas al

contado, ya que la transmision se realiza sin recurso {Begoiia et al., 2019).
1.1.3. Las fuentes de financiacion y ¢l entorno

Establecer las variables asignadas segtin su origen, este apartado busca demostrar
el estado financicro o balance que dehen alcanzar las entidades considerando las fucentes
de financiacidén. LI objctivo ¢s que exista un flujo de coordinacidén entre los fondos
asignados v donde se invierte, El andlisis se Heva a cabo desde dos perspectivas: la
primera s¢ refiere a 1a relacion del ambiente con la organizacion (financiacién externa-
uso infernoj, mientras que la segunda se refiere a la relacién entre la organizacion y la

misma empresa (ITnanciacion interna-uso interno) (Benjumea, 2024).

Como se puede apreciar en la lgura, Ja empresa debe esforzarse por optimizar las
decisiones utilizando los métodos de financiamiento econdmicos que incrementen la
rentabilidad de la organizacion, siempre persiguiendo la estabilidad en relacion al ricsgo
asumide con el sistema de financiacion y con la rentabilidad prevista de la inversion

efectuada (Fierro, 2022).

Ademas. es importante considerar que se debe examinar con la variable temporal
(por ejemplo, a corto, mediano y origen de las fuentes de financiamiento) para reducir los
riesgos v potenciar la ganancia. Para determinar el procedimiento de financiamiento

externo, lo primero que el director debe examinar es el lugar de adguisicion del dinero:
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mediante el sistema financiero o el sistema de capitales. Esto signilica que debe examinar
el sistema financiero desde las variables de costo del dinero en el mercado en relacion
con el servicio de la obligacion. Si el mercado de capitales es cticaz o no, las variables a
considerar son la inestabilidad de las transacciones bursatiles, en relacién al riesgo

intrinseco del mercado (Fierro, 2022).

Al seleccionar la alternativa de financiacion en el sistema financiero, es necesario
examinar la relacion entre pasivo v obligacion, con el objetivo de detenminar e} grado de
endeudamiento que la compafiia puede sostener para conseguir rentabilidad a corto plazo
y a largo plazo buscar la sostenibilidad. Tras conseguir la relacién mds favorable, el
siguiente aspecto a considerar es el tipo y mivel de interés que la empresa puede pagar, en
funcion de las variactones del flujo de efectivo libre, adquirido a través del desarrollo del
ohjeto social de la entidad. con el objetivo de establecer el servicio de la deuda ideal para

la compaiiia (lierro, 2022).

En el momento de elegir la financiacion a partir del dinero en el mercado de
capitales, hay que visualizar la relacion entre el patrimonio y el numero de acciones para
conocer la cifra de total de acciones y la clasc de accidn que se puede emitir (ordinarias,
privilegiadas o preferenciales). Una vez determinada la mejor alternativa en las acciones,
el siguiente aspecto a considerar es el riesgo de la volatilidad del mercado, es decir.
reconocer y manejar los diferentes tipos de riesgos que derivan de la operacién bursatil,
y asi reducir el efecto que cudl provocan las variaciones del mercado en la financiacion

externa de la entidad (Fierro, 2022).

Respecto a la complejidad del sistema dc capitales. se debe considerar la
complejidad que conlleva la emisién de cualquier tipo de titulo valor, considerando la
diversidad de tiempo, interés v métodos de pago. En este momento, resulta crucial
entender el balance entre la financiacion externa y el riesgo de impago de los
compromisos. Sin embargo, proseguimos con el procedimiento de financiacion interna.
Lo primero gue el director debe examinar es la distribucion de los recursos obtenidos: se
destinan al activo o al patrimonio, lo que significa gque debe evaluar cl activo desde la

rentabilidad de la inversion (Fierro, 2022).

Al seleccionar la alternativa de los activos, es necesario cxaminar ¢l tipo de

inversion a efectuar, con cl objetivo de determinar la inversién mds adecuada de los



aclivos, que produzcan la cficiencia en el funcionamiento de la produccion junto con la
rentabilidad propia de la inversion, acorde a las normas del mercado o sector al que la
compafiia pertenece. Ll siguiente aspecto a considerar es ¢l nivel de produccion ideal
frente a los costos de produccion. En este contexto, es importante el procedimiento de los

puntos de equilibrio econdmico y de produccion fijados por la compaiiia (Fierro, 2022).

Una vez definidos los pardmetros, resulta crucial cntender el progreso de la
actividad de la organizacién para definir parametros que faciliten la administracion de los
distintos indicadores. Si se elige o resulta rentable ¢l palrimonie, resulta crucial analizar
¢l procedimiento del costo de invertit el dinero en comparacion con la rentabilidad de la

empresa (Fierro, 2022).

El procedimicnto de racionalidad se define desde tres perspectivas: i) ;qué
recursos aporto? Se centra en el origen, si el recurso es interno o externo, i) ;como lo
financio? Se reliere al sistcma, ya sea a crédito o de contado, permitiendo determinar la
tasa, 11i) jcuanto financio? Se refiere al periodo de utilizacion y recoleccion del FeCcurso,
situando la practica temporal de solicitar prestado en periodes determinados o en funcidn

de las necesidades {Fierro, 2022).

Con estas logicas se consigue el balance en la financiacion. Es posible que no sea
sencillo proporcionar respuestas precisas a estas interrogantes. No obstante, los expertos
que La razonabilidad en las decisiones de financiacion utilizan las finanzas para realivar

proyectos y mantener la estabilidad de las entidades (Fierro, 2022).

Ll proceso de racionalidad se sustenta sobre tres dpticas distintas. donde 1) jqué
financio? Se enmarca sobre lo que es la procedencia, st es procente de lo interno o es
procente de lo externo donde consigo el recurso; ii) jedmo financio? Hace referencia al
sisterna, si es de contado o a crédito consensuando la tasa que se establece; 1) ¢cada
cuanto financio? Hace referencia al tiempo de uso como el tiempo de 1a recoleccion del
recurso, o sea la prictica temporal del préstamo de forma temporizada o consensuada a

la razén de las necesidades (Fierro, 2022).

Bajo estas racionalidades se obtiene el equilibrio en la [inanciacion. Puede no ser
facil dar con las respuestas claras a estas preguntas. Pero los profesionales que
Racionalidad de las decisiones de financiacion. usan las finanzas para los proyectos y la

estabilidad de las organizaciones. De todos modos, seguiran investigando las cuestioncs
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a fondo permitiendo optimivar las herramientas en pro de los beneficios financicros de la

empresa (Fierro, 2022).
1.1.4. Criterios de seleccion de financiamiento

Los beneficios que una empresa puede obtener a largo plazo, dependen en gran
medida de cémo se solucionan los siguientes problemas: a) Fleccidon de las mejores
fuentes de financiacién, y b) Distribucion del capital adquirido entre las distintas
propuestas de inversion de existentes. Las dos resoluciones previas deben gestionarse de
manera distinta porque la eleccion de propuestas de inversion debe fundamentarse cn las
ventajas financieras de cada una de ellas, sin importar la procedencia o el costo de la

fucnte que financia cada una (Chagolla, 2019).

Por otro lado. de acuerdo a Environmental Defense Fund de México & Impacto
Colectivo por la Pesca y Acuacultura en México (2023} los principales criterios son:
andlisis del riesgo ¥ conducta historica: se examina cf funcionamiento de la compatfifa, su
historial crediticio v su habilidad para pagar para establecer el nivel de nesgo gue supone
el acreditado. Valor requerido y proposito del manciamiento: se toma en cuenta la
cantidad necesaria y el uso concreto, garantizando quec sc alinee con el proyecto v la

capacidad econdmica de la compafiia.

Intereses v condiciones de la amortizacion del préstamo: se valoran las
condicicnes de intereses remunerados, los plazes de amortizacion y la (lexitnlidad en el
reembolso, buscando, en todo caso condiciones que no petjudiquen la liquidez ni la
rentabilidad de la empresa. Garantias exigibles: la calidad v el acceso a las garantias
{hipotecas, avales, activos) condicionan la aprobacion del préstamo. En el caso del sector
de la pesca la informalidad puede dificultar el cumplimiento de esta exigencia a partir de
lo cual pueden derivarse resiricciongs importantes en el acceso a la financiacion

(Environmental Defense Fund de México & Impacto Colectivo por la Pesca y

Acuacultura en México, 2023).

1.1.5. Rentabilidad

La rentabilidad es un parametro que evalta la habilidad de una compafiia,
inversién o proyecto para producir ganancias o beneficios en comparacion con los

recursos empleados, tales como el capital invertido, los actives o las ventas. En resumen.
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la rentabilidad rcsponde a la interroganie; jcudnto se obtiene en relaciom a lo que se

invierte o se pone en juego?

De acuerdo con Rodriguez (2022) la rentabilidad financiera alude a la habilidad
de una compaiiia de producir ganancias que superen sus costos totales, posibilitando de
esta manera la gencracion de valor para los accionistas. Esta habilidad no solo evalia el
triunfo operacional de una compafiia, sine que también impacta en su atractivo para los
inversores v en su viabilidad a largo plazo. La relevancia de la rentabilidad Gnanciera en

las organizaciones s¢ hasa en su funcidn como indicador crucial de desempefio.
Ji4 p

1.1.6. Analisis de escenarios financieros

En el ambito empresarial, el analisis financiero constituye una pieza fundamcental
para analizar y evaluar la situacion financiera y operativa de una organizacion, en este
sentido, los procesos de andlisis (inanciero nos permite la aplicacion sistemitica de
téenicas analiticas que facilitan la obtencion de indicadores relevantes v coherentes, por
consiguicnte, dichos resultados aportan informacion signilicativa para la interpretacion
de los estados financieros que sirven de apovo en la toma de decisiones estratégicas y

gerenciales (Saenz v Saenz, 2019).

il estudio financiero, se apoya en diversas metodologias que le facilitan la
organizacion, clasificacion, sintesis ¢ interpretacion de la informacion (inancicra, de csta
manera, dicho proceso, se convierte en un apoyo fundamental para la toma de decisiones
gerenciales, al permitir al directivo contar con recursos claros v estructurados para una

adecuada gestiom (Barreto, 2020).
1.1.7. Evaluacién de riegos financieros

Segim Soler (1999). el riesgo financiero se lo define como la probabilidad de que un
activo, una accion o un negocio cxperimente una disminucion en su valor econdmico,
como consccucncia de diversos escenarios o variables que influyen de manera directa

sobre el desemperfio y estabilidad financiera de una empresa.

De manera general. los riesgos financieros se agrupan en tres grandes categorias entres
las cuales se encuentran el riesgo de mercado, el riesgo creditico y el riesgo operativo

(Venegas-Martinez et al., 2008). En relacion con lo expuesto Soler (19993, explica que



esta clasificacion se basa en ¢l origen de la posible pérdida de una empresa, es decir los
riegos que reciben segin el tipo de situacidn o evenlo que puede gencrar un impacto

negativo en el ambito financiera.

1.1.8. Comparaciones entre distintas estructuras de financiamiento

Dentro de una empresa, las fucntes de financiamiento se dividen principalmente
en capital propio v financiamiento externo. Por un lado, €] capital propio intcgra los
aportes realizados por los socios y por los recursos que la organizacion genera mediante
su actividad econdmica, es decir que, se determina como la diferencia entre activos y
pasivos que constituye la base que respalda su estabilidad financicra (Angelis, 2022). Por
otro lado, el financiamiento externo proviene de lerceros, tales como proveedores,
clientes o entidades financieras, por ende, supone la adquisicion de obligaciones que se
deben cumplir en condiciones v plazos previamente establecidos, lo que puede influir en
el nivel de endeudamiento v en el ricsgo financiero asumido por la empresa (Soldrzano

Aveiga v Cadena Silva, 2019).
1.1.9. Tipos de rentabilidad

1.1.9.1 Rentabilidad economica

La rentabilidad ccondmica o del active, también conocida como ROI por su
acrénimo en inglés Retum On Investment, es la conexion entre el BAIL y el Activo Total
de la empresa, sin tener en cuenta la financiacion de estos activos que generan el
beneficio. En efecto, conforme los activos de la compafiia aumenten su productividad,
este ratio sc incrementard. Sin considerar los costos financieros, es posible comparar los
beneticios de varias empresas con distintas estruciuras [inancicras. convirtiéndose asi en
un ratio csencial para corroborar la eficiencia de la gestidn empresarial de cada una

(Ancajima & Diaz, 2023).
1.1.9.2 Rentahilidad financiera

La rentabilidad financiera, también denominada ROE por sus iniciales en inglés
Return On Equity, evalua el resultado neto producido en comparacién con la inversion
que los duefios de Ja empresa han tenido que hacer. En resumen, podriamos aftrmar gue
evalda la habilidad de una empresa para generar ganancias para sus duefios, Es uno de

los indicadores de mayor relevancia para las compaiifas dado que cstd fuertemente
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vinculado a los intereses de los inversores v, a medida que este ratio sea mas positivo,

mejor seran los intereses de los inversores (Gonzalez, 2021).

1.10. Indicadores de rentabilidad

1.10.1 Importancia de la rentabilidad como medida de desempeiio

empresarial
1.10.1.1 Teoria del Trade-Off

La Teoria del Trade-Off se relaciona dircctamente con la rentabilidad y la
estructura de capital. Esta {eoria postula que fas empresas buscan un equilibrio entre los

beneficios y coslos del endeudamiento para maximizar su valor de mercado.

La Teoria del Trade-Off, la investigacion es la obtencion de la union eficaz entre
la obtencién de beneficios y los costos asociados al uso de deuda en su estructura de
capital, fue desarrollada evidentemente por Kraus y Litzenberger cn 1973, quienes
propusieron que las empresas foman decisiones financiera en base a la blsqueda del
equilibrio entre el ahorro fiscal que proporciona la deuda (intereses deducibles de

impuestos) v el costo esperado de quiebra que aumenta con el crecimiento de la deuda.

Conforme a Myers (1984}, afirma guc existe un nivel de apalancamiento ptimo
en ¢l que el valor de la firma es maximo. Superar ¢se umbral genera un incremento en el

ricsgo financiero, que ejerceria un efecto negativo en la rentabilidad.
1.11. Antecedentes investigativos

Para la realizacién del presente trabajo dc investigacion se loman cn cuenta
articulos, proveclos o tesis que tengan concordancia para poder argumentar ¢l iema de
investigacion con el fin de que aporten significativamente a la resoluciéon de la

problematica planteada.

En su estudio titulado Davalos (2018) “Analisis del financiamiento bancario para

el sector pesquero en ¢l cantdon Manta, Feuvador, 20167, menciona lo siguiente:

El principal propésito de la presente investigacion consistio en el examen de la
gama de productos financieros u opeiones de financiamiento existentes para el sector

pesquero en la ciudad de Manta, Ecuador, durante el afio 2016. La problematica era la



que timitaba el acceso al financiamiento bancario que enfrenta, de hecho, el sector
pesquero en Manta. Ta téenica wiilizada fue el andlisis documental, utilizando los
métodos analitico, comparativo y descriptivo. Se determind que las principales fuentes
de financiamicnto provicnen de los bancos privado y publico, tales como Banco
Pichincha, Banco Pacifico, Banco Guayaquil v Produbanco, que ofrecen la alternativa de
créditos para la compra de activos fijos. créditos para el Capital de Trabajo, asi como, los

microurédilos.

Este antecedente es fundamental para la presente invesligacion ya que
propotciona un panorama de las fuentes de financiamiento bancario dispombles para ¢l
sector pesquero en Manta, identificando las principales instituciones v tipos de crédito,
1o cual sirve de base para analizar la situacion actual v las necesidades de financiamiento

de empresas como Dimarpesca S AL

En su tesis Silva (2023) titulada “Indicadores inancieros del sector pesquero del

Ecuador. Un analisis multivariante”, menciona lo signiente:

El objctivo principal de esta investigacion Tue analizar el estado financiero del
sector pesquero ecuatoriano mediante sus indicadores financieros para realizar
comparaciones entre compafias. La problemadtica se centrd en la importancia de entender
y cotejar la condicion financiera de las companias del sector pesquero cn Ecuador, dada
la escasez de investigactones que incorporen varios indicadores financieros y métodos
multivariantes para detectar patrones v diferencias relevantes enire las compariias de la
industria. La metodologia empleada fue un enfoque cuantitativo con un método analitico
y deductivo, siendo una investigacion de tipo descriptiva y exploratoria, cuya poblacién

fucron las empiesas del sector pesquero de Ecuador.

Se identificaron, entonces, como fuentes internas a las ganancias retenidas y/o la
contribucion de los socios (0 accionistas) y que permiten efectivamente el financiamiento
sin tener que recurrir a internalidades, en cuanto que las fuentes externas estdn
constituidas por: créditos bancarios, financiamiento de los suppliants, financiamiento de

las entidades gubernamentales o internacionales e inversion directa extranjera.

[l presente estudio es significativo. ya que describe las diversas fuentes de
financiamiento, tanto internas como cxternas, disponibles pura el sector pesquero

ccuatoriane, v ofrece un marco de analisis de indicadores financicros v comparacion de
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los estados econdmicos financicros entre empresas o de la misma empresa en diferentes
periodos, sirviendo asi de aportacidn a los académicos que estudien mediante un variado
marco metodolégico ¥ conceptual aspectos acerca del financiamiento del sector de la

pesca tematica, que s la central del presente estudio.

Como menciona Pérez (2023) en su tesis titulada “Analisis financiero del sector

PESquCHo peruano’:

El objetivo principal de la investigacién fue examinar cdmo la rentabilidad de las
compafilas pesqueras supervisadas por la SMV (en Pert) se vincula con su estado
financiere durante el periodo 2010-2023. El estudio se enfocd en entender como la
rentabilidad afecta la condicion financiera de las empresas pesqueras en Perd,
particularmente en un entorno caracterizado por retos como el fendémeno del Nifio costero

y la sostenibilidad del sector.

El abordaje metodoldgico realizade fue cuantitativo, con clase de disefio no
experimental v métodos analitico y correlacional; encontramos que la relacidon entre los
indicadores de la rentabilidad (ROA, ROE) v los niveles de deuda no concuerdan
siempre, ya que la rentabilidad puede estar condicionada por la gestion del financiamiento
y la estructura econdmica de cada empresa; por ejemplo, la Austral Group S.A. mostrd
una correlacion positiva mientras que la Exalmar S.A. no mostrd una relacion evidente.
A pesar de que esta investigacion se realizd en el sector pesquero peruano, su aportacion
¢s bastante importante para la presente investigacion porque ftrata la relaciéon cntre
financiamiento y rentabilidad, lo que también es una importanie relacion para las
empresas ecuatorianas. La afirmacion de que la gestidn del financiamiento y la estructura
econdmica son importantes para la rentabilidad significan también un valor agregado para

cl analisis de las empresas en Ecuador aunque existan diferencias contextuales.

f.a investigacién de Fiervo (2022) titulado “Fuentes de financiacion: factores de

analisis en la toma de decisiones” menciona lo siguiente:

El objetivo fue determinar los elementos que los divectivos financieros o lideres
de empresas deben tener en cuenta para levar a cabo procesos eficaces de eleccidn de
fuentes de financiacion. El estudio se centrd en la importancia de crear un marco analitico
que facilite a los encargados financieros entender como las decisiones respecto a las

fuentes de financiacion impactan en la estructura financiera y la rentabilidad de la entidad.
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La investigacidn fue de naturalera cualitativa, empleando un enfoque analitico,
por comparacion y descriptivo, siendo uno de los anlecedentes de gran consideracion, en
virtud de que da sentido a la robustez del proceso de analisis que hace referencia a la
seleccion de fuentes segun los métodos de la preparacion, principalmente uno de los
aspectos centrales de la sostenibilidad v de crecimiento en las empresas (el crecimiento

v la sostenibilidad son marcadores para la empresa), también en el sector pesqucto.

Asi, Lopez y Martincz (2024) comentan gue no sélo el contar con fuentes
suficientes para acceder a otras fuentes como las adecuadas y factibles para el acceder a
otras Tuentes desde ¢l acceso a la financiacion es impostergable para acceder a la
inversion en los ejes de desarroilo, de sostenibilidad y de crecimiento v de ser también
una herramienta que necesitara mas ticmpo, pero a largo plazo mejor serd la rentabilidad.
Y afiade que la claridad v la administracion financiera adecuadas también son aspectos

centrales en cuanto a los inversores/auditores.

Este es un antecedente adecuado porque da margen a la relacion de la necesidad
de la posibilidad de la relacién que cuentan las empresas a la seleccion de fuentes
permitidas para elegir olras Tuentes importantes para adquirir inversion en lecnologia ¥
en sostenibilidad para cada una de ellas, ete.; porque sin la gestion financiera también se
necesita claridad para acceder a aquellas situaciones de competencia para atraer la
posibilidad de otras formas de financiarse en este momento vy que eran expresadas como
gue la inversion en capital conileva las potencialidades de las inversiones en los gjes de
desarrollo, sostenibilidad vy crecimiento también son importantes para el analisis de

Dimarpesca S.A.

En su tesis Constante {2021) titulada “Andlisis de la pesca industrial ¥ su

incidencia en ¢l saldo de la balanza comercial del Ecvador”, menciona to siguientc:

El objetivo central fue examinar la influencia de la pesca industrial sobre el
balance comercial de Ecuador. Para el efecto, el estudio se centraba en analizar como las
exportaciones de pesca industrial impactan el balance comercial de Ecuador. Se tratd de
un enfoque cuantitativo, con un disefio no experimental y correlacional; el método fue
hipotético-deductivo, v el analisis s¢ realizd mediante estadistica deseriptiva. En ¢l

proceso de analizar ¢l caso de Globaipesca S.A., se encontraron fallas en el proceso de
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comercializacion, ya que mas del 70% de fa produccién se empleaba en haring de

pescado, To cual provocd la disminucion de los ingresos.

La empresa también se encontrd con problemas como la inseguridad, la falta de
capacitacion, la falta de recursos por sobreexplotacién o la falta de estimulos de Jas
autoridades publicas. Todos estos factores impactaron las variables de financiamiento y
rentabilidad de Globalpesca S.A. Este caso de estudio tiene una importancia particular en
la investigacion actual, en la medida cn que se trata de una empresa de la industria
pesquera ecuatoriana (Globalpesca S.AL) que ha enfrentado problemas semejantes a los
que podria experimentar Dimarpesca S.A.; los problemas de la comercializacién, el
financiamiento v la rentabilidad, los factores externos que los influencian, ponen en un

valiosisimo contexto comparalivo.
1.12. Fundamentacion Legal

De acuerdo con la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero (2001) v
el Codigo Organico Monetario y Financiero (2014), el ordenamiento juridico permite a
las entidades bancarias realizar diversas operaciones que constituyen fuentes de
financiamiento para las empresas. En este sentido. el articulo 51 de la Ley General v el
articulo 194 del Codige legal permiten que los bancos puedan realizar préstamos
quirografarios, prendarios ¢ hipotecarios, va que son las formas mas tradicionales do
crédito para empresas. Sin embargo, también se permite la negociacion de facturas y otro
tipo de documentos que representen obligaciones de pago, lo que sustenta la legalidad de

operaciones como el factoring.

De este marco normativo resuita un conjunto de instrumentos de deuda a los

cuales DIMARPESCA S.A. puede acceder.

De acuerdo con lo establecido en el Cédigo Organico Monetario v Financiero
{2014), el acceso al crédito para las empresas esta supeditado a normas prudenciales
disefadas para cuidar de la estabilidad del sistema. I articulo 210 trac una limitante
importante porque impide que una institucion financiera que da operaciones a una sola
persona juridica por cuantia que supere el 10% de su patrimonio técnico, lo cual normard
la dimension del financiamiento que pucda acceder DIMARPESCA S.A. de una sola

entidad bancaria.
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Ademas, dado el hecho de que DIMARPESCA S.A. esté situada en el sector
pesquero, es importante revisar la Ley Organica de la Fconomia Popular y Solidaria
(2011), va que dicho sector también presenta diversas formas organizativas. El articulo
24 reconoce a las cooperativas pesqueras como una forma de organizacion de la
produccion, mientras que el articulo 28 se refiere a las cooperativas de trabajo asociado,
ambas de mucha relevancia en la industria, Por su parte, el articulo 163 del Cédigo
Organico Monctario y Financiero contempla de forma expresa a las entidades del sector
financiero popular y solidario, constituyendo las cooperativas de ahorre v crédito una
fuente alternativa de financiamiento dentro del ecosistema econdémico donde la empresa

desarrolla su actividad.
CAPITULOIIL

1. DIAGNOSTICO O ESTUDIO DE CAMPO
2.1 Informacion de la empresa

2.1.1  Antecedentes de la organizacion

Dimarpesca S.A. se ba posicionado en el sector pesquero ecuatoriano como una
organizacion dedicada a la comercializacion responsable de recursos hidrobiolégicos. La
empresa prioriza practicas que respetan las normativas ambicntales y garantizan la

trazabilidad de sus productos desde las costas del pais.

El compromiso con la pesca sostenible ha permitido a la presente empresa
Dimarpesca S.A. forjar importantes vinculos tanto al nivel nacional como internacional,
para asi contribuir activamente al sostenido desarrollo econdmico del sector v a la misma

conservacion de los ecosistemas marinos.

Pese a su buena trayectoria, la presente cmpresa se encuentra frente a estrictos
momentos en los aspectos financieros v los operativos. El afio 2023 sf muestra este
dinamismo, con un aumento de los ingresos netos del 85,95%, reflejando una gestion
comercial como adecuada v el hecho de que el mercado sigue demandandola (EMIS,

2024).

Este notable crecimiento en ventas se acompafid de una expansion del 166,55%

en su Activo Total. Sin embargo, su rentabilidad se vio afectada por los desatios
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operativos, lo que se reflejé en una caida de su margen neto del 3,04% durante el mismo

periodo (EMIS, 2024).

La empresa Dimarpesca S.A. tiene su domicilio en la ciudad de Manta, provincia
de Manabi. Especificamente, su direccion se encuentra en la Calle Ul, interseccion con
el blogque U4. Esta ubicacion la sitia en un punto clave dentro de Manta, una ciudad

reconocida por su importante actividad pesquera y portuaria en Ecuador.
2.1.2  Mision

La mision de Dimarpesca S.A. se centra en la captura y comercializacion
responsable de recursos hidrobrologicos de las costas ecuatorianas, adhiriéndose a las
mas estrictas normativas nacionales e internacionales de pesca sostenible. El proposito
fundamental es ofrecer al mercado un producto de alta calidad, garantizando la frescura

y el manejo adecuado desde el punto de extraccion hasta la entrega al cliente.

Como una empresa nueva y agil, su enfoque se basa en la eficiencia operativa,
utilizando embarcaciones y equipos adecuados para las faenas de pesca costera o de
altura, asegurando el bienestar de su tripulaciéon y ¢l minimo impacto ambiental. La
empresa busca construir una base soélida de contfianza con sus socios comerciales y
consumidores, siendo reconocida por su compromiseo con la integridad, la legalidad y la

calidad de los productos del mar.
2.1.3  Vision

A largo plazo. la visién de Dimarpesca S.A. es consolidarse como una empresa
pesquera de referencia en la region de Manabi, reconocida no solo por la calidad superior
de sus productos, sino también por su inquebrantable compromiso con la sostenibilidad
de los ccosistemas marinos. Aspiran a expandir su capacidad operativa, aumentando su
flota de manera gradual v explorando nuevas oportunidades de mercado, tanto a nivel

nacional como internacional.

La visién incluye la implementacion de tecnologias innovadoras en sus procesos
de captura y conservacién para optimizar la cficiencia y redueir su huella ecologica.

Dimarpesea S.A. sc provecta como un actor que contribuye activamente al desarrollo
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ccondomico de Manta, generando empleo de calidad y participando en iniciativas que

promuevan la salud de los océanos para las futuras generaciones.
2.1.4 Organigrama estructural
=

Dado su tamafio actual se presenta el organigrama actual de Ja parte financiera de
Pimarpesca S.A. Las responsabilidades estdn conceniradas en un nicleo directivo que

mancjan los datos financieros de la empresa.

Gerente General

Jefe financiero (y

administrativo) Jefe de operaciones (y flota)

[—— Contador

Gerente General: Es 1a maxima autoridad de fa empresa, responsable de la
direccion estratégica gencral, la toma de decisiones criticas, la representacion legal v el

desarrollo de nuevos negocios. Supervisa directamente las arcas financiera y operativa.

Jefe Financicro: Es el responsable de la planificacion financiera, la gestion de la
tesoreria, el control de costos, la claboracion de presupuestos y la relacion con las

entidades bancarias.

Contador: Este cargo, que reporta directamente al Director Financiero de la {de
Ja cultura organizacional de la empresa), ticne como mision el levar el registro de todas
las transacciones de la (de la cultura organizacional de la empresa), la elaboracion y

presentacion de los estados financieros, el cumplimiento de las obligaciones tributarias y
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el control de la nomina. Fl papel del Contador es esencial para el desarrollo financiero y
para asegurar el cumplimiento de la legalidad de la (de la cultura organizacional de la

empresa).

Jefe de Operaciones: Esie puesto, cuyo centro de gestion es controlar el dia a dia
de la actividad pesquera, es responsable de la tripulacion, de la logistica de las
operaciones de pesca, el correcto mantenimiento del barco y del equipamiento y asegurar
que toda la operacion es llevada a cabo cumpliendo las regutaciones sobre seguridad y

pesca (en su caso, las instancias que regulan la actividad pesquera).

2.1.5  Analisis FODA
Yortalezas Oportunidades

La empresa demuestra un dinamismo El marco legal ecuatoriano (Codigo
comercial notable, con un aumento de Organico Monetatio vy Financiero)
ingresos netos del 85.95% en 2023. estructura un sistema que busca canalizar

recursos hacia el desarrollo productivo.
[la experimentado una expansion agresiva

de su Activo Total en un 166.55%. lo que Existe una diversidad de productos
sugiere una fuerte estratcgia de crediticios (préstamos, factoring)
capitalizacion. legalmente disponibles a través de la

banca privada.
Posee una misién v vision  claras,
enfocadas en la pesca responsable, la Hay  fuentes de  financiamiento
calidad v la sostenibilidad a largo plazo.  alternativas en el sector de la economia
popular y solidaria, como {as cooperativas
Las decisiones referidas a la busqueda de L
de ahorro v crédito.
financiacion externa son las que toman las
emprendedoras en el contexto de un

proceso formal e intencionando.

Debilidades Amenazas

e
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La estructura de financiacion tiene una

Tuente de dependencia de la financiacion

propia y de los proveedores.

La empresa se ve afectada por desafios
que impactan a todo ¢l sector pesquero

ccuatoriano, como la inseguridad y la falta

de estimulos gubernamentales.
Siendo una empresa constituida en 2022

es joven v, por lo tanto, dinamica pero con Fl seclor  enfrenta  ricspos  de

una trayectoria mas breve que los otros  sostenibilidad por la sobreexplotacion de
competidores del sector. recursos, como se evidencia en el caso de

otras empresdas pesqueras.
El equipo de finanzas es escaso, las

responsabilidades recaen en ires roles El sector es wvulncrable a fendmenos

clave: Gerente general, Jefe financiero ¥ naturales, como el fendmeno de El Niiio,
Contador. que representa un reto para [as empresas

pesqueras.

SHuacion actaal

Dimarpesca S.A. s¢ presenta como una empresa joven v dindmica en el sector
pesquero ecuatoriano, con un crecimiento notable desde su fundacion en 2022, Sumaodelo
de negocio, enfocado en la pesca responsable, le ha permitido lograr una expansiin
acelerada en sus ventas, con un aumento de ingresos superior al 83% en 2023. Este
dinamismo comercial la posiciona como un actor emergente con un potencial

significaiive de mercado (EMIS, 2024).

La compaiiia se encuentra cn una fase de fuerte inversion y expansién, como lo
demucstra ¢l crecimiento de su activo total en mas de un 166%. Esta cifra sugicre una
estrategia agresiva para capitalizar la empresa y fortalecer su capacidad operativa. Dicha
expansion de activos, junto con un aumento en su patrimonio, refleja la contfianza de los

socios en el prevecto y su vision de crecimiento a largo plazo (EMIS, 2024).
2,1.6  Objetivos

Para materializar su misién v avanzar hacia su vision, Dimarpesca S.A. se plantea

una serie de objetivos estratégicos:
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2.1.7

Operativos: Establecer y optimizar rutas de pesca cficientes y seguras durante su
primer quinquenio de operaciones. Implementar un riguroso protocolo de
mantenimiento para sus equipos y embarcaciones con ¢l fin de garantizar la

continuidad operativa y la seguridad de su personal.

Financieros: Alcanzar la rentabilidad v un flujo de caja positivo en los primeros
ires a cinco afios de actividad. Geslionar de manera prudente los costos operativos
vy reinvertir estratégicamente las ganancias para fortalecer el capital de la empresa

v permitir un crecimicnto sostenido.

De Mercado: Construir una cartera de clientes locales sélida en los primeros dos
afios, expandiéndose posteriormente a mercados regionales. Listablecer alianzas
estratégicas con procesadoras, distribuidores y exportadoras para asegurar la

comercializacién de su producto.

De Sostenibilidad y Cumplimiento: Operar con cero infracciones a las
normativas pesqueras y ambientales vigentes. Obtener certificaciones de pesca
sostenible que validen sus buenas practicas y le abran puerias a mercados mas

exigentes,
Valores

Los valores de Dimarpesca S.A. constituyen la brdjula moral y ética que guia

todas sus decisiones y acclones:

I3

Integridad: Actuar con honestidad, transparencia y ética en todas las
opcraciones, desde las practicas de pesca hasta las relaciones comerciales y

laborales.

Calidad: Compromiso radical con la frescura, la higiene y la calidad del producto

acabado quc sc entregard a sus clientes.

Responsabilidad: Juego del rol active en la proteccién del medio ambiente
marino; pesca responsable v sostenible; responsables a su vez en la seguridad y

el bienestar a sus trabajadores.

(&)
tad



o  Compromiso: Compromiso existente en el mantenimicnto de las promesas
realizadas a los clientes, proveedores y trabajadores. construyendo relaciones

duraderas basadas en la confianza y €l beneficio mutuo.

« Eficicncia: Buscar constantemente la oplimizacion de los recursos y procesos
para garantizar la viabilidad vy competitividad de la empresa en un mercado

dindmico.

2.2 Metodologia

Segin Baena (2017) la metodologla en una invesligacién es ¢l camino o
procedimiento para lograr un objetivo. Fs la manera ordenada dc hacer las cosas; indica
el camino que se ha de seguir en la biisqueda de las verdades para una investigacion
clentifica. Por su parte, Hernander ¢t al. (2018} definen la investigacién como un

conjunto de procesos sisteméticos y cmpiricos que se aplican al estudio de un fenémeno.

Ln esta investigacién, la metodologia se enfocod en recolectar informacion
dircctanente de la empresa DIMARPESCA S AL y de {uentes documentales pertinentes
para analizar cémo las diferentes opceiones de financiamiento han impactado su
rentabilidad. Se busco seguir un proceso ordenado que permita obtener datos fiables y
validos para responder a lag preguntas de investigacién y alcanzar los objetivos

propuestos.
2.2.1 Modalidad de la investigacion

Para este estudio se empleardn las siguientes modalidades:
2.2.1.1 Investigacion de Campo

Citando a Méndez (2017) la investigacion de campo es aguella en que el mismo

objeto de estudio sirve como fuente de informacion para el investigador. Consisie en la
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observacion, directa y en vivo, de cosas, comportamiento dc personas, circunstancia en
que ocurren ciertos heches. En el contexto de DIMARPESCA S.A., esta modalidad se
aplicé mediante la recoleccion de datos directamente en las instalaciones de la empresa.
Se busco obtencr informacion de primera mano del personal clave involucrado en las

decisiones financieras v en la gestion de la rentabilidad.
2.2.1.2 Investigacion Documental o Bibliografica

La investigacion documental es la que se realiza en diferentes tipos de cscritos,
tales como libros, revistas, periddicos, documentos de archivo, aclas, etcétera (Baena,
2017). Esta modalidad se utilizé para construir el marco tedrico de la investigacion,
analizando teorfas, conceplos v estudios previos sobre fuentes de financiamiento,
rentabilidad y su interrelacion en ¢l sector pesquero o en PYMLES. Se revisaran también
documentos internos de la empresa DIMARPESCA S A, como estados financieros,

informes de gestion, v politicas de financiamiento, previa autorizacion.
2.2.2  Tipoe de investigacion

El tipo de ivestigacidn definc cl alcance v la profundidad del estudio. Para el

presente estudio, se utilizaron los siguientcs tipos:
2.2.2.1 Investigacion Deseriptiva

Hernandez ct al. (2018) argumentan que el tipo de estudio descriptivo persigue
caracterizar las propiedades, caracieristicas y perfiles de la persona, de personas, de
grupos, de comunidades, de procesos, de objetos o de cualquier otra cosa que pueda ser
objeto de un analisis. En la presente investigacion se opta el enfoque descriptivo para
caracterizar las caracteristicas de las fuentes de financiamiento quc recurre
DIMARPESCA 5.A., asi como también describir los indicadores de rentabilidad de la
empresa vistos hasta un periodo sefialado para ejemplificar de forma clara como trabaja

la empresa en estos dos aspectos.
2.2.2.2 Investigacion Correlacionai/Explicativa

Los estudios correlacionales tienen como proposito cn gencral, conocer la
relacion que exista entre dos 0 mas conceptos, categorias o variables en un contexto en

particular. Avanzando un paso mas. los estudios explicativos estan dirigidos a responder
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por las causas de los eventos y fendmenos [isicos o sociales. Come su nombre lo indica,
su interés se centra en explicar por qué ocurre un fendmeno y en qué condiciones se
manifiesta, o por qué se relacionan dos o mas variables (Hemandez et al., 2018). Por ello
la investigacion busco establecer si existe una relacion (correlacidn) entre las fuentes de
financiamiento utilizadas y los niveles de rentabilidad obtenidos por la empresa. En la
medida de lo posible, se intentd inferir como una variable (fuentes de financiamiento)

puede influir o incidir en la otra (rentabilidad), aproximandose a un alcance cxplicativo.

2.2.3 Poblacion y muestra

2.2.3.1 Poblacion

Segiin Hermdandez et al. (2018) determina que la poblacion es el conjunto de todos
los casos que concuerdan con una serie de especificaciones, es decir que la poblacion
debe delimitarse claramente en tormno a sus caracleristicas de contenido, lugar y tiempo.
Para la presente investigacion, la poblacion de estudio estuvo constituida por el personal
directivo y administrativo clave de la empresa DIMARPLESCA S.A. que tiene
conocimiento vy participa en las decisiones de financiamienio y en el analisis de la

rentabilidad. Especificamente, la poblacion estard contormada por:

¢ Gerente General

e (ontador(a) General

o Asistente Contable Siendo un total de 3 personas que conforman el universo de
estudio dentro de la empresa DIMARPESCA S.A. relevante para los objetivos de

esta investigacion.

Tabla 1
Poblacién de estudio de la empresa DIMARPESCA S.A.

CARGO NUMERO DE
PERSONAS
{(rerente General 1
Contador(a) General 1
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Asistente Contable 1

(9%}

Total

Nota La poblacién esta conformada por ¢l personal directivo y administrativo que interviene en

las decisiones financieras de la empresa DIMARPESCA S.A.

2.2.3.2 Muestra

Segan Méndez (2017) la muestra es un subconjunto de elementos que pertenceen
a ese conjunto definido en sus caracteristicas al que llamamos poblacion. Dado que la
poblacion identificada para este estudio es pequefia y accesible (3 personas), se realizo
un muestreo no probabilistico o muestreo por conveniencia total de la poblacion. Esto
significa que se incluird a todos los miembros de la poblacion en el estudio. Por lo tanto,
la miuestra fue igual a la poblacion, es decir, se aplicaron los instrumentos de recoleccion
de datos al Gerente General, al Contador(a) General y al Asistente Contable de

DIMARPESCA S.A.
2.3 Técenicas ¢ instrumentos

Las téenicas son los procedimicntos uiilizados para recopilar informacion,
mientras quc los instrumentos son las herramientas especificas empleadas cn esas

téenicas.

2.3.1 Técnicas

2.3.1.1 Entrevista

Segun Bacna (2017) la entrevista es una técnica de recopilacion de informacion
mediante una conversacion profesional, con la que ademas de adquirirsc informacion
acerca de lo que se investiga, tiene importancia desde el punto de vista educativo; los
resultados a lograr dependen en gran medida del nivel de comunicacion entre el

investigador y los participantes en la misma.

En esta investigacion, sc aplico la téenica de la entrevista al Gerente General, al
Contador(a) General v al Asistente Contable de DIMARPESCA S.A. La herramientas
que se utilizo fueron entrevistas fisicas. El objetivo tue obtener informacion cualitativa

detallada sobre las politicas y pricticas de financiamiento de la empresa, los criterios para
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seleccionar fuentes de financiamiento, la percepeidn sobre el impacto de estas fuentes en

la rentabilidad y los desafios enfrentades.

Por otro lado a herramicntas que se utifizo fue un guion de entrevista dirigida al

Gerente General, al Contador(a) General y al Asistente Contable de DIMARPESCA S AL
2.3.1.2 Observacion

La observacion como es una téenica que consiste en ver atentamente el {enomeno,
hecho o caso, tomar informacién y registearla para su posterior andlisis. Se utilizo la
observacion en el contexio del andlisis documental para examinar los registros
financieros (estados de resultados, balances generales), informes de gestidon v otros
documentos relevantes de DIMARPLESCA 8 A, Esto permitio identificar las fuentes de

financiamiente utilizadas v calcular los indicadores de rentabilidad (Méndex, 2017).

2.3.2  Instrumentos

2.3.2.1 Guion de Entrevista

Se disefio un guidn de entrevista scmicstructurada con preguntas especificas
dirigidas a cada uno de Jos micmbros de la mucstra. Este guion servira como guia para
asegurar gue se cubran todos los tomas relevantes para la investigacion, permiliendo al
mismo ticmpo flexibilidad para explorar respuestas en profundidad. Las preguntas se

enfocaran en:

Tipos de fuentes de financiamiento utilizadas.

¢ Proceso de toma de decisiones para la seleccion de financiamiento.

o Costos y beneficios percibidos de cada fuente.

+  Percepeion sobre como las distintas fuentes han afectado la rentabilidad.
» Mecanismos de control y evaluacion de fa rentabilidad.

e Desafios y oportunidades en la gestion financiera.

» Ficha de Registro Documental / Hoja de Recopilacién de Datos Financieros

Se utilizo una ficha o {ormato estructurado para recopilar y organizar la

informacién cuantitativa obtenida de los estados financieros y otros documentos de



DIMARPESCA S.A. (por cjemplo, montos de préstamos, tasas de interés, plazos.

indicadores de rentabilidad como RCA, ROE, margen neto, etc.).
2.4 Analisis e interpretacion de resultados

Una vez recolectada la informacion, se procedio a su analisis e interpretacion.
Segrn Hernéndez et al. (2018) el analisis de datos cualitativos (como los obtenidos en las
entrevistas) implica la preparacion de los datos, la definicion de unidades de analisis, la
codificacion, la descripcion ¢ interpretacidn de categorfas y temas, y la generacion de

hip6iesis o teorias (basado en los capitulos de andlisis cualitativo).
En esta investigacién:

v Analisis Cualitativo: La informacién recabada de las cntrevistas con los
directivos de DIMARPESCA S.A. fue transcrita y analizada por medio de
diversas técnicas de analisis de contenido. En concreto. se identificaran los temas,
patrones y categorias emergentes que puedan hallarse en las explicaciones de los
dircctivos de DIMARPESCA S.A. sobre las fuentes de [inanciamiento y su
opinién acerca de la incidencia sobre la rentabilidad. Ll objetivo aqui es
comprender las continuas visiones, experiencias y razonamientos que subyacen a

las decisiones financiadas desde la empresa.

v Anilisis Cuantitativo:Los datos financieros que se recabaron de DIMARPLSCA
S.A. por medio de la ficha dc registro documental, serdn objeto de un analisis de
estadistica descriptiva. Se calculan los indicadores de rentabilidad (ROA, ROE,
margen de utilidad, etc.) y se describen las caracteristicas de las fuentes de
financiamiento utilizadas (importes, plazos, costo). De encontrarse suficientes
datos v resultar pertinente, se exploran analisis correlacionales basicos que

permitan identificar tendencias o correlaciones entre la fuente de financiamiento

y cada uno de los indicadores de rentabilidad.

v Triangulacién: Los hallazpos cualitativos y cuantitativos se integraron para dar
cuenta de una comprensién mas compicta y robusta del fenémeno estudiado. La
vision de los directivos (cualitativa) se contrasta con los datos financicros
objelivos (cuantitativos) para interpretar la incidencia de las fuentes dc

financiamiento sobre la rentabilidad de DIMARPESCA S.A.
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La interpretacion de los resultados se realizé a la luz del marco tedrico
desarrollado y los objetivos de la investigacion, permitiendo asi extraer conclusiones y
formular recomendaciones pertinentes para la empresa. Como sefiala Ramos (2015). en
la investigacién cualitativa (que tienc un componente impoitante en este estudio a traveés
de las entrevistas}), la interpretacion de la realidad es fundamental v se construye a partir

de los datos recolectados en el contexto especitico del fendmeno estudiado.
2.5 Analisis e interpretacion de Ia entrevista
Tema 1: Tipos y Caracteristicas de las Fuentes de Financiamiento

i. ;Con qué frecuencia DIMARPESCA S.A. ha utilizado las siguientes fuentes de

financiamiento en los altimos afioes?

Tabla 1: Frecuencia de Uso de Fuenies de Finonciamiento

Alternativa Escala Frecuencia Porcenfaje
Banca Privada Frecuenternente 1 25%
Banca Piblica Nunca 4 0%
Proveedores Feocuentementc 1 25%
Capital Propio Siempre 2 50%

Norg. La tabla presenta la frecuencia de uso de fuentes de financiamiento entrevista a directives de

DIMARPESCA S.A

Analisis ¢ Interpretacion: Fl andlisis de la informacion pone de manifiesto una
clara jerarquia en las estrategias de financiamiento de DIMARPESCA S.A. que
manifiestan su preferencia por las fuentes internas y operativas sobre el endcudamiento.
Por 1o cual, la fuente de financiamiento utilizada con mayor frecuencia y con uso
continuado es el Capital Propio. que se encuentra clasificado con la frecuencia de
"Siempre". Lo cual nos da idea de que esta categoria de capital reflcja una fuerte politica
de autofinanciamicnto v de recursos aufofinanciados apropiados para sostener sus
operaciones y necesidades de emprendimiento, lo cual minimiza la dependencia del

{inanciamiento de terceros.



En segunda linea, la compafifa recurre "Frecuentemente” al financiamiento a
través de Proveedores. Es esta una herramienta de financiamiento operativo a corto plazo
determinante en Ja realidad del sector, a la cual se recurrc para hacer frente a situaciones

cadticas del flujo de caja al poder aplazar los pagos de materia prima o de servicio.

Por lo que respecta a la banca privada, aungue se ha utilizado de forma ocasional,
la frecuencia es bastante baja (23%), lo que sugiere que la empresa no mantiene una

relacion intensa con las entidades bancarias financieras privadas.

2. . Con qué frecuencia utiliza la empresa Ia reinversion de utilidades o los aportes

de socios come fuentes de financiamiento interno?

Tabla 2: Frecuencia de Uso de Financiamiento Interno

Alternativa Frecuencia Porcentaje
Nunca { 0%
Rara vez 0 0%
Algunas veces 0 0%
Frecuentemente 3 100%
Siempre 0 0%
TOTAL 3 100%

Nota. La tabla presenta la frecuencia de uso de financiamiento inicrno entrevista a directivos de
DIMARPESCA §.A

Analisis ¢ Interpretacién; El equipo de direccion respondid unanimemente que
utilizan frecuentemente "Frecuentemente" (100%) la reinversion de utilidades o las
aportaciones de socios. Esta respuesta apoya a su vez el halluzgo previo, ya que muestira
la alta dependencia de la empresa en su capital propio. Capacidad de reinversion de
ganancias, por lo tanto, significa también rentabilidad y/o intentar financiar las
operaciones v el crecimiento de la empresa sin los costes que implica recurrir al

endeudamiento externo.
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Tema 2: Proceso de Toma de Decisiones y Seleccion de Financiamiento

3. ;Con qué frecuencia la empresa realiza un proceso formal para decidir que

necesita financiamiento externo?

Tabla 3; Fermalidad en Ia Decisién de Financiamiento Externo

Alternativa Frecuencia Porcentaje
Nunca 0 %
Rara vez 0 0%
Algunas veces 0 (%o
Frecuentemente 3 136%
Siempre G 0%
TOTAL 3 100%

Nota. La tabla presenta formalidad en [a decisién de financiamiento externe, entrevista a directivos de
DIMARPESCA A

Analisis ¢ Interpretacion: La empresa realiza "lrecuentemente” (100%) un
proceso formal para decidir la necesidad de financiamiento externo. Fsto indica que las
decisiones de endcudamicnto no son improvisadas, sino que responden a un analisis
planificado. Un proceso estructurado es fundamental para una gestion financiera eficaz,
va que ascgura que cl cndeudamicento se alinee con los objetivos estratégicos de la
cmpresa, tal como lo subraya la literatura sobre la importancia de un analisis riguroso en

la seleccidn de financiacion.

4. Al elegir una fuente de financiamiente, [qué tan importantes son los siguientes

eriterios?
Tabla 4: Tmportancia de Criterios para Seleccion de Financiamiento

Criterio Escala de Importancia  Frecuencia Porcentaje



Tasa de interés Muy importante 1 33%

Plazo de pago Importante 0 0%
Garantias exigidas Importante 0 0%
Agilidad cn la aprobacion Muy importante 2 67%

Nofa. Latahla presenta la importancia de Criterios para Scleecion de Financiamiento enirevista o divectivos

de DIMARPESCA §.A

Analisis ¢ Interpretacion: Para la direccion de DIMARPESCA 8.A., la rapidez
cn los tiempos de aprobacion vy la tasa de mterés aplicable a los préstamos solicitados es
"Muy itmportante” (100%). Y los plazos de pago v garantias exigidas son considerados
"Importante" sin serlo en la misma medida que los anteriores. Estos criterios reflejan una
toma de decisiones practica, donde el costo del dinero (diferencial}, ast como la agilidad
para acceder 4 los recursos juega un papel fundamental para poder aprovechar situaciones
de negocio. La importancia de las garantias exigidas es también consistenic con las

exigencias legales del sistema financiero ecuatoriano.

5. (Estd de acuerdo con que el financiamiento externo ha generado beneficios

importantes para la empresa (erecimiento, inversion, sostenibilidad)?

Tabla 3: Percepeion de Beneficios del Financiamiento Externo

Alternativa Frecuencia Porcentaje
Totalmente en desacuerdo ' 0 0%
Ex desacuerdo O 0%
Ni de acuerdo ni en desacucrdo | O 0%
De acucrdo 0 0%
Totalmente de acuerdo 3 100%
TOTAL 3 100%

%
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Nota. La tabla presenta la percepcidn de beneficios del financiamiento entrevista a directivos de
DIMARPESCASA

Andlisis ¢ Interpretacion: Existe un consenso total {("lTotalmente de acuerdo”,
100%) en que el financiamiento externo ha generado benelicios clave como crecimiento,
inversion en tecnologia y sostenibilidad. Esia percepcion valida la tesis de que el acceso
a financiamiento apropiado es un catalizador para el desarrollo empresarial y el

incremento de la rentabilidad a largo plazo.

6. ;Esti de acuerdo con que los préstamos adquiridos por la empresa han

representado costos o desventajas signiticativas?
Tabla 6: Percepcion de Desventajas de los Préstamos
Alternativa Frecuencia Porcentaje

Totalmente en desacuerdo 0 0%

En desacuerdo 3 100%
Ni de acuerdo ni en desacuerdo {) (%
De acuerdo 0 0%
Totalmente de acuerdo 0 0%
TOTAL 3 100%

Nota, La tabla presenta fa percepeion de desventajas de los prestamos entrevista a directives de
DIMARPESCAS.A

Analisis e Interpretacion: Los entrevistados esian "En desacuerdo” (100%) con
la afirmacién de que los préstamos hayan supuesto desventajas significativas. Esto
sugicre que la empresa ha gestionado su deuda de manera efectiva, evitando que los
costos financieros o las condiciones de los préstamos se conviertan en un obstaculo. Una
gestion prudente del endeudamiento es clave para que los beneficios superen los costos

asociados.



7. ;Considera que la estructura actual de financiamiento (mezcla deuda/capital)

impacta positivamente en Ia rentabilidad?

Tabla 7: Impacto de la Estructura de Financiamiento en la Rentabilidad

Alternativa Frecuencia Porcentaje
Totalmente en desacuerdo 0 0%
IEn desacuerdo | ¢ 0%
Ni de acuerdo ni en desacuerdo 0 0%
De acuerdo 3 100%
Totalmente de acuerdo (0 (0%
TOTAL 3 100%

Note. La tabla presenta el impacto de la estructura de Financiamicnto entrevista a directivos de

DIMARPESCA S.A

Analisis e Interpretacion: La gerencia estd de acuerdo (100%) en que la
combinaci6n actual entre deuda y fondos propios permite obtener rentabilidad. Se detalla
que la situacion [(inanciera que sc esta practicando es demandada, en Ja que el
apalancamiento financiero es positivo y fruto de su correcta gestion colabora con los

resultados econdmicos totales de 1a sociedad.

8. ;Considera que existe una relacion directa entre el tipo de financiamiento elegido

v la rentabilidad obtenida?

Tabla 8: Relacion entre Tipo de Financiamiento y Rentabilidad

Alternativa Frecuencia Porcentaje
Totalmente en desacuerdo 0 (%%
En desacuerdo 0 %0

et
wh



Ni de acuerdo ni en desacuerdo 0 0%

De acuerdeo 0 0%
Totalmente de acuerdo 3 100%
TOTAL 3 100%%

Nota. La tabla presenta la refacidn entre tipo de financiamiento y rentabilidad entrevista a directivos de

DIMARPESCA S.A

Andlisis e Interpretacion: La respuesta es "Tolalmente de acucrdo” (100%), lo
que demuestra que la direccion de DIMARPESCA S.A. reconoce que la eleccion de una
fuente de financiamiento no es una decision neutral, sino que tiene consecuencias directas
sobre los méargenes v resultados de provectos especificos. Esta vision se alinea con
marcos analiticos que proponen una seleccidn rigurosa de financiacion para optimizar la

rentabilidad.

9. De acuerdo a la relacion enire deuda y rentabilidad depende de la gestion.

. Considera que esto aplica a DIMARPESCA §.A.?

Tabla 9: Relevancia del Factor "Gestion" en 1a Reiacion Deuda-Rentabilidad

Alternativa Frecuencia Porcentaje
Totalmente en desacuerdeo 0 0%

En desacuerdo 0 0%

Ni de acuerdo ni en desacuerdo U 0%

De acuerdo O (%
Totalmente de acuerdo 3 100%
TOTAL 3 100%

Nota. La tabla presenta la relevancia del factor “Gestion™ en la relacion deuda-rentabilidad entrevista a

divectivos de DIMARPESCA S AL



Andlisis e Interpretacion: Los directivos estan "Totalmente de acuerde™ 17

en que la gestion es el factor determinante en la relacion enire deuda y rentab.2:

validando para su empresa los hallazgos de un estudio en el sector pesquere 2.~

FEsto subraya Ja autopercepcién de que el éxito financiero de DIMARPESC A > -

depende solo de acceder a créditos, sino de como estos se admimstran ¢ integrn o

estructura ccondmica de la compafita.

Tema 4: Mecanismos de Control y Evaluacion de la Rentabilidad

10. ;Con qué frecuencia utilizan los siguientes mecanismos o herramiertay 7as

medir la rentabilidad?

Tabla 10: Frecnencia de Uso de Indicadores de Rentabilidad

Indicador

ROA (Rendimiento sobre

Activos)

ROE (Rendimiento sobre

Patrimonio)
Margen Neto

Otros indicadoyes

Escala de

Frecuencia

Frecuentemente

Frecuentemente

Siempre

Algunas veces

Frecuencia

,)J

3

P

a-

~ T

100%

100%

100%

Nota. La tabla presenta frecuencia de uso de los indicadores de rentabilidad entrevista a directivos de

DIMARPESCA S.A

Andlisis e Interpretacién: Ll margen neto representa ¢l ratio empleado

"Siempre" {100%) para medir la rentabilidad, garantizando de esta forma su uso como

una de las herramientas de caleulo del ratio principal de la eficiencia operativa. Una vez

mis los ratios ROA y ROE son utilizados "Frecuentemente” (100%), lo que indica que

es un uso habitual en el analisis financiero de la eficiencia utilizada en los activos ¥ del

retorno que obtienen los accionistas con su inversion. Fn efecto, el uso de medios



habituales en los estudios financieros en el sector imanteniendo su uso con los métodos

gue se han propuesto en la prictica habitual del andlisis financiero.

11. ;Con qué frecuencia revisa la empresa los estadeos financieros ¢ indicadores de

rentabilidad para tomar decisiones estratégicas?

Tabla 11: Frecuencia de Revision de Indicadores para Decisiones Estratégicas

Alternativa Frecuenecia Porcentaje
Nunea { 0%
Rara vez l 0%
Algunas veces i %
Frecuentemente 0 0%
Stempre 3 100%
TOTAL 3 1%

Mot La tabla presenta la frecuencia de revision de indicadores para decisiones cstratégicas enirevista a

directivos de DIMARPESCA S.A

Anilisis e Interpretacion: T.a empresa revisa, siempre, al 100 %, sus cstados
financieros v sus indicadores, para asi tomar las decisiones estratégicas necesarias. Dicha
préctica es una dc las picdras angulares de la buena gestion empresarial, dado que permite
que ia estrategia utilice unos datos financieros concretos y actualizados, ¢ incluso permite

reetificar el rumbo, 2si como planificar el futuro.
Tema 5: Desafios y Oportunidades en Ia Gestion Financiera.

12. ;Esta de acuerde con que una gestion financicra mas transparente y eficaz

podria mejorar Ia confianza de los inversores o acreedores?
Tabla 13: Importancia de la Transparencia para la Confianza de Inversores

Alternativa Frecuencia Porceniaje



Totalmente en desacuerdo 0 0%

En desacuerdo 0 0%

Ni de acuerdo ni en desacuerdo 0 1%

De acuerdo 0 0%
Totalmente de acucrdo 3 100%
TOTAL 3 100%

Nata, La labla presenta la importancia de la transparencia para la confianza de inversores entrevista a

directivos de DIMARPESCA S.A

Analisis ¢ Interpretacién: Desde la optica de la direcciom, lo que significa
"Totalmente de acuerdo” (100%) cn lo que respecta a que fa transparencia en la gestion
financiera es central para ayudar a fortalecer la confianza de inversores y acreedores. Tal
afirmacion se apoya cn la literatura cientifica donde se certifica que la claridad en la
gestion de lo econdmico necesita ser potente para aumentar el capital externo, por la
reduccion del riesgo de producto, ya que también puede ayudar a edificar las relaciones

con los prestamistas.

13. ;Considera la empresa que identificar y aprovechar nuevas oportunidades de
financiamiento sera clave para mcjorar su rentabilidad y sostenibilidad a large

plazo?

Tabla 14: Importancia de Nuevas Oportunidades de Financiamiento

Alternativa Frecuencia Porcentaje
Totalmente en desacuerdo ¥ 0%
En desacuerdo 0 0%
Ni de acuerdo ni en desacuerdoe 0 0%
De acuerdo 0 0%
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Totalmente de acuerdo 3 1009
TOTAL 3 100%

Nota. La tabla presenta la importancia de nuevas oportunidades de financiamiento entrevisia s directivos

de DIMARPESCA S.A

Anilisis ¢ Interpretacién: Hay un acuerdo total ("Totalmente de acuerdo”,
100%) en que [a bisqueda y aprovechamiento de nuevas oportunidades de financiamiento
es una estratcgia clave para la rentabilidad y sostenibilidad futuras. lista visién
prospectiva demuestra que, a pesar de su actual dependencia del capital propio, la
empresa no s complaciente y reconoce la neocesidad de evolucionar y diversificar sus

fuentes de capital para asegurar su crecimiento a largo plazo.
Analisis de los estados financieros de DIMARPESCA

Anélisis descriptivo de los indicadores financicros de DIMARPESCA S.A. con corte al

30 de junio de 2025.
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El Estado de Situacién Financiera revela como fa empresa financia sus activos. Al 30 de
junio de 2025, el Activo Total de la cmpresa asciende a $629,611.71. La estructura de

financiamiento de cstos activos se compone de la siguiente manera:
e« Total Pasivos: $469.414.90.
» Total Patrimonio: $160.196.81.

Esto demuestra que la principal fuente de financiamiento de DIMARPESCA S.A.
proviene de terceros (pasivos), los cuales representan ¢l 74.55% del total de los activos.
El capital propio (patrimonio) financia el 25.45% restante. Este alto nivel de

apalancamiento cs una caracteristica central de su estrategia financiera.
Dentro de los pasivos, las fuentes mds significativas son:

+ Obligaciones Bancarias (Largo Plazo): $359,144.00. Constituyen Ia fuenie de
deuda mas importante, indicando una dependencia del financiamiento bancario

para proyectos o inversiones a largo plazo.

« Cuentas por Pagar a Proveedores Locales: $110.270.90. Esta es una fuente de
financiamiento a corto plazo crucial que surge de las operaciones diarias de la
cmpresa, corroborando los hallazgos de la entrevista donde los directivos

sefialaron a los provecdores como una fuente frecuente de financiamiento.
Nota Preliminar sobre los Céileulos:

« Periodo de Anslisis: Los estados financieros corresponden a un semestre (1 de

encro al 30 de junio de 2025).

o Utilidad Neta: El estado de resultados muestra una "Utilidad Presente Ejercicio”
de $64.786.58, que corresponde a la utilidad antes de impuestos (UAI). Para

caleular los indicadores que requieren la

Utilidad Neta. se ha realizado una estimacion de acuerdo a la normativa ecuatoriana: se

dedujo el 15% de participacion para trabajadores y ¢l 25% de impuesto a la renta.
o Utilidad Antes de Impuestos (UAI): $64,786.58

o 15% Participacién Trabajadores: $9,717.99
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o Base Imponible para Impuesto a la Renta: $55,068.59
o 25% lmpucsto a la Renta: $13.767.15
o Utilidad Neta (calculada): $41,301.44

L. Indicadores de Rentabilidad

Miden la efectividad de la administracion para convertir las ventas en utilidades. En la
entrevista, la gerencia indicod que utiliza "siempre” el margen neto y "frecuentemente” el

ROA ¥y ROE para medir la rentabilidad.

1. Margen Neto

Mugstra la utilidad final de la empresa por cada unidad de venta.
» Formula:

Utilidad Neta
Ventas

Margen Neto =

Datos Financieros:

o Utilidad Neta (calculada): $41.301.44
o Venlas (semestral): $3,084,257.26

Cialculo:

y ey 4130148
Argen Vel = e 08125726

Anilisis: El margen neto es de 1.34%, que es ¢l benelicio final que la empresa

obtiene por cada délar vendido.
2. Rentabilidad Neta del Activo (ROA)

Muestra la capacidad del activo para producir utilidades, independientemente de su

financiacion.



« Férmula (Sistema Dupont):

Utilidad Neta) x( Ventas )
Ventas Activo total

ROA = (
o Datos Financieros:
o Utilidad Neta (semestral): $41,301.44
o Activo Total: $629,611.71

» Calculo:

$41,301.44

ROA = $er9 61171

= (.0656

o Analisis: Larentabilidad semestral de los activos es de 6.56%. Isto significa que
por cada délar invertido en activos, la empresa generd 6.56 centavos de ulilidad

neta en el semestre,
3. Rentabilidad Financiera (ROE)

Mide el beneficio nete generado en relacion con la inversion de los propietarios, siendo

un indicador clave para los accionistas.
« Foérmula:

B Utilidad Neta

Patrimonio
+ Duatos Financieros:
5> Utilidad Neta (semestral): $41,301.44
o Patrimonio: $160,196.81
o  Calcalo:

$41,301.44

ROE = ————
$160,196.81

= 0.2578
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» Anilisis: El ROE semestral cs de 25.78%. Es un rendimiento muy alto para los
accionistas sobre su capital. El hecho de que ¢l ROE (25.78%) sea
significativamente mayor que el ROA (6.36%) confirma que el apalancamiento

financiero esta teniendo un efecto positivo en ia rentabilidad de los socios.
Triangulacion de tos resultados

La triangulacion de los hallazgos cualitativos de las entrevistas, la informacion
cuantitativa extraida del analisis financiero v la fundamentacion tedrica aporlan una
visién completa y solida sobre la relacién de los factores de financiamiento y de
rentabilidad en DIMARPESCA 8.A. Se distinguen ires areas donde la informacion de

cada una de las fases coincide en dar cuenta de la situacion de la empresa.

En primer lugar, se obficne una buena congruencia entre Ia estrategia de
financtamiento explicitada por la gerencia ¥ la estructura financiera objetiva de la
empresa. Los gerentes indicaron que dependen "Siempre" del capital propio v
"Frecuentemenie” de la reinversion de utilidades y del crédito de proveedores; el uso de
la banca privada cs esporadico ("A veces"). Esta estructura queda corroborada por el
andlisis de antecedentes el cual identifica esas mismas fuentes como caracteristicas de la

actividad del sector pesquero ecuatoriano.

A pesar de que los ratios de endeudamiento hacen evidente una dependencia alia
respecto a fondos de terceros, dado que el 73% de los activos se financian a través de
pasivos (por ejemiplo, financieras, bancos, proveedores). los datos cualitativos con los
que se ha frabajado en el campo muestran que tal deuda estaria estratégicamente
concentrada en las cuentas por pagar a los proveedores y en pocas obligaciones contraidas
en el mercado de las finanzas, no en el flujo habitual de préstamos a corto plaro. Fl alto
ratio dc liquidez (4.89) concuerda con el hecho de que es una empresa que hace un uso
mtensivo de los recursos internos para hacer {rente a las operaciones ordinarias y que
recurriria a outsiders, pero en forma planificada y en ningun caso para atender situaciones
de urgencta. En segundo lugar, este sentimiento positivo de la gerencia respecto al
endeudamiento se ve ampliamente respaldado por los indices de rentabilidad. Esta misma
percepcion es abrumadoramente explicite, dade que los directivos "Totalmente de

acuerdo” en que ¢! financiamiento obtenido externamente ha contribuido a la mejora en
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el crecimiento v la sostenibilidad y que la mezcla actual de deuda y de capital influye

positivamente ¢n los resultados.

La certeza de esta confianza también puede ser calculada computando que la
Rentabilidad Financiera (ROE) del 25.78% estd muy alejada de la Rentabilidad del
Activo (ROA) del 6.56%. es decir que una diferencia tan elevada es también ia
confirmacién numérica de un apalancamiento financicro cxitoso, pudiendo ta deuda ser
aprovechada para dar rentabilidad a los accionistas, v se puede lograr con nna relacion
mucho mas amplia que el rendimiento del activo sin apalancamiento. También la
percepeidn de que la gestion es el principal motivo por el cual se establece dicha relacion
entre deuda y rentabilidad esta alineado con los trabajos académicos del sector pesquero

v el especial éxito de su apalancamiento se acoge a los datos de la empresa.

Puede cerrarse el andlisis asegurando que se ticne antc uno de los casos de una
empresa con una gestion financiera responsable, a pesar de que agudizan las posibles
vulnerabilidades extenas del sector; ¥ que la gestion financiera responsable cohabita con
el conoeimienio de las amenazas externas. La gerencia es "De acuerdo™ en que una serie
de riesgos que por ejemplo pueden ser la inseguridad, la falta de cstimulos estatales, ete.
que se dan a veces en empresas como la Globalpesca S.A.. puede ser un eco de o que

vivieron.
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CAPITULO 11

3. PROPUESTA
3.1.  Titulo

Propuesta de un Modelo de Gestion Financiera Estratégica para la Optimizacion
de la Rentalilidad v la Diversificacion de Fuentes de Financiantiento en DIMARPESCA

S.A.
3.2, Justificacion

La investigacion ha podido constatar, a partir de la informacion economica
financiera analizada, que la firma DIMARPESCA S.A. es aceplablemente joven,
dindgmica y con una gestion [inanciera muy competente. Asi podemos observar un
crecimicnto de los ingresos y activos impresicnante, lo cual se ha logrado haciendo uso
del apalancamiento con éxito, obteniendo un RO = 25.78%. El diagnostico muestra
también algunas vulnerabilidades estratégicas que deben abordarse para garantizar su

sostenibilidad y crecimiento en el corto v largo plazo.

La estructura de financiamiento actual recoge una fuerte dependencia del capital
propio y del crédito de proveedores, en una utilizacién selectiva de la banca tradicional,
Pero, aungue ha funcionado, puede llegar a ser una imitacién para la velocidad y la escala
de [uturas inversiones necesarias para concretar su vision de expansion internacional y

de incorporacién de nuevas tecnologias.

La propia gerencia admite que la bisqueda de nuevas oportumidades para obtener
[inanciacion "sera clave para mejorar su rentabilidad v sostenibilidad de la empresa en el
largo plaze” ¢ insisten que la transparencia en la gestion es {undamental para atracr a
nuevos inversores y acreedores. Ademds, la empresa opera en un sector muy vulnerable
a riesgos externos, como la inseguridad o la sobreexplotacion de recursos. Por una parte,
esta situacion plantea un utilizo mds extenso de las fuentes de capital (y propio) que se
limitan a las fuentes tradicionales que pueden no ser suficientes para poder hacer frente

a los riesgos v aprovechar las oportunidades de crecumiento.

Esta propuesta se entiende justificada dada la necesidad de cerrar la brecha entre

una gestidn financiera que puede ser eficiente pero conservadora v las necesidades luluras
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de una cmpresa con altas aspiraciones. La propuesta -y, en consecuencia, este modelo de
trabajo- no nace como una simple recomendacion, sino gue pretende, ante todo, ofrecer
un marco de trabajo proactivo y estructurado para que DIMARPESCA. S.A. pueda
identificar, evaluar e integrar fuentes de financiacion innovadoras y sostenibles. Asi, la
propuesta responde a los retos identificados de dicha dinamica de trabajo v asi como a
las percepeiones de la propia gerencia. Ofrece a una buena gestion de la empresa las
herramientas necesarias para mejorar su estructura de capital y competitividad, siguiendo
las mcjores practicas que establecen que la misma deberia ir acompafiada dc un analisis

riguroso y de una diversificacion de la financiacion que conlleve un éxito en los negocios.
3.3. Objetivos
Objetivo general

Proponer un modelo de gestion financiera estratégica para DIMA RPESCA S.A.
que diversifique sus fuentes de financiamiento, optimice su estructura de capital y
fortalezea su rentabilidad a largo plazo, en alineacion con sus metas de crecimiento y

sostenibilidad.
Objetivos especificos

1) Definir un marco metodologico para la evaluacion continua de opciones
de financiamiento no tradicionales aplicables, por ejemplo, al sector
pesquero ecuatoriano, del tipe de financiamiento sostenible (azul) o
factoring internacional o capital riesgo.

2) Implementar un “dashboard” de indicadores de rendimiento financiero
(K.PI) a medida para DIMARPESCA S.A., que permita hacer seguimiento
del costo-beneficio de cada opeidn de {inanciamiento y su relacién directa
con el ROE, margen ncto y flexibilidad operativa.

3) Escribir un informe para la mejora del nivel de transparencia financiera y
de generacion de informes de gestion con ¢l fin de gencrar confianza de
acrecdores e inversores potenciales y mejorar el acceso a instrumentos

financieros mas sofisticados.
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3.4. Beneficiarios

3.4.1 Beneficiarios Directos

La principal beneficiaria es la empresa DIMARPESCA S A. El equipo directivo,
conformado por ¢l Gerente General, J cfe Financiero y Contador, obtendra una
herramienta practica y estratégica para la toma de decisiones, permitiéndoles pasar de
una gestion reactiva a una proactiva. Los accionistas de la empresa se beneficiaran

directamente a traveés de la optimizacion del ROE v la creacion de valor a largo plazo.
3.4.2 Beneficiarios Indirectes

L.a economia local de Manta se beneficiard a través del fortalecimiento y
crecimiento de una empresa local, lo que se traduce en la gencracion y mantenimicnto de
cmpleo de calidad. El sector pesquero ccuatoriano podra observar este modelo como un
caso de estudio sobre como una PYME puede profesionalizar su gestion financiera.
Finalmente, las entidades financieras, acreedores e inversores se beneficiaran al

interactuar con una contraparte mas transparente, sélida v con una gestion de riesgos

sofisticada.
3.5. Factibilidad
3.5.1 Factibilidad Financiera

La implementacion de este modelo no vequiere una nversion de capital
significativa. Su costo principal reside en el tiempo que el equipo directivo dedicard a la
capacttacion y aplicacién del modelo. Potenciales costos de consultoria externa para
explorar mercados de capitales son opcionales v pucden ser financiados por el flujo de
caja positivo que la empresa busca mantener. Estos costos son margtnales en comparacion
con el benelicio potencial de acceder a financiamiento en mejores condiciones (tasas mas

bajas, plazos mas largos) y ¢l valor generado por una mayor rentabilidad.
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3.5.2 Factibilidad Legal

La propuesta se enmarca completamente dentro de la legislacion ecuatoriana
vigente. El modelo promueve la exploracion de todas las operaciones permitidas por el
Codigo Organico Monetario v Financiero y la Ley General de Instituciones del Sistema
Financiero. Instrumentos como cl factoring o los préstamos sindicados estan legalmente
contemplados. La propuesta busca que DIMARPESCA S.A. utilice de manera mas
estratégica el abanico de opciones que la ley ya le permite, incluyendo las del sector de

la economia popular y solidania.
3.5.3 Factibilidad Técnica

El cquipo financiero de DIMARPESCA S.A., ha demostradoe una alta capacidad
técnica v disciplina. La gerencia ya realiza procesos formales de decision, revisa
constantemente los indicadores financieros, y comprende la importancia de 1a gestion
para la rentabilidad. Esta basc de conocimiento y la agilidad de su estructura
organizacional aseguran que tienen la capacidad téenica para adoptar y adaptar cste

modelo estratégico, el cual esta disefiado para consiruir sobre sus fortalczas existentes.

3.5.4 Desarrollo de la propuesta

El Modelo de Gestion Financiera Estratégica se desarrolla en tres fases
interconectadas, disefladas para ser implementadas de manera progresiva. Cada fase
construye sobre la anterior, permitiendo a DIMARPESCA S.A. fortalecer su capacidad

financiera de forma orgdnica v sostenible.
Objctivo 1

Disefio de un marco metodolégico para la evaluacion continua de aliernativas
de financiamiento no tradicionales aplicables al sector pesquero ecuatoriano, tales

como financiamiento sostenible (azul), factoring internacional, y capital dc riesgo

Matriz Comparativa Multicriterio para la Evaluaciéon de Fuentes dc

Financiamiento



Esta matriz es la herramienta central del marco metodologico. Permite calificar
cada alternativa de financiamiento en funcidén de un conjunto de criterios penderados

seotin su importancia estratégica para DIMARPESCA S A,
. Como se utiliza la matriz?

1. Asignar una calificacion: Sc cvaltia cada fuente de financiamiento para cada uno

de los siete criterios, asignando una calificacion del | al 3.
o 1 =Muy Destavorable / Bajo
o 2= Desfavorable / Bajo
o 3= Neuntral / Medio
o 4 =Favorable / Alto
o 5= Muy Favorable / Muy Alto

2. Calcular el puntaje ponderado: La calificacion asignada a cada crilerio se

multiplica por su peso o ponderacidm porcentual.

3. Obtener ¢l puntaje total: Se suman los puntajes ponderados de cada columna
para obiener un resultado final para cada alternativa. La opcidn con ef mayor
puntaje serd la mas conveniente.

Criterios de Ponderacion  Financiamiento Factoring Capital
Evaluacion {%o) Azul {nternacional de

Riesgo

1. Costo Financiero 20% [ 1-3] [ 1-3] [1-3]

(tasa, comisiones)

2. Riesgo 15 f1-5]

s
\\
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Financiero
{obligaciones,

volatilidad)



3. Accestbilidad 15% [1-5] {1-5] f1-5]
(requisitos,

ticmpos)

4. Impacto en la 15% [1-5] [ 1-5] [1-5]
Sostenibilidad dcl

Negocio

5, Flexibilidad del 10% [1-5] [1-5] | 1-5]

Instrumente

6. Plazo de 10% [1-5] [1-5] [ 1-5]

Financiamiento

7. Potencial de 15% [1-35] [ 1-5] | 1-35]
Crecimiento con el

Financiamiento

Puntaje Ponderado 100% - -

Total

Aplicacidn del Modelo y Analisis de Resultados (Ejemplo Prictico)

Se realiza una simulacion de como DIMARPESCA S.A. podria utilizar la matriz
para evaluar estas tres alternativas, asignando calificaciones justificadas desde la

perspectiva de la empresa.

Criterios Pond. Financiamiento Factoring Capital de
Azul (Calificacion) Riesgo
(Calificacién) (Calificacién)
Costo 20% 4(0.8) 3(0.6) 2(0.4)
Financiero

A
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Riesgo 15% 4 (0.6) 4 (0.6) 3 (0.3)

Financiero
Accesibilidad 15% 3(0.45) 5(0.7%) 2{0.3)
fmpacto en 15% 5(0.75) 2 {0.33 3(0.45)

Sostenibilidad
Flexibilidad 10% 3(0.3) 4(0.4) 3(0.3)

Plazo de 10% 5{0.5) 2(0.2} 5(0.3)

financiamicnto

Potencial de 15% 3(0.45) 4 (0.6) 5(0.75)
crecimiento
TOTAL 100% 185 3.45 3

Analisis v Justificacion de la Evaluacion

Basado en la simulacién anterior, ¢l Financiamiento Azul emerge como la
alternativa mds conveniente para DIMARPESCA S.A. con un puniaje de 3.85. A

continuacion, se detalla el porqué de este resultado:
o /Por qué el Financiamiento Azul es la mejor opeién?

o Alta Alineacion Estratégica: Esta opcion obtienc la maxima calificacion
(5) en "Impacto en Sostenibilidad”, lo cual se alinea perfectamente con la

misidn de pesca responsable de DIMARPHESCA S.A.

o Factores que benefician: Se¢ le otorga un valor clevado (4) a "Costo
Financiero” y "Riesgo Financiero” yva que estos créditos permiten tasas
preferenciales y plazos de devolucién amplios (valor de 5) para fomentar
la implementacion de proyectos sostenibles, lo cual finalmente impacta de

forma positiva sobre los flujos de caja de las organizaciones,



s> Ganar reputacion: La incorporacion de este tipo de financiacion no solo
proporciona capital, sino que incluso mejora la reputacion de la misma

frente a consumidores 0 mercados con estandares mas exigentes.
+  (Qué rol juegan las otras alternativas?

o Factoring Internacional (Puntaje: 3.45): Aungue no es la primera
opcidn, es una herramienta muy poderosa y de rapida accesibilidad
(calificacion de 3) para un objetivo especifico: financiar la expansién de
exportaciones. Su principal fortaleza es la mejora inmediata de la liquidex
v la mitigacion del riesge de cobro. Seria la opcidn ideal para linanciar el

capital de trabajo de las ventas internacionales.

¢ Capital de Riesgo (Puntaje: 3.00): Capital de Riesgo (Nota: 3.00): Esta
alternativa resulta ser la que menor puntuacion obtiene en esta simulacion
debido a su coste elevado (sc cede participacion accionariales) v a su
elevado riesgo (dilucién del control), lo que hace que obtenga bajas
calificaciones en "Costo Financiero" v "Riesgo Financiero". No obstante,
es la alternativa con mayor potencial de crecimiento (calificacion de 5).
Tendria que valorarse en una etapa futura, cuando la empresa quiera dar

un salto cuantico a través de un proyecto de innovacion a gran escala.

En conclusion, este marco metodoldgico ne solo ayuda a seleccionar una opeion,
sino que permite a DIMARPESCA S.A. entender que la fuente de financiamicnto ideal
depende del objetivo especifico de la inversién. El Financiamiento Azul es ideal para el
crecimiento sostenible de sus activos fijos, mientras que el Factoring es perfecto para la
operativa de cxportacion, y el Capital de Riesgo se reserva para una futura expansion

disrupliva.

Objetivo 2:
Desarrollo del Tablero de Control (Dashboard) de KPls Financieros

Basado en el objetivo especifico de crear un tablero de control a medida, se

propone la siguiente estructura para monitorear los indicadores clave de rendimienio
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Categoria Indicador (KPT)
Rentabilidad ROE (Rentabilidad
Financiera)
ROA (Rentabilidad
del Activo)
Margen Neto
Eficiencia Periodo Medio de

Cobranza

Farmula

Utilidad Neta /

Patrimonio

Pitildad Neta /

Activo Total

Utilidad Neta /

Ventas

(Cuentas por Cobrar

* 365)/ Ventas

Frecuencia de

Medicion

Mensual y

Acumulada

Mensual v

Acumulada

Mensual v

Acumulada

Mensual

Responsable

Jefe

Financiero

Jefe

Financiero

Contador

Contador

Meta

Propuesta

= 2%

Anual

> 8%

Anual

W
ra

=
=

<15 dias

Observaciones

Indicador clave para los
accionistas. Debe
compararse con el costo de

la deuda.

Mide la eficienciza cn el

uso de los activos.

Refleja la eficicncia
operativa y el controi de

COSTOS.

Un periodo bajo indica
una gestion de cobranza

eficaz.



Apalaneamiento  Endeudamiento del  Pasive Total / Activo Mensual Jefe < 70% Indica la pmpércién de

Activo Total Financiero aclivos financiados por
tereeros.
Cobertura de Utilidad Antes de Trimestral Jefe >3 veces Mide 1a capacidad de la
Intereses Intereses ¢ lmpucstos Financiero empresa para cumplir con
{UAII} / Gastos sus obligaciones
Financieros financieras.
Costo de Costo Promedio (Ke * %E) + (Kd * Anual (o al Jefe Minimizar Herramienta csiratégica
Capital Ponderado de Capital (1-t) * %I3) adquirir nueva Financiero para evaivar si las
(WACCH deuda) inversiones generan valor.

Mapeo v Evaluacién de Fuenies de Financiamiento

Lste componente se enfoca en el objetivo especifice de evaluar allernativas no tradicionales. Se creard una matriz. para calificar las opciones de

financiamiento disponibles.
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(KPIs) que la gerencia ya utiliza, afiadiendo métricas que evallen directamente el impacto

del financiamiento.



f'uente de

Financiamiento

Banca Privada

(Tradicional)

Crédito de

Proveedores

Factoring

Internacional

Bescripeion y
Aplicabilidad para
DIMARPESCA S, A.

Préstamos para activos y
capital de trabajo. Ya

utilizada por la cmpresa.

Fuente clave actual.
Financia inventario y

operaciones a cotto plazo.

Venta de cuentas por
cobrar de exportaciones
para obtener liquidez
inmediata. Ideal para ia

vision de expansion.

Costo Estimado Requisitos Clave Agilidad  Alineacién
Estratégica
Tasa de interés de (iarantias reaies,' Media- Alta
mercado, historial crediticio, Baja
fluyjo de caja
provectado.
Costo implicito Buenas relaciones Alta Alta
{posible pérdida de  comerciales, volumen
dcscuento por de compra.
pronto pago).
Tasa de descuento + Cartera de clientes Ahlta Muy Alta

comisiones. internacionales sdlida,

facturacién recurrenie.
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Leasing

Financiero

Financiamiento

i!AzulH

Capital de Riesgo
{Venture Capital)

Algutler con Upﬁ:i('m a
compra dc activos
{embarcaciones,
maquinaria). Reduce ta

inversion inicial.

Préstamos o bonos

destinados a proyectos de

sostentbilidad marina.

Alimeado con la mision de

la empresa.

Inversidn de un fondo a

cambio de participacion

accionaria. Para proyectos

de alto crecimicnto ¢

innovacion.

Canones de

arrcndamiento.

Potencialmente mas
bajo que el

tradicional.

Cesion de un
porcentaje de la

Cinpresa.

Calificacion crediticia,
analisis del activo g

financiar.

Certificaciones de
pesca sostenible,
provecios con impacto

medible.

Modelo de negocio
escalable, equipo
directivo sélido, plan
de crecimiento

ALTESIVO.

Media-Alta

3 (Potcnciai a

largo plazo}

2 {A considerar
en una fase de
expansion

mavor}



Objetivo 3:

Elaboracién de un informe de gestion para mejorar la transparencia

financiera

Informe de gestion financiera que fomenta la

transparencia financiera, fortalece la confianza de potenciales inversores e inversionista

s y facilita el acceso a instrumentos financieros mas complejos.

Estructura del Informe de Gestion Trimestral:

Carta del Gerente General: Resumen de los hitos del periodo, visidn estratégica

v perspectivas.

Analisis del Desempeiio Operativo: Volumen de captura, cficiencia de la flota,

cumplimiento de metas de sostenibilidad.
Analisis Financiero para Inversores:
> Presentacion del Tablero de Control de KPIs (de la Fase 1).

o Andlisis detallado de la rentabilidad (ROL, ROA), explicando las

variaciones,

o Evolucién de la estructura de capital y explicacion de las decisiones de

financiamiento tomadas.
o Cumplimiento de covenants o clausulas de los préstamos vigentcs.

Gestion de Riesgos: Actualizacion sobre los riesgos del sector (inseguridad,

factores ambientales) v las estrategias de mitigacion implementadas.

Hitos de Sostenibilidad: Avances en certificaciones y précticas de pesca

responsable, alineado con la vision de la empresa.
Plan de Acercamiento a Entidades Financieras Estratégicas

Con base en la matriz de la Fase 1, ¢l Jefe Financiero Jiderard un plan proactivo:



I3

Lad

Identificar Instituciones: Scleccionar 2-3 bancos o entidades no bancarias que

oftezean los productos mas atractivos (ej. factoring internacional, leasing).

Confeccionar "Investor Deck™: Preparar una presentacion  corporativa

profesional a partir de [a informacion basica del nueveo informe sobre Ia gestion.

Ponerse en contacto: Concertar reuniones informativas en las que presentar la
empresa, su buena gestién, v sus proyectos, independientemente de que no

requiera financiacion, ya que lo que se persigue es forjar relaciones a largo plazo.

Fase 3: Fjecucion de Ia Estrategia de Diversifieacion y Optimizaciin del

Capital (Continua)

Iista fase es la implementacion continua del modelo. donde se toman decisiones

de financiamiento basadas en el marco analitico ya construido.

Proceso de Decision para Nueva Financiacion

Cuando surja una necesidad de inversién, se scpuird un proceso formal que integra

las herramicntas desarrolladas:

&)

Tsd

Andlisis de la Inversion: Evaluar el retorno esperado del provecto,

Consulta a la Matriz de Financiamiento: Prescleccionar las 2-3 fuentes mas

idoneas segin la matriz de la Fase 1.

Simulacién en el Dossier de Control: Proyectar cémo todas las alternativas de
financiamiento modificarian los KPIs claves (ROL, grado de apalancamicntos,

WACQ),

Negociacion: Iniciar negociacion con las entidades preseleccionadas, utilizando
el informe de gestion a favor de sus posiciones para rebatir la historia de la

emprosa.

Decision Final: EI comité directivo (Gerente, Jefe Financierc. Contador) toma la
decision final en fincion de una combinacion costo-tiempo riesgo-alineacion, tal

como ellos o evalian actualmente.,

Implementacién de un Proyecto Piloto
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Con ¢l objetivo de poner a prueba la eficacia del modelo, se propone aplicar ¢l
proceso completo a la realizacion de una necesidad de inversion media, como podria ser,

por gjemplo:

e La compra de una nueva tecnologia de conservacién a bordo: Para
evaluar la posibilidad de financiarla a través de un leasing financiero con
et objetivo de no quedarnos descapitalizados en la empresa ¥ evaluando,
al mismo tiempo, st el coste del leasing es mayor que el incremento dc la
cifra de ingresos provocada por la mejora de la calidad del producto.

e La apertura de un nuevo mercado de exportacion: Mediante el
financiamicento del capital de trabajo que requiera la apertura del nuevo
mercado mediante factoring internacional para garantizar la liquidez a

pesar de los plazos de cobro mas largo de los clientes extranjeros.

Ef éxito de este caso de estudio interno validara la robustez del Modelo de Gestion

Financiera Estratégico v

o2

al fidelizar el soporte que recibiria ¢l crecimiento de la
compafiia, posicionaria a DIMARPESCA S.A. hacia un futuro con un crecimiento

rentable y sostenible.

61



CONCLUSIGNES

Se identificd que la estructura de financiamiento de DIMARPESCA S.A. se
fundamenta en una estrategia mixta, con una marcada preferencia por las fuentes internas.
La empresa utiliza de manera constante el capilal propio v la reinversion de utitidades
para sostener sus operaciones v crecimiento. Este autofinanciamiento se complementa
con el ¢rédito de proveedores como una herramienta operativa crucial a corto plazo v con
obligaciones bancarias a largo plazo para apalancar inversiones estratégicas en activos,

pesar de que la percepeion gerencial no la considera una fuente frecuente.

La rentabilidad, sustentada ¢n los estados financieros del primer semestre del
2025, muestra una apropiada gestion del capital, ya que, si bien la empresa opera con un
margen neto ajustado del 1.34%, que muestra las presiones del sector al que pertenece,
se evidencia una gran eficiencia en su capacidad de generar valor para sus duefios. La
Rentabilidad Financiera (ROE) se sitia en un execelente 25.78%, toda vez que los

accionistas logran un alto rendimicnto de su inversion patrimonial en el mismo periodo.

Se detectd una relacidon dirceta, significativa y positiva entre las fuentes de
financiamiento que utiliza y la rentabilidad lograda por DIMARPESCA S.A. Esta
relacion quedd evidenciada en la importante distancia entre la Rentabilidad Financiera
(ROFE) del 25.78% v la Rentabilidad del Activo (ROA) del 6.56%. El valor del diferencial
obtenido permite, ademas, sefialar que la empresa aplica el apalancamiento financiero de
forma satisfactoria, recurriendo al uso de deuda con el fin de gumentar bruscamente ¢l

rendimiento del capital aportado por los socios.
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RECOMENDACIONES

A partir de la conclusion sobre la estructura financiera, se recomienda a la
gerencia de DIMARPESCA S.A. iniciar un proceso proactivo para diversificar sus
fuentes de financiamiento. Aunque la dependencia del capital propio vy de proveedores ha
sido efectiva, es crucial explorar alternativas como el factoring internacional o el leasing
financiero para reducir riesgos y no limitar futuras inversiones. Formalizar la busqueda
de esfas opciones preparara a la empresa para capitalizar oportunidades de crecimiento

con mayor agilidad.

Dado que se tiene un indice de rentabilidad para los accionistas (ROE) elevado y.
por el contrario, el margen de utitidad viene a ser bajo, se quiere dira a irasladar esfuerzos
de mejora en la optimizacién de costos operativos y de los procesos de captura y de
comercializacion. Mejorar el margen de utilidad permitird una mejor salud financiera de
la empresa, v de este modo, la alta rentabilidad de esta seria como menos vulnerable al
efecto de apalancamiento. Fsto serd importante para miligar este riesgo en algunos

factores externos del sector, como pueden ser la fluctuacién de costos.

Al tener evidenciado la capacidad de la empresa de gestionar el endeudamiento
para mejorar el indice de rentabilidad (ROE). se prelende [ormalizar esta capacidad de la
compatfiia en un modelo de gestion financiera. [.a implementacion de un dashboard para
la medicion con indicadores clave (KPI's) y una matriz de evaluacién del financiamiento,
tal como se ha propuesto en esta propuesta, debera permitir a la gerencia llevar a cabo de
forma sistematica la toma de decisiones sobre las posibilidades de apalancarse en el

futuro. con el equilibrio que se ha ido preponiendo entre riesgo y rendimiento.
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Anexos

Uleam

ELOY ALFARO DE MANABI

Guion de Entrevista: Andlisis de las Fuentes de Financiamiento y su

Incidencia en la Rentabilidad de DIMARPESCA S.A.
Datos del Entrevistado:
e Nombre y Apellido:
e Cargo:
e Fecha:

Introduccién: "Buenos dias/tardes. Mi nombre es Nahomy Moreira, vy estoy
realizando mi proyecto de tesis para obtener el titulo de Licenciada en Contabilidad y
Auditoria. El objetivo de esta investigacion es analizar las fuentes de financiamiento que
utiliza DIMARPESCA S.A. y cémo estas influyen en la rentabilidad de la empresa. Esta
entrevista es una parte fundamental del estudio; la informacidn que usted proporcione
sera confidencial y utilizada exclusivamente con fines académicos. Agradezco de

antemano su tiempo v colaboracion”.
Preguntas de la Entrevista:
Tema 1: Tipos y Caracteristicas de las Fuentes de Financiamiento

1. ;Con qué frecuencia DIMARPESCA S.A. ha utilizado las siguientes
fuentes de financiamiento en los ultimos afios? (Escala: 1. Nuncae, 2. Rara vez, 3.

Algunas veces, 4. Frecuentemente, 5. Siempre)
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« 1.1. Banca Privada:
o 1.2. Banea Mablica:
e 1.3, Proveedores:

« 1.4, Capital Propio:

2. ;Con qué frecuencia utiliza la empresa la reinversion de utilidades o los
aportcs de socios como fuentes de financiamiento interno? (Escala: 1. Nunca, 2. Rara

vez, 3. Algunas veces, 4. Frecuenteniente, 5. Siempre)
» Respuesta:

3. Pregunta abierta: Al buscar financiamiento bancario, ;cudles son las
instituciones financieras con las que la empresa ha trabajado o suele trabajar con mayor

frecuencia?

4. Pregunta abierta: ;Qué tipos de producios crediticios especificos (créditos
para activos fijos, capital operativo, factoring) han sido mas relevantes para las

operaciones de la empresa?
Tema 2: Proceso de Toma de Decisiones y Seleccion de Financiamiento

5. (Con qué frecnencia la empresa realiza un proceso formal para decidir
G p
quc necesita financiamiento externo? (Escala: 1. Nunca, 2. Rara vez, 3. Algunas veces,

4. Frecuentemente, 5. Siempre)
+« Respuesta:
¢ Pregunta abierta de segnimiento: ;Quiénes participan en esa decision?

6. Al elegir una fuente de financiamiento, ;jqué tan importantes son los
siguientes criterios? (Escala: 1. Nada imporiante, 2. Poco importante, 3. Medianamente

importanie, 4. Importante, 5. Muy importante)
o« 0.1, La tasa de interés es un criterio determinante,

« 6.2, El plazo de pago es un factor clave en la seleccion,
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+ 0.3. Las garantias exigidas influyen significativamente,
» 0.4, La agilidad en el proceso de aprobacion cs un aspecto prioritario.

7. Pregunta abierta: Segin la ley, las operaciones de crédito deben estar
respaldadas por garantias. ;Qué tipo de garantias ha presentado la empresa y cémo

influye este requisito en su decision de financiamiento?

8. Pregunta abierta: Il Codigo Orgédnico Monetario y Financiero limita ¢l monto
que una empresa puede recibir de un solo banco. jHa influido esta regulacién en la

estrategia de diversificacion de sus fuentes de financiamicnto?
Tema 3: Costos, Beneficios y Percepcion del Impacto en la Rentabilidad

Por favor, indique su nivel de acuerdo con las siguientes afirmaciones; (Escala:
1. Totalmente ¢n desacuerdo, 2. En desacuerdo, 3. Ni de acuerdo ni en desacuerdo, 4. De

acuerde, 5. Tofalmente de acuerdo)

9. El financiamiento externo ha generado beneficios importantes para la

empresa, como ¢l crecimiento, la inversion en teenologia y 1a sostenibilidad.
» Respuesta:

190. Los préstamos adquiridos por la empresa han representade costos o

desventajas significativas.
» Respuesta:

11. La estructura actual de financiamiento (la mezcla entre deuda y capital

propio} impacta positivamente en ka rentabilidad general de DIMARPESCA S.A.
» Respuesta:

12. Existe una relaciéon directa entre el tipo de financiamiento elegido v la

rentabilidad obtenida en un proyecto o periodo especifico.
* Respuesta:

» Pregunta abierta de seguimiento: ;Podria dar un ¢cjemple?
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Tema 4: Mecanismos de Control y Evaluacién de la Rentabilidad

13. ;Con qué frecuencia utilizan los siguientes mecanismos o herramientas
para medir la rentabilidad de la empresa? (Escala: I. Nunca, 2. Rara vez, 3. Algunas

veces, 4. Frecuentemente, 5. Siempre)
+ Elindicador ROA (Rendimiento sobre los Activos).
+ Elindicador ROE (Rendimiento sobre el Patrimonio).
+ El mayrgen neto como medida clave de rentabilidad.
« Otros indicadores financieros para medir Ia rentabilidad.

14. Pregunta abierta: ;De qué manera evaltan si una inversién financiada con
denda estd generando los retornos esperados para cubrir su costo y aportar a la

rentabilidad?

15. ;Con qué frecuencia revisa la empresa los estados financieros e
indicadores de rentabilidad para tomar decisiones estratégicas? (Escalu: 1. Nuncq,

2. Raravez, 3. Algunas veces, 4. I'recuentemente, 3. Siempre)
+ Respuesta:
Tema 5: Desafios y Oportunidades en la Gestion Financiera

16. Pregunta abierta: ;Cuiles son los principales desafios que enfrenta
DIMARPESCA S.A. para acceder a [inanciamiento en el sector pesquero de Manta

actualmente?

17. Una gestion financiera mas transparente y cficaz podria mejorar la
confianza de los inversores o acreedores, tal como lo sugiere la literatura
especializada. (Escala: 1. Totalmenie en desacuerdo, 2. En desacuerdo, 3. Ni de acuerdo

ni en desacuerdo, 4. De acuerdo, 3. Totalmenie de acuerdo)
* Respucsta:

18. La empresa considera que identificar y aprovechar nuevas oportunidades

de financiamiento sera clave para mejorar su rentabilidad y sostenibilidad a largo
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plazo. (Escala: 1. Totalmente en desacuerdo, 2. En desacuerdo, 3. Ni de acuerdo ni en

desacuerdn, 4. De acuerdo, 5. Totalmente de acuerdo)

+ Respuesta: -
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