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RESUMEN

El presente trabajo de investigacion tiene como objetivo determinar la incidencia
del apalancamiento financiero en el nivel de endeudamiento de la empresa Maxseg. Cia.
Ltda., mediante el analisis de los estados financieros durante los periodos 2023-2024.
Para la ejecucion del estudio se aplicd una metodologia basada en la investigacion
descriptiva no experimental, y cuantitativa, lo que permitié recopilar informacion
relevante sobre el problema identificado, se emplearon diversas técnicas e instrumentos,
como entrevistas, observacion directa, analisis documental y el uso de indicadores
financieros, con el fin de obtener resultados precisos y fundamentados. Asimismo, se
realizé un andlisis financiero detallado mediante el célculo de ratios y del nivel de
apalancamiento, observandose valores expresados tanto en términos monetarios como
porcentuales, este analisis permitid evidenciar que el apalancamiento financiero si tenia
una incidencia directa en el nivel de endeudamiento, dado que la empresa depende de
financiamiento externo para mantener su operatividad y rentabilidad. Los resultados
obtenidos fueron analizados e interpretados, lo que sirvié de base para proponer de una
Modelo de Gestion Financiera orientada en optimizar el uso del apalancamiento y reduzca
los niveles de endeudamiento, asimismo, en mejorar procesos internos y respaldar latoma
de decisiones, con el objetivo de incrementar los niveles de liquidez, solvencia y
rentabilidad.

Palabra claves:

Apalancamiento financiero - razones financieras - toma de decisiones —

endeudamiento.
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ABSTRACT

The purpose of this research is to determine the impact of financial leverage on
Maxseg. Cia. Ltda.'s debt level by analyzing its financial statements for the 2023-2024
period. To conduct the study, a methodology based on non-experimental, descriptive, and
guantitative research was applied, allowing for the collection of relevant information on
the identified problem. Various techniques and instruments were employed, such as
interviews, direct observation, documentary analysis, and the use of financial indicators,
to obtain accurate and substantiated results. A detailed financial analysis was also
performed by calculating ratios and the leverage level, observing values expressed in both
monetary and percentage terms. This analysis revealed that financial leverage did have a
direct impact on debt levels, given that the company relies on external financing to
maintain its operations and profitability. The results obtained were analyzed and
interpreted, serving as the basis for proposing a Financial Management Model aimed at
optimizing the use of leverage and reducing debt levels. It also aims to improve internal
processes and support decision-making, with the goal of increasing liquidity, solvency,

and profitabili.

Keywords:

Financial leverage - financial ratios - decision-making — debt.



INTRODUCCION
El apalancamiento financiero es clave para poder comprender en como las
decisiones ligadas con el uso del financiamiento externo pueden impulsar la rentabilidad,
0 caso contrario, aumentar el riesgo financiero, por otro lado, el nivel de endeudamiento
muestra la cantidad de recurso externo usado en la estructurade capital, lo que influye de

manera directaen la solvenciay estabilidad de la empresa.

La presente investigacion tiene como propdsito analizar como influye el
apalancamiento financiero en el nivel de endeudamiento de la empresa Maxseg. Cia.
Ltda., de modo que mediante el estudio obtenido a través de su informacion econémica
se pudo apreciar el impacto que tuvo la financiacidn externaen la obtencion de utilidades

de laempresa en el periodo 2023-2024.

Estudios realizados por Ayon, Pluas y Ortega (2020) y Herrera (2021), en donde
evidencian en cdmo la falta de una buena planificacién financieray un uso no controlado
de financiamiento externo afecta negativamente las estructuras financieras de las
empresas, siendo asi, el analisis realizado a Maxseg. Cia. Ltda., una contribucion
significativa, ya que permite examinar desde un punto de vista préctico los efectos del

apalancamiento en una empresa de servicios.

Maxseg. Cia. Ltda., es una empresa que ofrece los servicios de seguridad tanto
para instituciones publicas como privadas, debido a la actualidad del pais la competencia
y la demanda por los servicios de seguridad privada ha aumentado significativamente,
representando ahoramismo como uno de los componentes en el desarrollo econémico del

pais.

En el Ecuador y en otros paises de América Latina, se han realizado diversas
investigaciones que han estudiado esta relacion, llegando a la conclusion que un uso
moderado del apalancamiento puede fortalecer la rentabilidad, mientras que un nivel alto
de endeudamiento puede elevar el riesgo financiero y limitando asi la capacidad

operativa.

Se elaboraron las bases teoricas de la investigacion a través de las revision de
diversas fuentes bibliogréficas, abordando los tipos de y grados del apalancamiento, de
igual manera se mencionan los riesgos financieros asociados y los principales indicadores
de endeudamiento, asimismo, se analizan antecedentes investigativos que muestran de

cémo el uso no controlado o excesivo de deuda puede afectar de manera negativa la



estructura financiera y la rentabilidad en las empresas, la fundamentacién teérica ayudd
a elaborar un enfoque criticoy técnico para la examinacién posterior, dando una definida
metodologia adecuada para acercarse al problema, en base a dichas bases teoricas
realizadas se analizé de forma tedricaen como el apalancamiento financiero incide en el

nivel de endeudamiento dentro de Maxseg.

Se realiz6 el diagndstico o trabajo de campo, en donde se recopilaron datos,
estados financieros, informacion vital para el desarrollo de la investigacion. La
metodologiaimplementada en la investigacion es de enfoque mixto, debido a que detalla
informacion teorica de la empresay a su vez emplea un método cuantitativo a través de
la interpretacion de datos numéricos que se observan en los estados financieros, donde la
poblacion de estudio fueron todos los colaboradores dentro de Maxseg. Cia. Ltda., y
donde se emple6 un muestreo por conveniencia no probabilistico y no aleatorio,

seleccionando de esto modo a la gerente general y contadora de la empresa.

De acuerdo con los distintos anlisis realizados, usando las técnicas de recoleccion
de datos tales como la observacion directa, levantamiento de informacion documental, el
uso de calculos de indicadores y entrevistas a la gerente y contadora de la empresa, dieron
como resultado en donde se evidencia una tendencia en aumento en el nivel de
endeudamiento, especialmente con relacion a los activos fijos, al igual que una
considerable disminucion de las utilidades netas, de igual manera el apalancamiento en
2024 muestra una situacion critica, con un valor negativo resultado del aumento de los

intereses sobre la utilidad operativa.

Parafinalizar como resultado de la investigacion, se disefid un Modelo de Gestion
Financiera orientado en el control del apalancamientoy a la optimizacion del nivel de
endeudamiento, en donde se incorporan distintas herramientas como un panel de
monitoreo o también llamado Dashboard Financiero, matrices de politicas internas y
simuladores financieros, el modelo tiene como finalidad en ayudar a latoma de decisiones
estratégicas, la mejora de planificacion financiera, a reducir riesgos financieros y al

fortalecimiento de la estructura patrimonial de la empresa.



CAPITULO |
1. Marco Tedrico

1.1. Fundamentacion teorica
1.2. Variable independiente: Apalancamiento financiero

El apalancamiento financiero se refiere a la estrategia de financiar las operaciones de
una empresa a través del endeudamiento, Lawrence y Chad (2012), lo definen como el
uso de costos financieros fijos para amplificar el impacto de los cambios en las utilidades
antes de intereses e impuestos (EBIT) sobre las ganancias por accion (EPS) de la empresa,
los dos principales costos fijos que se utilizan en este contexto son los intereses de la

deuda y los dividendos de las acciones preferentes.

Los costos fijos pueden ser de dos tipos: operativos, relacionados con la adquisicion
o funcionamientode la plantay equipo, o financieros, derivados del pago de deudas. En
este contexto, el apalancamiento financiero es la forma de financiar una operacion
mediante una combinacion de recursos propios y crédito, lo cual aumenta tanto los

rendimientos potenciales como el riesgo de la empresa.

Gitman y Zutter (2012), se refiere el apalancamiento financiero a la utilizacion de
fondos con costo fijo, como la deuda y las acciones, para aumentar el rendimiento

potencial de los accionistas comunes.

El apalancamiento financiero es el uso de la deuda o acciones preferentes para
aumentar la rentabilidad de los accionistas, asumiendo a cambio un mayor riesgo por los

costos fijos que estos instrumentos implican.

1.2.1 Tipos de Apalancamiento

Los distintos tipos de apalancamiento representan herramientas claves para
mejorar la eficiencia de una empresa, Padilla (2020) menciona que, ya que estan
relacionados y dependen unos de otros, por estarazon, es fundamental aplicarlos de forma
adecuada y coordinada para potenciar su efecto y lograr un mayor rendimiento

organizacional.

El apalancamiento se puede clasificar en operativo y financiero, los cuales al
momento de combinarlos componen el apalancamiento total, cabe recalcar que si ambos

tipos presentan niveles altos el apalancamiento total en consecuencia también aumentara.



Van Horne & Wachowicz (2010) indica que, hay tres tipos de apalancamiento
existentes, operativos, financiero y total, cada tipo mide el impacto de distintos factores
en las ganancias de la empresa, y ayuda a examinar el riesgo asociado de la estructurade

costos y financiamiento.

Los tipos de apalancamiento muestran como las decisiones operativas y
financieras influyen en las utilidades, el operativo se centra en los costos fijos, y el
financieroen la deuda y la total combina ambos para medir riesgo y rentabilidad.

1.2.2 Grado de Apalancamiento Financiero

El grado de apalancamiento financiero (GAF) segin Van Horne y Wachowicz
(2010) es un indicador cuantitativo que permite medir el impacto que tienen las
variaciones en las ganancias operativas sobre las ganancias en accion (EPS) de una
empresa, se determinamediante el calculo del porcentaje de cambio en las ganancias por
accion con relacion al porcentaje de cambio en las utilidades operativa tomando en

consideracion un determinado nivel de ingresos.

En este contexto el apalancamiento financiero tiene la particularidad de analizar
la proporcion entre capital propio y capital financiado por terceros, es decir, entre mayor
sea el apalancamiento financiero, el potencial de beneficio sera mucho mayor para los
accionistas, teniendo en cuenta siempre que la rentabilidad obtenida supere el costo de
deuda, sin embargo, si ocurriese lo contrario, el resultado seria negativo para la empresa,

el indicador se lo puede expresar de la siguiente manera:

Utilidad antes de intereses e impuestos

Grado de apalancamiento financiero = —— - - -
Utilidad antes de intereses e impuestos — intereses

Weston y Brigham (2008), indican que el apalancamiento financiero calcula la
sensibilidad de las ganancias por accion (EPS) ante los distintos cambios dentro de las
utilidades operativas, evidenciando como la estructura de deuda puede ampliar los

resultados financieros.

El grado de apalancamiento financiero permite observar cuanta variacion puede
haber en las ganancias por accion ante algin cambio en las utilidades operativas,
presentando un amplio efecto del uso de la deuda sobre los resultados financieros de la

empresa.

1.2.3 El GAO y el riesgo de negocio



Ross, Westerfield & Jordan (2009) mencionan que, el grado de apalancamiento
financiero cuantifica la sensibilidad de las utilidades operativas ante los cambios en las
ventas, un alto GAO supone un mayor riesgo de negocio debido a la proporcion elevada

de los costos fijos.

Es de suma importancia reconocer que el grado de apalancamiento operativo
(GAO) establece una sola parte del riesgo total que afronta una empresa, pero a su vez no
es el unico factor existente, existen otros elementos cruciales, como la incertidumbre en

los niveles de ventasy los costos de produccion, que también influyen significativamente.

Gitman (2007) indica que, el GAO refleja el nivel de riesgo operativo de la
empresa, ya que una estructura de costos con mayor proporcion de costos fijos hace que

las utilidades respondan mas agresivamente ante fluctuaciones en las ventas.

El riesgo de negocio aumenta con un GAO alto, porque una estructurade muchos
costos fijos hace que pequefias caidas en las ventas impacten fuertemente en las utilidades

de laempresa.

1.2.4 Riesgos Financieros

Al momento de la toma de decisiones, los inversionistas deben considerar dos
factores importantes, el rendimientoy el riesgo, Lara (2008) indica que hay una relacién
directamente existente entre ambos factores, en la que por lo general se supone que, a un

mayor riesgo, mayor la rentabilidad que desea obtener.

La gestion de riesgos es esencial para alcanzar los objetivos organizacionales y
prevé posibles obstaculos, en el ambito financiero el riesgo se puede definir como la
probabilidad de que los rendimientos previamente obtenidos sean diferentes a los
esperados, pero es imposible eliminar por completo el riesgo, su correcto manejo se

vuelve indispensable.

Fabozzi (2007) define, que el riesgo de solvencia se basa en la posibilidad de que
una empresa no pueda hacer pago de sus obligaciones financieras a largo plazo, lo cual
por consecuente puede afectar la estabilidad econdmicay continuidad operativa.

El riesgo de solvencia es la probabilidad de que una empresa no pueda hacerse
cargo de sus deudas a largo plazo, lo cual compromete su viabilidad financieray expone

al peligro su permanenciaen el mercado.



1.2.5 Riesgo de Insolvencia
El riesgo de insolvencia como lo define Altman & Hotchkiss (2019), refleja la
probabilidad de que una empresano pueda seguir ejerciendo con sus operaciones debido

a una estructura financierainestable, o que puede generar la bancarrota.

El riesgo de insolvencia indica que existe la probabilidad de que unaempresaentre
en bancarrota por una estructura financiera muy inestable, lo que amenaza la continuacion

operativay en el mercadosu valor.

El riesgo de insolvencia de acuerdo con KPMG (2017), surge cuando una
organizacion no es capaz de generar suficientes flujos de efectivo para cumplir sus

obligaciones financieras a medida que vencen.

Una empresa cuando no puede cubrir sus obligaciones financieras de acuerdo a lo

anterior dicho comprometera su estabilidad a corto y mediano plazo.

1.2.6 Riesgo de Liquidez

Vaca Sigueza & Orellana Osorio (2020) mencionan que siempre que exista
incertidumbre, existe también el riesgo, en el cual se manifiesta la imposibilidad de
predecir con exactitud y dentro de un periodo determinado los resultados futuros de una
decision.

Gestionar adecuadamente este ingreso es crucial para asegurar que la empresa
pueda cumplir con sus compromisos financieros a corto y mediano plazo, una gestion
eficaz del riesgo no solo previene posibles incumplimientos, sino que también garantiza

la continuidad del proceso productivo conforme a lo establecido en la planificacion.

El riesgo de liquidez como indica Hull (2018), es cuando existe la posibilidad de
que una empresa no pueda hacer pago de sus obligaciones financieras a corto plazo

resultado a la faltade activo liquido o a un limitado acceso al financiamiento.

El riesgo de liquidez indica que si en una empresa existe una probabilidad de que
no puedan pagar sus obligaciones a corto plazo es por el hecho de no contar con efectivo

suficiente 0 a un rapido acceso al financiamiento.

1.2.7 Riesgo de Mercado
El riesgo de mercado como lo indica Hull (2018), es la probabilidad de que el
valor de la inversion varie debido a los cambios en los factores del mercado como en este

caso lo son las tasas de interés, los distintos tipos de cambio o de precios en acciones.



El riesgo de mercado se observa cuando ocurren cambios no esperados en los
valores de los activos y pasivos financieros, lo cual puede generar pérdidas como la

disminucion de su valor en el mercado.
Entre los factores principales que repercute en estos tipos de riesgos se hayan:
a) Fluctuacionesen las tasas de interés
b) Variacionesen los tipos de cambio
c) Efectos de lainflacion
d) Alteracionesen los precios de los mercados

Estos distintos tipos de riesgos evalGan la capacidad de las empresas para
adaptarse y responder a los diferentes cambios en el mercado, poniendo a prueba sus

fortalezasy la habilidad de sostener una estabilidad financieraante escenarios negativos.

De acuerdo con Jorion (2017), el riesgo de mercado representa la exposicion a
pérdidas derivadas de movimientos adversos en variable financiera como tasas, acciones,

materiaprima o monedas.

Con referenciaalo anterior dicho este riesgo surge cuando una empresa o inversor
enfrenta pérdidas por variaciones en variables financieras que no puede controlar, como

el tipo de cambio o el precio de acciones.

1.2.8 Andlisis del Punto de Equilibrio

El punto de equilibrio segiin Van Horne & Wachowicz, Jr. (2010) se define como
el nivel de ventas en el que los ingresos totales igualan a los costos totales que implica
que la empresa no obtiene ganancias ni pérdidas; es decir, su utilidad operativaes cero.

Este punto se identifica graficamente en la interseccion entre la linea de ingresos
totales y la linea de costos totales, desde un enfoque matematico, el punto de equilibrio
(expresado en unidades) se determina estableciendo que la utilidad antes de intereses e
impuestos (UAII) es igual a los ingresos totales menos los costos fijos y los costos

variables de operacion:
UAIl = P(Q)—V(Q)—CF =Q(P —V)—CF
Donde, UAII = Utilidades antes de interés e impuestos (ganancia operativa)

P = precio por unidad



V = costo variable por unidad

(P-V) = contribucion marginal por unidad

Q = cantidad (de unidades) producida o vendida
CF = costos fijos

En otras palabras, reduciendo los términos de la ecuacion, el punto de equilibrio

€es:

CF

Qpk ==

Asi, el punto (cantidad) de equilibrioes igual a los costos fijos divididos entre la

contribucion marginal por unidad (P — V).

Segun Drury (2017), el analisis del punto de equilibrio permite identificar el nivel
de ventas necesario para cubrir todos los costos, sin generar ni pérdidas ni ganancias,

siendo clave para la toma de decisiones empresariales.

El anélisis del punto de equilibrio determina cuantas unidades o ingresos necesita
una empresa para cubrir sus costos totales, ayudando a evaluar la rentabilidad minima

necesariapara no tener pérdidas.

1.3 Variable Dependiente: Nivel de Endeudamiento

Segun Baena (2014), el nivel de endeudamiento corresponde al porcentaje de los
fondos totales que le han sido proporcionados a corto, mediano y largo plazo. Se debe
considerar que el endeudamiento surge debido a la falta de recursos o flujo de efectivo;
por ende, se mantiene el riesgo de que laadministracion no cuente con los recursos para

solventar sus obligaciones. (p. 186)

Las empresas pueden hacer uso de recursos propios para sus operaciones diarias,
a pesar de ello, es frecuente que no solo se financien de su capital, aportes de socios 0
accionistas o utilidades, sino que también hagan uso de recursos de terceros, es decir,

endeudamiento.

El nivel de endeudamiento de una empresa desde el punto de vista financiero se
puede medir a través de ratios que evaluan si la situacion actual de la empresa es la

adecuada 0 no, y en caso de que no lo sea, permite tomar las medidas y decisiones



necesarias para corregir las desviaciones. Entre uno de los indicadores financieros mas

precisos se puede sefialar el siguiente:

Deuda total(Corto + Largo Plazo)
Pasivo Total

Endeudamiento Total =

Por lo tanto, se debe considerar que un mayor grado de apalancamiento, o en este
caso, el endeudamiento total en relacion con los fondos propios se asocia directamente

con la solvencia de la empresa.
Ayon, Pluas y Ortega (2020) han afirmado lo siguiente:

Los indicadores de endeudamiento (estructura de capital) son una herramienta
utilizada para medir el nivel de obligaciones que tiene la empresa; el financiamiento de
la entidad se puede obtener de dos fuentes: interna y externa. El financiamiento interno
consiste en la obtencion de recursos a través de los socios, y el financiamiento externo

mediante acreedores. (p.128)

Dicho de otro modo, como indica (Toro, 2014), las ratios orientan y permiten
determinar para ambas partes (acreedores o accionistas/propietarios) la viabilidad y el
nivel de riesgo que tienen sus inversionesy la probabilidad de que estas sean recuperables

0 no.

1.3.1 Capacidad de endeudamiento

Segun lo que indica Ayon Ponce, Pluas Barcia, & Ortega Macias (2020), es
importante sefialar que cada sector econdmico maneja niveles distintos considerados
como adecuados en términos de endeudamiento, no obstante, entidades financieras y
analistas suelen considerar que un indice de endeudamiento por encima de 0,75 (ubicado
en el cuartil superior) indica un nivel de endeudamiento elevado y, por ende, un mayor
riesgo financiero, en contraste, un valor igual a 0,75 suele interpretarse como un nivel

aceptable de deuda.

El andlisis de la capacidad de endeudamiento tiene como objetivo poder
determinar si una empresa puede recurrir a nuevas deudas, examinando la habilidad que

tengan para generar ingresos que permitan cubrir con sus obligaciones.

Van Horne & Wachowicz (2016) mencionan, que la capacidad de endeudamiento
es hasta que limite una empresa puede seguir asumiendo obligaciones financieras sin

poner en riesgo su estabilidad econémicani su capacidad de pago.
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La capacidad de endeudamiento se define en cuanto endeudamiento adicional
puede recurrir una empresa segun su habilidad de generar ingresos, sin comprometer la

solvenciao el equilibriofinanciero de la empresa.

1.3.2 Anélisis de Razones Financieras

Segun Soldrzano (2017), los indicadores financieros mas comunes se agrupan en
cuatro grandes categorias: liquidez, actividad, rentabilidad y endeudamiento, en la
presente seccidn, se abordaran especificamente los indicadores relacionados con el

endeudamiento.

Los indices financieros son herramientas clave que permiten medir la rentabilidad
y eficiencia de una empresa, a partir del analisis de la informacion contenida en sus
estados financieros, estos indicadores facilitan la identificacion de posibles areas de

mejora en la gestion empresarial.

El analisis de razones financieras segun Fraser y Ormiston (2016), permite evaluar
el desempefio y la salud financiera de una empresa mediante la relacién entre distintas

partidas de sus estados financieros.

El anélisis de razones financieras consiste en comparar cifras claves de los estados
financieros para evaluar la rentabilidad, liquidez, endeudamiento, y eficiencia operativa

de una empresa.

1.3.3 Indicadores de endeudamiento o de solvencia
Los indicadores de en endeudamiento segin Gitman & Zutter (2015), calculan el
grado en el que una empresa esta financiada por deuda, lo cual permite examinar el riesgo

financieroy la habilidad de poder hacer frente a sus obligaciones.

Los indicadores de endeudamiento evalUan hasta donde los activos y el patrimonio

estan financiados por terceros, como acreedores o proveedores.

Los indicadores de solvencia tal y como indican Brigham & Houston (2016),
pueden examinar la capacidad de una empresa para hacer pago a sus deudas a largo plazo,

dando asi una vision mas detallada de la estabilidad financierade la empresa.

Estos indicadores permiten conocer qué proporcion de los recursos de la empresa
ha sido financiado mediante deuda, a partir de ello, es posible obtener una visién clara
del riesgo financiero que implica esta estructura de capital, asi como de la capacidad de

la empresa para hacer frente a sus compromisos financieros.
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Este grupo de razones financieras se clasificaen:

Razon de deuda: También denominado nivel de endeudamiento o
endeudamiento sobre activos, este indicador revela en qué medida la empresa ha
financiado su inversion en activos a través de recursos ajenos, un valor elevado en este
indice indica una alta dependencia de los acreedores, lo que implica una menor

discapacidad para asumir nuevas deudas.

Por esta razon, es fundamental que la empresa mantenga este indicador en niveles
bajos, ya que un nivel de endeudamiento elevado no solo incrementael riesgo financiero,

sino que también eleva los costos de financiamiento debido a los intereses asociados.

Pasivo Total

Endeudamiento del activo = ————
Activo Total

Endeudamiento del activo fijo: Este indicador muestra cuénto délar de
patrimonio posee la empresa por cada délar en activosfijos, es decir, ensefia el grado de
respaldo patrimonial con el que tiene en cuenta la organizacion para poder financiar sus

activos fijos.

Patrimonio

Endeudamiento del activo fijo =
1y Activo fijo neto

1.3.4 Importancia del andlisis financiero

Segun Castrellon, Cuevas y Calderon (2021), para tomar decisiones
fundamentadas a partir de los estados financieros, es indispensables aplicar razones
financieras que faciliten la interpretacion y evaluacion de la informacion, esto posibilita
tanto la elaboracion de proyecciones como la comparacion entre distintos periodos
contables, en este estudio, se emplean razones financieras con el proposito de profundizar

en los distintos elementos que se deben considerar al analizar esta informacion.

El andlisis financiero es una serie de procedimientos centrados en recopilar,
procesar y comparar datos contables de una organizacion con el objetivo de poder
examinar la situacion econdmica, el rendimiento y los resultados operativos, este
instrumento resulta ser de suma importancia para la toma de decisiones, ya que este
permite identificar las distintas areas de mejora y poder descubrir oportunidades de

crecimiento.
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El andlisis financiero segun White, Sondhly & Frried (2014), es primordial para
poder entender el momento econémico de una empresa, al igual que facilitaa la toma de

decisionesy preveé algun contratiempo financiero.

El analisis financiero es fundamental para examinar la salud econdmica de una
organizacion, ya que ayuda identificar fortalezas, debilidades y tomar decisiones que

mejoren su desempefio.

1.3.5 Analisis e Interpretacion de Estados Financieros

El anélisis financiero tal como lo indica Sol6rzano (2017), es un proceso mediante
el cual se evalla la informacién contable de una organizacién usando distintos
instrumentos y técnicas, siendo su finalidad interpretar los resultados para el apoyo de la

toma de decisiones estratégicas.

La contabilidad empresaria brinda informacién primordial sobre la situacion
econdémica, la comparacion de los estados financieros de dos afios distintos permite

identificar cambios, mejorasy la optimizacion de larentabilidad e imagen organizacional.

Tal como lo menciona Gibson (2017), el analisis e interpretacidn de los estados
financieros ayudan a examinar el rendimiento, la rentabilidad y la eficiencia de una

empresa, haciendo mas facil la toma de decisiones informadas por las partes interesadas.

El andlisis e interpretacion de los estados financieros ayuda a comprender la
situacion real de una empresa, permitiendo evaluar su desempefio y apoyar decisiones

estratégicas basadas en datos contables.

1.3.6 Métodos de analisis financiero

Guzman (2018) indica que, en general, estos métodos coinciden en evaluar la
situacion financierade laempresa, aplicando analisis detallados a sus estados financieros,
con el fin de proporcionar a la gerencia elementos técnicos que faciliten una adecuada

toma de decisiones.

A lo largo de la etapa de analisis de los estados financieros, el analista cuenta con
distintos métodos e instrumentos que se pueden aplicar de acuerdo a las metas que se
hayan propuesto alcanzar, la eleccion de estos métodos dependerd netamente de las
necesidades especificas de la investigacion y del tipo de informacién que se desea

obtener.
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Los métodos de analisis financiero como el horizontal y vertical tal y como indican
Fraser & Ormiston (2016), ayudan a evaluar la evolucion, estructura y eficiencia

financiera de una empresa.

Los métodos de analisis financiero son herramientas que permiten estudiar el
comportamiento y desempefio economico de una empresa a largo tiempo, facilitando la

toma de decisiones.

1.3.7 Andlisis Horizontal

“Este tipo de analisis se utiliza para demostrar los cambios absolutos y
porcentuales de aumento o disminuciones de cada partida mediante la comparacion de
cifrasanuales, permite analizar e interpretar las tendencias y tomar decisiones financieras

como pronostico tendencial” (Guzman, 2018, pag. 85)

El analisis horizontal es un instrumento que ayuda a descubrir las variaciones,
tanto en valores absolutos como en valores relativos, de las distintas partidas contables
entre uno o varios periodos consecutivos, tiene como objetivo evidenciar la evolucion de
dichos valores, ya sea que estas estén aumentan o disminuyendo, para asi reconocer
posibles tendencias, este tipo de analisis facilitan la examinacién de si estos cambios
representan un desarrollo favorable o no paralaempresa, y tener en consideracion latoma

de decisiones correctivas cuando sea necesario.

El andlisis horizontal tal y como lo definen Stickney, Weily & Schipper (2016),
ayuda a la comparacion de distintos periodos y asi poder reconocer tendencia y
variaciones en las cuentas, siendo mas facil la examinacion del crecimiento o deterioro

de la organizacion.

Dentro del analisis horizontal es primordial tener en cuenta que tanto la variacion
absoluta como la relativa, que la absoluta muestra el aumento o disminucion en val ores
de una cuenta al examinar dos periodos diferentes, mientras que la variacion relativa se
interpreta como ese cambio en términos porcentuales, siendo asi fécil el andlisis

proporcional de la evolucion financiera.
Para mejor visualizacion se presenta la siguiente formula:
Variacion absoluta (VA) = Afio X — Afio base

Variacion relativa (VR) = (VA / Afio Base) *100
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Por ejemplo, en la cuenta de caja en el afio 2021 se tuvo $600.000 (Afio base) y
en el afio 2022 (Afio X), $780.000, al restar estos valores se obtiene la variacion absoluta
de $180.000. Y en variacion relativase calcularia (180.000/600.000) *100 = 30%

1.3.8 Analisis Vertical
“Este tipo de analisis determinan el grado de representacion que tiene una cuenta

0 un grupo de ellas frente a un total significativo, es decir al 100%” (Solérzano et, al.
2017).

En el andlisis vertical, al momento de evaluar el estado de resultado se considera
que el 100% representan al total de los ingresos, mientras que, al examinar los estados
financieros, este porcentaje es asignado al total de los activos, pasivos y patrimonio, esta
técnica ayuda a observar de manera integral la estructura financiera de la empresa,

resaltando cada partida contable dentro del conjunto.

El andlisis vertical segun Wild & Halsey (2014), manifiesta cada partida de los
estados financieros con un porcentaje de una cifra base, en donde permite evaluar la

estructurafinancieray la distintaproporcién de los componentes.

Una de las principales ventajas de este enfoque es que facilitael analisis dentro de
un mismo periodo, sin requerir entre distintos ejercicios contables, ademas, ayuda a
identificar la proporcidn que representa cada cuenta dentro del total, evaluar el impacto
relativo de los ingresos, costos y gastos, asi como observar posibles tendencias en la

composicion financiera.
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1.4 Antecedentes investigativos

Como indican Ayén Ponce, G. I., Pluas Barcia, J. J., & Ortega Macias, W. R.
(2020) en su articulo “El apalancamiento financiero y su impacto en el nivel de
endeudamiento de las empresas”, presentd una problemética que un mal manejo del
apalancamiento puede incrementar los riesgos financieros y comprometer la estabilidad
de las empresas, el objetivo del estudio fue analizar la relacidn del apalancamiento sobre
el endeudamiento, usando un enfoque cuantitativoy un disefio correlacional, a través de
analisis de datos financieros de diferentes empresas, se concluyé que un alto nivel de
apalancamiento aumenta el riesgo de endeudamiento, afectando la capacidad de cumplir

con las obligacionesy limitando el crecimiento de las empresas.

De acuerdo con Calderon, E.T (2019) en su investigacion “Apalancamiento
financiero y su influencia en la rentabilidad de las empresas, periodo 2008-2017”, se
determind una problematica que estaba ligada al uso del apalancamiento financiero, cuyo
objetivo del estudio fue determinar la relacion entre la rentabilidad de las empresasy el
apalancamiento financiero, tuvo una metodologia basado en un enfoque cuantitativo, los
resultados obtenidos determinaron que un apalancamiento financiero moderado puede
aumentar la rentabilidad en las empresa, mientras que un exceso de deuda puede

maximizar el riesgo financieroy disminuir las ganancias.

De acuerdo con Ramirez, L.M. (2020), en su investigacion “El apalancamiento
financieroy su efectoen larentabilidad de las empresas del sector industrial en Colombia,
periodo 2010-2018”, se determind una problematica que tenia relacion al uso excesivo
del endeudamiento en las empresas del sector industrial, el objetivo de dicha investigacion
fue examinar el efecto que tenia el apalancamiento financiero sobre la rentabilidad en las
empresas, estuvo enfocado en un método cuantitativo, los resultados de la investigacion
arrojaron que hay una relacion negativa y en términos estadisticos significativa entre el
apalancamiento financiero y la rentabilidad, debido a la causa del aumento del riesgo

financieroy la presion sobre los flujos de caja.

Como sefiala Toro (2014) en su libro ‘“Andlisis financiero: enfoque y
proyecciones”, donde la problematica de la investigacion es la manera en la que muchas
empresas enfrentan al manejo inadecuado al nivel de endeudamiento, el objetivo de dicha
investigacion fue proporcionar una guia para el anélisis financieroy las proyecciones de
la deuda, facilitando una toma de decisiones mas informaday eficiente, la metodologia

empleada fue un enfoque cuantitativo, los resultados indicaron que un manejo adecuado
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de la deuda permite una mejor proyecciéon de los recursos, optimizando la rentabilidad y

reduciendo los riesgos financieros a largo plazo.

De acuerdo con Pilco Lescano, Naranjo Lozada, Carranza Guerrero y Guerrero
Espinosa (2023), en su articulo “Relacion entre la deuda y el rendimiento: caso de
empresas en la industria Manufacturera Ecuatoriana”, la problematica del impacto
negativo sobre la deuda sobre el rendimiento de las empresas en el sector manufacturero
de Ecuador, el objetivo de la investigacion fue analizar como el nivel de endeudamiento
influye en la rentabilidad de estas empresas, la metodologia utilizada fue un enfoque
cuantitativo, los resultados mostraron que un nivel de endeudamientoa una disminucion
en el rendimiento financiero de las empresas, debido a los altos costos financieros y la

limitada capacidad para generar ganancias sostenibles.

Como menciona Herrera, J.F. (2021), en su investigacion titulada “Nivel de
endeudamiento y su impacto en la rentabilidad de las empresas del sector comercio en
Per(, periodo 2012-2019”, se determind una problematica en relacién al alto nivel de
endeudamiento financiero de las empresas, cuyo objetivo de dicha investigacion fue
identificar el impacto del nivel de endeudamiento sobre la rentabilidad en las empresas
del sector comerciante en Per( en los afios 2012-2019, utilizando un enfoque cuantitativo,
los resultados de la investigacion revelaron que un nivel de endeudamiento alto tiene una

negativa relacién con la rentabilidad.
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CAPITULO 11

2. Diagnostico o estudio de campo
2.1 Metodologia
2.1.1 Modalidad de la investigacion
Esta investigacion adopta un enfoque cuantitativo, ya que se llevé a cabo un
analisis e interpretacion de datos que permitié evaluar de manera objetiva las operaciones

financieras realizadas dentro de la empresa.

2.1.1.1 Modalidad de investigacion de campo
Segun Arias (2012), la investigacion de campo consiste en la recopilacion de datos
en donde de formar directa ocurren los hechos, sin manipular o alterar las variables, esto

permito obtener informacion valiosay pertinente para el analisis.

De tal manera que, la investigacion de campo permitié en la investigacion la
recopilacion sobre el apalancamiento financiero y el nivel de endeudamiento de la
empresa, usando fuentes como la entrevista, observacion directa, con la finalidad de

interpretar la realidad organizacional de maneramas precisa.

2.1.1.2 Modalidad de investigacién documental
Como indica Bernal (2010), la investigacion documental se fundamenta en la
revision, selecciony analisis de fuentes bibliogréaficas, con el fin de obtener un soporte

tedrico y conceptual que respalde la investigacion.

La investigacion documental en este sentido permitié en la investigacién analizar
el apalancamiento financiero y el nivel de endeudamiento de la empresaa partir de libros,
articulos cientificos, tesis, estableciendo un marco referencial sélido que respalde los

hallazgos.

2.1.1.3 Método inductivo

Segun Abreu (2014) el método descrito se emplea para observar, analizar y
comprender las caracteristicas comunes de un conjunto de fendmenos, y suele estar
vinculado al enfoque cualitativo, el cual se enfoca en interpretar los fendmenos desde la

perspectivade los participantes.

En este sentido, el método inductivo permitio en la investigacion analizar el
apalancamiento financiero y su nivel de endeudamiento de la empresa, partiendo de

teorias cientificas previamente establecidas por diversos autores.
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2.1.1.4 Método analitico deductivo

Segun Horsford & Bayarre (2002), el método cientifico es un proceso sistematico
que aplica principios l6gicos para obtener conclusiones objetivas sobre un fenémeno, se
divide en un enfoque empirico, basado en la observacion y experimentacion, y un enfoque

tedrico, que incluye el analisis, la sintesisy la induccién.

La investigacion se baso en el enfoque analitico-deductivo, que permitié examinar
los componentes del objeto de estudio para lograr una comprension integral del fendmeno

en su totalidad.

2.1.2 Tipos de investigacion
2.1.2.1 Investigacién descriptiva

Segun Sampieri, Collado & Lucio (2014), la investigacion descriptiva consiste en
la caracterizacion de un fendmeno o situacion, sefialando sus rasgos mas representativos

o particulares. No busca explicar las causas, sino describir como es 0 como se manifiesta.

La investigacion se enmarca un enfoque cuantitativo, ya que se utilizaron los
estados financieros para analizar datos numéricos mediante herramientas como las
razones financieras, este analisis permitié evaluar la situacion financiera a partir de

indicadoresy valores claves.

2.1.2.2 Investigacién no experimental

Segun Hernandez Sampieri (2014), la investigacién no experimental se define
como aquella donde no se manipulan deliberadamente las variables independientes. El
investigador observa los fendmenos tal como se dan en su contexto natural, para

analizarlos posteriormente.

2.1.2.3 Modalidad explicativa
Tamayo (2011) menciona que, la investigacion explicativa busca identificar las
causas y efectos de los fendmenos, es decir, busca explicar el por qué ocurreny bajo qué

condiciones se pueden manifestar.

En este sentido, la modalidad explicativa permitio en la investigacion analizar de
qué manera el apalancamiento financiero influye en el nivel de endeudamiento de la

empresa, estableciendo relaciones entre las variables.
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2.1.3 Poblaciony Muestra
2.1.3.1 Poblacion
Ventura (2017) menciona que, la poblacion es un conjunto de elementos que

tienen caracteristicas que se desean estudiar.

En este contexto, lainvestigacion no se orientaal estudio de una poblacionamplia,
mas bien, se centra en un solo caso especifico, se resalta que se trata de un estudio de
caso, en donde la informacion fue obtenida directamente de 4 actores principales de la
organizacion este grupo incluyo a la gerente, jefe de operaciones, contadoray asistente

de gerencia, lacomposiciéndetallada se presentaen la Tabla 1.

Tabla 1.

Poblacion de Maxseg Cia Ltda.

Nombres Cargo Cantidad
Ivonne Delgado Gerente 1
Rodrigo Andrade Jefe de operaciones 1
Sara Hidalgo Contador General 1
Melina Franco Asistente de gerencia 1
Total 4

Nota: La tabla muestra el personal que forma parte de la empresa Maxseg Cia Ltda.

Elaboracion propia.

2.1.3.2 Unidad de estudio

En la presente investigacion la unidad de estudio esta conformada por la empresa
Maxseg. Cia. Ltda., empresa dedicada a la prestacion de servicios de seguridad privada,
en el cual se analizaron los procesos financieros relacionados con el apalancamiento

financieroy el nivel de endeudamiento.

2.1.3.3 Objeto de estudio

El objeto de estudio de la presente investigacion esta constituido por los procesos
financieros relacionados con el apalancamientoy endeudamiento de la empresa Maxseg.
Cia. Ltda., conel fin de determinar su incidenciaen lagestiony en la estructura financiera

de la organizacion.
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2.1.3.4 Muestra
Segun Lilia (2015), define a la muestra como parte de los elementos o
subconjuntos de una poblacion que se selecciona para el estudio de una caracteristicao

de una condicién.

Para esta investigacion, al tratarse de un estudio de caso y al no tener una
poblaciénamplia, no se realiz6 un calculo de muestra estadistica, en su lugar, se considerd
la participacion de informantes claves, los cuales desempefian funciones claves dentro de

la empresa, tales como la gerente y la contadora general.

Tabla 2.

Informantes claves seleccionados para la investigacion

Muestra
Personal Cantidad
Gerente 1
Contador General 1
Total 2

Nota: Se observa el personal seleccionado como informante clave para el desarrollo de la

investigacion. Elaboracion propia.

2.1.4 Técnicas e instrumentos

Segun Baena Paz (2014), “las técnicas se vuelven respuestas al ‘cémo hacer’ y
permiten la aplicacion del método en el &mbito donde se aplica, hay técnica para todas
las actividades humanas que tienen como fin alcanzar ciertos objetivos, aunque en el caso
del método cientifico, las técnicas son précticas conscientes y reflexivas dirigidas al
apoyo del método” (p.31).

En este sentido, las técnicas e instrumentos de investigacion que fueron empleados

en la investigacion son la observacion directa, analisis documental y la entrevista.

2.1.4.1 Observacion directa

Segln Hernandez Sampieri (2015), la observacion es un método que permite
identificar acontecimientos significativos que aportan de una manera metodoldgica al
desarrollo del estudio, esta herramienta facilita una descripcion minuciosa de lo que se
percibe visual o auditivamente, proporcionando una visién estructuraday cronoldgica de

los hechos.
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Una vez recopilada la informacion pertinente, se aplicd una la técnica de
observacién directa, la cual permitié un andlisis detallado de los estados financieros,
complementado con la utilizacion de ratios financieros para abordar de manera precisala

problematica planteadaen la investigacion.

2.1.4.2 Analisis documental
Tal como indica Bernal (2016), la recoleccion de informacion documental reviste
gran importancia, ya que mediante este procedimiento se obtiene la base informativa que

sustentael desarrollode la investigacion.

Esta metodologia permitié localizar, recopilar y analizar investigaciones previas
relacionadas con la tematica abordada, considerando diversas perspectivas tedricas de
distintos autores, con el fin de fundamentar las variables objeto de estudio, asimismo se
recurrio a fuentes primarias de informacion, como los documentos financieros

disponibles en los portales oficiales de la Superintendencia de Compafiias.

2.1.4.3 Entrevista
De acuerdo con Hernandez (2017), la ventaja esencial de la entrevista se enmarca
en que los mismo entrevistados proporcionan datos relativosy Utiles sobre sus opiniones,

conductas, deseos y actitudes, lo cual no es facil observar desde afuera.

En este estudio, se recurrio a la entrevistacomo técnica para obtener informacion
directa de personas con influencia en la empresa, en particular se entrevisto a la gerente
y la contadora, con el propdsito de acceder a detalles y percepciones que podrian pasar

desapercibidos mediante una observacion superficial.

2.2. Andlisis e interpretacion de los resultados
2.2.1. Analisis general de la entrevista
2.2.1.1 Entrevista a la Gerente: Ing. Ivonne Delgado

Se llevd a cabo la recoleccion de informacion mediante la técnica de entrevista
aplicadaa la gerente general de la empresa Maxseg Cia. Ltda., con el objetivo de analizar
la forma en que se gestiona el apalancamiento financiero y cémo este incide en el

endeudamiento de la empresa.

La gerente general expreso que en la actualidad la empresa trata de ser prudente

respecto al tema del financiamiento externo, llegando a recurrir a este solo cuando se
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necesita justificar las necesidades operativas, manifesto que el nivel de endeudamiento es

el adecuado, ya que este no compromete a la liquidez de la empresa.

De igual manera, supo reconocer que el apalancamiento financiero impacta de
forma directa con las decisiones estrategicas, siendo obligada a priorizar proyectos con
alta rentabilidad esperada, también supo expresar que la empresa opta por el
financiamiento de mediano y largo plazo, porque estos facilitan a realizar una mejor

planificacion financieray no afectan de manera significativael flujo de caja.

En relacién a las politicas internas, la gerente confirmo que no existen muchos
lineamientos que regulen el nivel de endeudamiento, finalmente destacé que, aunque se
han experimentado momentos de presion financiera, estos han sido atendidos mediante
reestructuracion de pagos y acuerdos con proveedores, evitando un deterioro de la

operatividad.

2.2.1.2 Entrevista a la Contadora: Ing. Sara Hidalgo

Por su parte la contadora indicé que la empresa utiliza indicadores comoel indice
de endeudamiento total y la relacion deuda/patrimonio, los cuales se revisan
trimestralmente para controlar el nivel de apalancamiento, la contadora también sefialo
que el endeudamiento se ha podido mantener estable durante los Gltimos tres afios, con

un 30% financiado externamentey un 70% con recursos propios.

Afadio que el impacto en el flujo de caja es moderado, ya que las obligaciones
son mayormente a largo plazo, asimismo, destaco que el apalancamiento influye en
indicadores como el ROE, que se ha mantenido estable, finalmente recomendo fortalecer
el control de pagos e implementar simulaciones financieras para anticipar posibles
riesgos, al igual que reconocié la importancia de contar con una herramienta de analisis
financiero que permitaevaluar lasituacion financieray operativa de la empresa, asi como

analizar el desempefio historico para proyectar resultados futuros.

Esta herramientaseria fundamental para cumplir con los objetivos empresariales,
incrementar la rentabilidad, mejorar la liquidez y fortalecer la posicion de la empresa en

el mercado.

2.2.2 Interpretacion de resultados de entrevistas
En las entrevistas realizadas, tanto la gerente como la contadora coincidieron en

aspectos claves que sustentan el planteamiento del problema de investigaciéon, destacando
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especialmente la necesidad de fortalecer los mecanismos de control y analisis financiero,
estas mejoras permitirian una gestion mas eficiente del apalancamiento y el nivel de

endeudamiento, lo cual es fundamental para la estabilidad economica de la organizacion.

Asimismo, la gerente como la contadora coincidieron en que, si bien el nivel de
endeudamiento actual es considerado manejable y no compromete la liquidez, existen

debilidades estructurales que deben ser atendidas para evitar riesgos financieros futuros.

Desde la vision de la gerente, se destaco que el financiamiento externo utilizado
con cautelay solo en casos operativos justificados, no obstante, reconocid que la empresa
carece de lineamientos internos solidos que regulen el endeudamiento, lo cual representa
un punto debil dentro de su gestion estratégica, asimismo, enfatiz6 que el apalancamiento
financiero incide directamente en la planificacion, y que se priorizael financiamiento de
mediano y largo plazo para no comprometer el flujo de caja, aunque admitié que han

existido presiones de liquidez que han sido resueltas de manera puntual.

Por otra parte, la contadora proporcion6 una perspectivatécnica que complementa
aloanterior dicho por lagerente, declard que la empresa realiza seguimientos trimestrales
de indicadorestal sea el caso del indice de endeudamientototal, y la relacion de la deuda
con el patrimonio, lo que ayuda a mantener un apalancamiento controlado, también
manifestd que el financiamiento externo es el 30% de los recursos totales, lo cual
evidencia una estructura financiera equilibrada, con un impacto en el flujo de caja

moderado.

Ambas coincidieron en que el apalancamiento incide sobre la rentabilidad,
especialmente en indicadores como el ROE, y que es necesario contar con herramientas
de andlisis financiero mas robustas que permitan anticipar escenariosy tomar decisiones
con base en datos confiables, en este sentido, se reconocié que la implementacion de
simulaciones financieras y un modelo mas formal de analisis operativo permitirian

proyectar resultados y reforzar la capacidad estratégica de la empresa.

En conjunto, estas entrevistas evidencian que, si bien existe una gestion consciente
del apalancamiento, también se identifican areas criticas de mejora, como la ausencia de
politicas claras sobre endeudamiento y la falta de herramientas sistemaéticas de analisis
financiero, esto confirma que el apalancamiento financiero actual tiene una incidencia
directaenla planificacion, liquidezy rentabilidad de laempresa, validando laimportancia

del problema planteado en esta investigacion.
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Tabla 3.

Analisis horizontal del Estado de Resultado Integral de Maxseg Cia. Ltda.
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MAXSEG CIA. LTDA.

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
ANALISIS HORIZONTAL

Q 3 VARIACION  VARIACION
CUENTA ANO 2023 ANO 2024 ABSOLUTA RELATIVA
INGRESOS $600.869,22 $494966.98 $ -105902.24 -17.62%
INGRESOS DE ACTIVIDADES B B o
ORDINARIAS $600.869,22 $494966.98 $ -105902.24 17.62%
VENTA DE BIENES $ 600.869,22 $ 494.966,98 $ -105902.24 -17.62%
INTERESES $ 000 $ 000 $ 0,00 0,00%
Intereses y rendimientos financieros $ 000 $ 000 $ 0,00 0,00%
COSTO DE VENTAS Y PRODUCCION $2000,00 $0,00 $ -2000.00 -100%
MATERIALES UTILIZADOS O
- - 0,
PRODUCTOS VENDIDOS $2000,00 $0,00 $ -2000.00 100%
+) Inventarlq[n|0|al de bienes no producidos $ 200000 $ 000 $ -2000.00 100%
por la compafiia
+) Cor_npras netaslocaleifie bienes no $ 000 $ 000 $ 000 0.00%
producidos por la compafiia
-) Inventlalno finalde bienes no producidos por $ 000 $ 0,00 $ 000 0.00%
la compafiia
GANANCIA BRUTA $  598.869,22 $ 49496698 $ -103902.24 -17.35%
GASTOS $ 543306.73 $ 493.293,14 $ -50.013,59 -9,20%
GASTOS DE VENTA $ 504175.97 $ 8851,94 $-495.324,03 -98,24%
SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS
REMUNERACIONES $ 425121.20 $ 0,00 $-425.121,20 -100%
HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A o
PERSONAS NATURALES $ 79437 $ 100.00 $ -694,37 87,42%
GASTO PLANES DE BENEFICIOS A
EMPLEADOS $ 0,00 $ 437041 $ +4370,31 -
APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL o
(INCLUIDO FONDO DE RESERVA) $ 73505.81 $ 0,00 $ -73.505,81 -100%
MANTENIMIENTO Y REPARACIONES $ 0,00 $ 323.92 $ 558,81 -
PROMOCION Y PUBLICIDAD $ 0,00 $ 0,00 $ 0.00 0.00%
COMBUSTIBLES $ 0,00 $ 976.84 $ +976.84 -
COMISIONES $ 0,00 $ 692.17 $  +692.17 -
GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A
ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y $ 0,00 $ 4212 $  +42.12 -
CLIENTES)
SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y 0
CONCESIONES) $ 0,00 $ 0,00 $ 0.00 0.00%
TRANSPORTE $ 0,00 $ 170.82 $ +170.82 -
GASTOS DE VIAJE $ 0,00 $ 1242.65
NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA
PROPIEDAD O MERCANTILES $ 0,00 $ 933.01 $ +93301 )
OTROS GASTOS $ 0,00 $ 0,00 $ 0.00 0.00%
GASTOS ADMINISTRATIVOS $ 37177.27 $ 480.523,52 $ 443.346,25 1192,74%
SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS )
REMUNERACIONES $ 0,00 $ 38249780 $ 38249780
APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL
(INCLUIDO FONDO DE RESERVA) $ 0,00 $ 4264928 $ 42.649,28 -
BENEFICIOS SOCIALES E $ 2343336 $ 3037482 $ 694146 29,63%

INDEMNIZACIONES



HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A
PERSONAS NATURALES

ARRENDAMIENTO
PROMOCION Y PUBLICIDAD

COMBUSTIBLE

MANTENIMIENTO Y REPARACIONES

SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y
CONCESIONES)

TRANSPORTE

AGUA, ENERGIA, LUZ, Y
TELECOMUNICACIONES

IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y OTROS

DEPRECIACIONES

Propiedades, planta y equipo
SUMINISTROS Y MATERIALES
OTROS GASTOS

GASTOS FINANCIEROS
INTERESES

INTERESES POR PRESTAMOS
Otros intereses

GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE 15% A
TRABAJADORES E IMPUESTO A LA
RENTA DE OPERACIONES
CONTINUADAS

15% PARTICIPACION TRABAJADORES

GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE
IMPUESTOS

IMPUESTO A LA RENTA CAUSADO
GANANCIA (PERDIDA) DE

OPERACIONES CONTINUADAS ANTES
DEL IMPUESTO DIFERIDO

GANANCIA (PERDIDA) DE
OPERACIONES CONTINUADAS

GANANCIA (PERDIDA) NETA DEL
PERIODO

© B O B v B B B B

©

$

$

0.00

3847.46

0.00

1025.83

44531

2738.68

719.59

0.00

1139.11

4754.59
4754.59
16120.46
11140.83
1953.49
1953.49
0.00
1953.49

55562.49

8334.37

47228.12

0.00

0.00

0.00

36413.22

© B B L L B B B B

$

$

10,630.44 $
4853.58 $
1067.29 $
0.00 $
87.73 $
4400.91 $
0.00 $
3961.67 $
0.00 $
0,00 $
0,00 $
0.00 $
0.00 $
3917.68 $
391768 %
3518.46 $
399.22 $
1673.84 $
251.08 $
1422.76 $
355.69 $
0.00 $
0.00 $
1673.84 $

10.630,44

1.006,12

1.067,29

-1025,83

-347,58
1662,23
-719,59
3961,67

-1139.11

-4754,59
-4754,59
-16120,46
-11140,83
1964,19
1964,19
3518,46
-1554,27

-53.888,65

-8.083,29

-45.805,36

355,69

0.00

0.00

-34.739,38

25

26,15%

-100%
-80,30%

60,67%

-100%

-100%

-100%
-100%
-100%
-100,00%
100,55%
100,55%

-79,56%

-96,99%

-96.99%
-96,99%

0,00%

0,00%

-95,42%

Nota: Se presenta el andlisis horizontal de estado de resultado integral de los periodos 2023-

2024 de Maxseg. Cia. Ltda. Elaboracion propia.

El en analisis horizontal se observa que Maxseg. Cia. Ltda., tuvo una disminucién

del 17,62% en sus ingresos, lo que directamente afect6 a su rentabilidad, a pesar de que

elimind el costo de ventas, la ganancia bruta también disminuy0, los gastos de venta

cayeron drasticamente, pero los gastos financieros y administrativos aumentaron. Como

resultado, la ganancia neta cayo un 95,42%, reflejando una situacion critica que requiere

ajustes urgentes.

Tabla 4.

Anélisis horizontal del Estado de Situacion Financiera de Maxseg Cia. Ltda.
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MAXSEG CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
ANALISIS HORIZONTAL

CUENTA ANO 2023 ANO 2024 VARIACION VARIACION

ABSOLUTA RELATIVA
ACTIVO $207.231,19 $325.645,64 $118.414,45 57,16%
ACTIVO CORRIENTE $158.184,78 $ 19.335,93 $-138.848,85 -87,82%
ACTIVOS NO CORRIENTES $ 49.046,41 $306.309,71 $257.263,30 524,71%
PASIVO $ 89.831,86 $206.147,76 $116.315,90 129,45%
PASIVO CORRIENTE $ 89.831,86 $169.260,74 $ 79.428,88 88,43%
PASIVO NO CORRIENTE $ 0,00 $ 36.887,02 $ 36.887,02
PATRIMONIO NETO $117.399,33 $119.497,88 $ 2.09855 1,79%
RESULTADOS DEL EJERCICIO $ 36.41322 $ 1.67384 $-34.739,38 -95,40%

Nota: Analisis horizontal del Estado de Situacion Financiera de Maxseg Cia Ltda. Elaboracion

propia.

En el analisis horizontal de los estados de situacion financiera, se observa que en
Maxseg. Cia. Ltda., los activos aumentaron a un 57,16%, siendo impulsado por las
inversiones en los activos no corrientes, no obstante, los activos corrientes disminuyeron

un 87,82%, lo que afectariasu liquidez.

El pasivo total se elevo a un 129,45%, reflejando un endeudamiento mayor,
mientras que el patrimonio apenas aumentd un 1,79%, asimismo, lagananciadel ejercicio
decayé en un 95,40% determinando una fuerte pérdida de rentabilidad, en otras palabras,
la empresa acrecienta en activos y deuda, pero con una disminucion en la liquidez y
resultados adversos, 1o cual puede comprometer significativamente su estabilidad

financierasi no se toman medidas correctivas en estos desequilibrios.

2.3.1 Célculo del Apalancamiento total
Tabla 5.

Apalancamiento total de Maxseg Cia. Ltda.

Apalancamiento total= Pasivo Total/Patrimonio

Caélculo %
2023:
$210.938,45 2,00
$105.573,36
2024:
$206.147.76 1,73

$119.497,88
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Nota: Se puede observar el cdlculo del apalancamiento total durante los periodos 2023 y 2024
para la investigacion. Elaboracion propia.

2.3.1.1 Interpretacion del apalancamiento total

En el afio 2023 el apalancamiento de la empresa fue de 2,00 esto indica que por
cada délar de capital propio de la empresa se usaban dos dolares de deuda, mostrando una
fuerte sumision al financiamiento externo, en el periodo 2024, dicho indicador decay0 a

1,73%, dando como resultado una mejoriaen la proporcion entre deuda y capital.

Dicha reduccion es una representacion de un avance hacia una estructura
financiera mas estable y a una exposicion de riesgo relacionado con el endeudamiento
menor, lo que puede analizarse como el resultado de una mayor utilizacion de recursos

propios 0 un mejor manejo del pasivo.

2.3.2 Calculo del Apalancamiento a corto plazo
Tabla 6.

Apalancamiento a Corto Plazo de Maxseg Cia. Ltda.

Apalancamiento CP= Pasivo Corriente/Patrimonio

Calculo %
2023:
$169.096,17 1,60

$105.573,36

2024:
$169.260,74 1,42

$119.497,88

Nota: Se puede observar el cdlculo del apalancamiento a corto plazo durante los periodos 2023
vy 2024 para la investigacion. Elaboracion propia.

2.3.2.1 Interpretacion del apalancamientoa corto plazo

En el afio 2023, el apalancamiento a corto plazo fue de 1,60 evidenciando una alta
dependencia de pasivos corrientes, para el 2024, este indicador se redujo a 1,42 lo que
reflejauna mejora en la estructurafinanciera a corto plazo, aunque el nivel sigue siendo
elevado, la disminucion indica un manejo mas prudente del capital de trabajo y una menor

presion sobre la liquidez inmediata.

2.3.3 Calculo del Apalancamiento a largo plazo
Tabla 7.



Apalancamiento Largo Plazo de Maxseg Cia. Ltda.
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Apalancamiento LP= Pasivo No Corriente/Patrimonio

Calculo %

2023:
$41.842,28 0,39

$105.573,36

2024:
$ 36.887,02 0,31

$119.497,88

Nota: Se puede observar el cdlculo del apalancamiento a largo plazo durante los periodos 2023

vy 2024 para la investigacion. Elaboracion propia.

2.3.3.1 Interpretacién del apalancamientoa largo plazo

En 2023, el apalancamiento a largo plazo fue de 0,39 reflejando una moderada

dependencia de deuda a largo plazo, para el 2024 este valor disminuyé a 0,30 indicando

una menor utilizacién de financiamiento externoy una estructura patrimonial mas sélida,

esta reduccion mejora la estabilidad financiera y reduce el riesgo ante cambios

economicos a futuro.

2.3.4 Calculo del Grado de Apalancamiento Operativo
Tabla 8.

Grado de Apalancamiento Operativo de Maxseg Cia. Ltda.

GAO= Margen de Contribucion/Utilidad antes de intereses e impuestos

Calculo %

2023:
$598.869,22 10,78

$55.562,49

2024:
$494.966,98 295,67

$1.673,84

Nota: Se puede observar el cilculo del grado de apalancamiento operativo durante los
periodos 2023 y 2024 para la investigacion. Elaboracion propia.
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2.3.4.1 Interpretacién del grado de apalancamiento operativo

En el periodo 2023, el grado de apalancamiento operativo fue del 10,78%,
significando una altasensibilidad de utilidad operativa frente a los cambios en las ventas,
no obstante, para el afio 2024 dicho indicador se elevé drasticamente a 295,67% indicando
un riesgo operativo extremo, este valor da a entender que laempresa presenta dificultades
para cubrir con sus costos fijos, lo cual lo expone a grandes pérdidas ante caidas en las
ventas, es primordial que la empresa mejore sus estructura de costos y de igual manera

fortalecer sus ingresos para mitigar este riesgo.

2.3.5 Calculo del Grado de Apalancamiento Financiero
Tabla 9

Grado de Apalancamiento Financiero de Maxseg Cia. Ltda.

GAF= Utilidad antes de intereses e impuestos/Utilidad antes de intereses e
impuestos-intereses
Calculo %
2023:
$55.562,49 1,04

$53.609,00

2024:
$1.673,84 -0,75

$-2.243.84

Nota: Se puede observar el cilculo del grado de apalancamiento financiero durante los
periodos 2023 y 2024 para la investigacion. Elaboracion propia.

2.3.5.1 Interpretacion del grado de apalancamiento financiero

En el afio 2023 el GAF fue de 1,04, lo cual indica que la empresa esta expuesta a
un bajo riesgo financieroy tiene una estructura de deuda controlada, no obstante, para el
afio 2024 este indicador cay6 a -0,75 mostrando que los intereses fueron mayor que la
utilidad operativa, teniendo como resultado una situacion critica, evidenciando una fragil
estructura financiera requiriendo una revision de manera urgente al financiamientoy de

la rentabilidad operativa.
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2.4 Resultado del Andalisis de los Indicadores Financieros
Tabla 10.

Desarrollo del Indicador Financiero Endeudamiento del Activo de Maxseg Cia. Ltda.

Endeudamiento del activo

Calculo %
2023:
$89.831,86 0,43

$207.231,19

2024:
$206.147,76 0,63

$119.497,88

Nota: Se puede observar el cdlculo del endeudamiento del activo durante periodos 2023 y 2024
para la investigacion. Elaboracion propia.

2.4.1 Interpretacion del Endeudamiento del Activo

En 2023, el endeudamiento del activo fue de 0,43 mientras que en 2024 aumento
a 0,63 reflejando una mayor dependencia del financiamiento externo, este incremento
implica un mayor riesgo financiero si los ingresos no crecen al mismo ritmo que las

obligaciones por lo que se requiere un control riguroso para evitar problemas de liquidez
y sostenibilidad.

2.4.2 Célculo e interpretacion del Endeudamiento Patrimonial
Tabla 11.

Desarrollo del Indicador Financiero Endeudamiento Patrimonial de Maxseg Cia. Ltda.

Endeudamiento Patrimonial

Calculo %
2023:
$89.831,86 0,76

$117.399,33

2024:
$206.147,76 1,72

$119.497,88

Nota: Se puede observar el cdlculo del endeudamiento patrimonial durante periodos 2023 y
2024 para la investigacion. Elaboracion propia.



31

En 2023, el endeudamiento patrimonial fue de 0,77 mientras que en 2024 aumento
a 1,73 evidenciando una fuerte alza en la dependencia del financiamiento externo, este
incremento representa un mayor riesgo financiero y menor participacion del capital
propio, lo que podria comprometer la rentabilidad y la liquidez si no se gestiona

adecuadamente.
2.4.3 Calculo e interpretacion del Endeudamiento del Activo Fijo
Tabla 12

Desarrollo del Indicador Financiero Endeudamiento del Activo Fijo de Maxseg Cia.
Ltda.

Endeudamiento del Activo Fijo

Calculo %
2023:
$89.831,86 1,83

$49.046,41

2024

6,02
$206.147,76

$34.264,21

Nota: Se puede observar el cdlculo del endeudamiento del activo fijo durante periodos 2023 y

2024 para la investigacion. Elaboracion propia.

En 2023, el endeudamiento del activo fue de 1,83 y en 2024 aumenté a 6,02
evidenciando una fuerte dependencia del financiamiento externo para respaldar las
inversiones en activos fijos, este incremento representa un riesgo financiero elevado que
puede afectar la sostenibilidad si los activos adquiridos no generan ingresos suficientes

para cubrir las obligaciones asumidas.

2.4.4 Analisis de las Razones financieras

Con base enel analisis de los indicadores de endeudamiento de Maxseg Cia, Ltda.,
en los afios 2023 y 2024, se identifica generalizado en la dependencia de deuda, el
endeudamiento del activo paso de 0,43 a 0,63, y el endeudamiento patrimonial elevo de
0,77 a 1,73, evidenciando un incremento en el uso financiero externo tanto en relacion

con los activos como con el capital propio.
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El endeudamiento del activo fijo refleja un crecimiento muy significativo, de pasar
en afo 2023 de 1,83% a 6,02% para el afio 2024, mostrando una mayor carga de deuda
sobre los activos de largo plazo, si esta tendencia continua implicaria a mayores riesgos

financierosy a una estructura de capital mucho mas agresiva.

Es decir, asi sea que el aumento de los pasivos este ligado a inversiones
estratégicas, el apalancamiento registrado para el 2024 necesita atencion, dado que esto
puede impactar con la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligacionesy la de

mantener su estabilidad financiera.

2.5 Triangulacién de la informacion
Graficol

Triangulacion
Metodologica

Metodologia Mixta

Nota: Representacion grafica de la metodologia utilizada en este estudio. Adaptado de
“Los fundamentos de la ciencia del hombre: Métodos cualitativos II, la practica de la
investigacion (p. 85-87), M. Gallart, 1993, Centro Editor de América Latina, Terras.

Segun Hernandez, Ferndndez & Baptista (2014), la triangulacion metodoldgica
consiste en la combinacion de dos 0 mas métodos de recoleccion de datos en el estudio
de un mismo fenémeno, con el proposito de obtener una comprensién mas completa, rica

y valida del estudio.

La investigacion empled una metodologia mixta con triangulacion entre dos

fuentes principales:

e Entrevistasa responsables directos (Gerente, Contadora)
e Analisis financiero y documental (Estado de situacion financiera y Estado de
resultado integral 2023-2024)
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2.5.1 Aspectos positivos

Entre los aspectos positivos identificados en la informacion financiera y
entrevistadas realizadas, se destaca que Maxseg Cia. Ltda., mantiene un nivel de
apalancamiento considerado manejable, con una tendencia de mejoraentre 2023 y 2024,
la gerencia demuestrauna postura prudente frente al financiamiento externo, accediendo
a este solo cuando es estrictamente necesario, o que contribuye a preservar liquidez,
asimismo, la contadora reporta un seguimiento regular de indicadores claves como el
indice de endeudamiento total y relacion deuda/patrimonio, lo cual evidencia un control
interno basico en materia financiera, otro punto favorable es que la mayor parte de las
obligaciones corresponden a una deuda a largo plazo, lo que reduce la presion sobre el
flujo de caja mensual, también se reconocié la necesidad de contar con herramientas de
analisis financiero que permitan anticipar riesgos y proyectar el desempefio futuro, lo que
refleja una visién orientada a la mejora continua, adicional, la empresa muestra una
adecuada proporcién de activo corriente, lo cual mejora su capacidad de respuesta ante
obligacionesa corto plazo.

2.5.2 Aspectos negativos

El anélisis realizado en Maxseg requieren de atencidn, uno de los hallazgos méas
criticos es que el Grado de Apalancamiento Financiero (GAF) fue negativo en el afio
2024, lo que significaque los gastos por intereses superaron la utilidad operativa antes de
impuestos, situacion que pone en evidencia un alto riesgo financiero y una posible pérdida
de eficiencia en el uso de endeudamiento, de manera paralela, el Grado de
Apalancamiento Operativo (GAO) se incremento6 de forma alarmante hasta alcanzar un
valor de 295,67 lo cual refleja unaestructura de costos altamente fijay una vulnerabilidad
extrema frente a caidas en las ventas, comprometiendo la estabilidad operativa de la
empresa, a nivel institucional, se evidencio la inexistencia de politicas formales que
regulen los niveles de endeudamiento, lo que debilita el marco de control internoy genera
incertidumbre en las tomas de decisiones en la toma de decisiones financieras, ademas la
contadora reconocid que se necesita implementar una herramienta de analisis financiero
que permitaevaluar de forma mas precisa la situacion financieray operativos, lo cual es
crucial para anticiparse a escenarios de riesgo, finalmente, aunque la empresa ha logrado
sortear momentos de presion financiera mediante a acuerdo con proveedores, la ausencia

de mecanismos preventivos limita significativamente su capacidad de respuesta oportuna
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frente a eventos adversos, lo que refuerza la necesidad de fortalecer tanto la explicacion

financieracomo los instrumentos de monitoreo interno.
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CAPITULO 111

3. Propuesta

3.1 Titulo de la Propuesta
Modelo de Gestion Financiera para el Control del Apalancamiento y

Endeudamiento en Maxseg. Cia. Ltda.

3.2 Justificacion

La presente propuesta surge como respuesta técnicaa los hallazgos obtenidos en la
investigacion financiera realizada sobre Maxseg. Cia. Ltda., los cuales evidencian la
necesidad de mejorar el control sobre los niveles de apalancamiento y endeudamiento de
la empresa, la implementaciéon de un Modelo de Gestion Financiera orientado
especificamente a estos aspectos permitira evaluar de manera mas estructuraday precisa
la sostenibilidad de las decisiones de financiamiento adoptadas, asi como su impacto en

la estabilidad y proyeccion futura del negocio.

El modelo propuesto busca proporcionar una herramienta practicay adaptada a la
realidad operativa y financiera de la empresa, que permita diagnosticar y monitorear
continuamente la relacion entre la deuda y el capital propio, identificando limites
prudentes de apalancamiento y estableciendo alertas tempranas frente a posibles riesgos
financieros, este enfoque facilitard una mejor planificacion de la estructura de

financiamiento, mejorando la liquidez, rentabilidad y solvencia empresarial.

En este contexto, el desarrollo e implementacion del modelo propuesto resuelta
esencial para optimizar la toma de decisiones financieras, mejorar la eficienciaen el uso
de recursos, y asegurar una estructura de capital equilibrada que garantice la

sostenibilidad y competitividad a largo plazo de Maxseg. Cia. Ltda.

3.3 Objetivo General
Disefiar un modelo de gestion financiera que optimice el uso del apalancamientoy
reduzca los niveles de endeudamiento y fortalezca la toma de decisiones estratégicas en

Maxseg. Cia. Ltda.

3.3.1 Objetivos especificos
1. Evaluar periddicamente la situacion financiera de la empresa mediante

indicadores basicos de apalancamiento y endeudamiento.
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2.  Establecer una matriz de politicas internas que regule el uso del financiamiento
externo segun la capacidad de pago y rentabilidad esperada.

3.  Establecer una herramienta de simulacion financiera para proyectar el impacto
de decisiones sobre el endeudamiento.

4. Disefiar un Dashboard financiero para el seguimiento de los indicadores
financieros en tiemporeal.

5. Fortalecer la cultura financiera de los colaboradores a través de capacitaciones

centradas en el analisisy gestion financiera.

3.4 Beneficiarios

El disefio y aplicacion de un Modelo de Gestién Financiero va a beneficiar de
forma directa a Maxseg. Cia. Ltda., ya que, al proporcionar un sistema eficiente para
evaluar y controlar su situacién economica, optimizard el uso de recursos y asi

fortaleciendo la toma de decisiones gerenciales.

Entre los beneficiarios especificos se encuentran la Gerente general que al
disponer de informacion confiable y oportuna podra establecer estrategias de crecimiento,
minimizar riesgos y realizar planificaciones financieras con mayor precision, de igual
manera el departamento contable el cual contard con un modelo que facilitara la
elaboracidn de informes, el monitoreo de los indicadoresy la evaluacion de la estructura
del endeudamiento, por ultimo, el personal administrativo el cual podra interpretar de
maneramas claralasituacion economicade laempresay asi poder contribuir en lagestion
de recursos, en largo plazo, también se beneficiaran los clientes, proveedores y socios

comerciales, al relacionarse con una organizacién mas sélida, confiable y sostenible.

3.5 Factibilidad de la propuesta
3.5.1 Factibilidad financiera

La ejecucion del Modelo de Gestion Financiera no requiere de una inversion
significativa, ya que su desarrollo se basa en recursos internos de la empresa y
herramientas tecnologicas ya disponibles, los costos se centran principalmente en el
tiempo de aplicacion, elaboracidn de informes y capacitaciones puntuales, sin embargo,
los beneficios esperados superan ampliamente a estos costos, dado que permitirdn un
mayor control del apalancamiento, optimizacion de los niveles de endeudamientoy una
mejor toma de decisiones financieras, lo que representa un alto retorno sobre la inversion

y justifica plenamente su aplicacion.
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3.5.2 Factibilidad legal

La propuesta se encuentra en conformidad con las disposiciones legales
ecuatorianas y con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) para
PYMES, aplicables al sector privado, no vulnera normativas regulatorias, ni requiere
aprobacion de entidades externas, ademas, se alinea con los principios de gestion
responsable, transparencia y control interno exigidos por la Superintendencia de
Compaiiias, lo cual asegura que su implementacidn no representariesgos legales para la

empresa.

3.5.3 Factibilidad tecnolégica

El modelo propuesto se sustenta en el uso de herramientas tecnolégicas de facil
acceso como Microsoft Excel avanzado y otras plataformas compatibles ya utilizadas por
la empresa, no es necesario adquirir equipos adicionales ni realizar inversiones en
infraestructura tecnoldgica compleja, asimismo, el sistema puede integrarse en el futuro
con aplicaciones como Power Bl o sistemas ERP, se contempla ademas la capacitacion
del personal clave para asegurar la correcta operatividad, adaptacion y sostenibilidad del

modelo a largo plazo.

La presente propuesta tiene como finalidad proporcionar un modelo sélido y
alineado con las particularidades de Maxseg. Cia. Ltda., basada en los hallazgos del
analisis financiero realizado, con el objetivo de fortalecer la toma de decisiones y

optimizar la gestion estratégicade la organizacion.

3.6 Descripcion de la propuesta

Luego de identificar los problemas financieros que enfrenta Maxseg. Cia. Ltda.,
principalmente relacionados con el incremento del apalancamientoy un uso no regulado
del endeudamiento, se propone el disefio de un modelo de gestion financiera, este modelo
tiene como objetivo orientar el control efectivo del apalancamientoy la deuda, asi como

la optimizacion de la toma de decisiones estratégicas.

Este modelo tiene como finalidad establecer una estructura técnica y funcional
que permitamonitorear de manera constante los principales indicadores financieros de la
empresa, tales como el apalancamiento total, endeudamiento total, rentabilidad y flujo de
caja, el sistema estard basado en herramientas digitales, simuladores financierosy paneles

de control y anticipar posibles contingencias.
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La propuesta busca fortalecer la disciplina financieraen la organizacién mediante
politicas claras, simulaciones de escenarios, y laintegracion de herramientas tecnolégicas
que automaticen el andlisis y faciliten la interpretacion de los resultados, a su vez, se
contempla la capacitacién del personal clave en finanzas corporativas, asegurando la

sostenibilidad del modelo en el tiempo.

3.7 Desarrollo de la propuesta

En el contexto empresarial actual, caracterizado por la incertidumbre y la alta
competencia, la toma de decisiones informadas y oportunas se convierte en un factor
esencial para la permanencia y crecimiento de cualquier organizacién, por ello, el
desarrollo de esta propuesta busca aplicar un modelo de gestion financiera que facilite el
analisis financiero continuo de Maxseg. Cia. Ltda., basada en criterios técnicos,

accesiblesy enfoque practico.

3.7.1 Evaluar periodicamente la situacion financiera de la empresa mediante
indicadores basicos de apalancamientoy endeudamiento.

Estos indicadores seran evaluados mensualmente y permitiran conocer la salud
financiera de la empresa en tiempo real, para ello, se desarrollaran hojas de célculo
automatizadas en Excel, alimentadas con datos contables que permitiran lageneracion de
informes graficos y comparativos, los responsables de estas evaluaciones periddicas sera

el departamento contable.
Tabla 13.

Indicadores basicos de apalancamiento y endeudamiento que se evaluaran en el Modelo

de Gestion Financiera de Maxseg Cia. Ltda.

Razon Objetivos estratégicos Formula Meta esperada

financiera

indi . im la empr
dices de e Determinarla Se estima que la empresa

liquidez siga  manteniendo  una

liquidez corriente,
rapiday absoluta

de laempresa.

e FEvaluarla

capacidad para

Liquidez Corriente:

Activo
circulante/Pasivo

circulante

liquidez corriente superior a
1.5, una rapida cercana o
superior al 1, y una liquidez
absoluta no menor a 0.3,

mostrando asi una buena
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cumplir con sus
obligaciones
financierasa corto

plazo.

Liquidez rapida:
Activo

circulante/Inventario

Liquidez Absoluta:
Activo circulante/Total

capacidad para cumplir con
sus  obligaciones  mas
cercanas sin recurrir a

activos menos liquidos.

de pasivo
Indices de Se espera que el
. Evaluar el nivel .
endeudamie endeudamiento  total no
de deuda dentro
nto supere el 60% del total de
de laestructura . ,
Endeudamiento total: | activosy que la razon deuda
financierade la ) . .
Total pasivo/Total a capital se mantengaigual o
empresa. .
P activo por debajo de 1, lo cual
e Analizarla indicaria una  estructura
solvenciay la financiera equilibrada y de
capacidad de Deuda a capital: Total | menor dependencia del
asumirnuevas | Pasivo/ Patrimonioneto | financiamiento externo.
obligaciones.
Indices de e Medirla Se proyecta que la
rentabilidad eficienciaen la rentabilidad sobre activos
generacion de (ROA) seaigual o superioral
utilidadesa partir Rentabilidad del 5%, y que larentabilidad del
de los activos y activo: Utilidad patrimonio (ROE) alcance o
las ventas. neta/Total activo supere el 10%, lo que
Rentabilidad del evidenciaria una gestion
Evaluar el retorno o _
obtenido sobre la patrimonio: Utilidad | eficientey atractiva para los
. . neta/Patrimonioneto | accionistas.
inversiony el
capital aportado.
Indice  de _ Se estima que la rotacion de
R e Examinar la 5 ) ) .
eficiencia Rotacion de inventarios se realice entre 4

rotacién de

inventarios,

inventarios: Costo de

y 6 veces al afio, que se

recuperen las cuentas por
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cuentas por cobrar

Y por pagar.

e Analizar la

ventas/Inventario

promedio

Rotacion de ctas. por

cobrar en un plazo menor o
igual a 60 dias y que se
maneje de manera adecuada

las cuentas por pagar en un

eficienciaen la cobrar: Ventas

. ., . rango de 60 dias.

administracion de netas/Promedio de
recursos cuentas por cobrar

disponibles. Rotacion de ctas. por

pagar: Costo de
venta/Promedio de
cuentas por pagar

Nota: Indicadores financieros a aplicar en el Modelo de Gestion Financiera para Maxseg. Cia.

Ltda. Elaboracion propia.

3.7.2 Matriz de politicas internas que regule el uso del financiamiento externo segin
la capacidad de pago y rentabilidad esperada.

Se busca aplicar un conjunto de lineamientos que orienten de manera técnica,
responsable y eficiente la utilizacion de fuentes de financiamiento dentro de la empresa,
regular el acceso y uso de recursos financieros externos es clave para mantener una
estructura capital saludable, evitar un sobre apalancamiento que comprometa la solvencia,

y garantizar que toda deuda adquiridatenga un respaldo operativo y estratégico.

Con laaplicacion de politicas internas, se busca la limitacion del uso de la deuda
solo para inversiones que sean rentables, priorizando fuentes de financiamiento con
favorables condiciones y definir los criterios para laaprobacion, el control y la evaluacion
del endeudamiento, permitiendo asi a Maxseg. Cia. Ltda., mantener un equilibrio
financiero adecuado, exponiéndolo menos a los riesgos derivados de las tasas de interés

altas, plazos de pagos insostenibles o el mal uso del crédito.
Tabla 14.

Matriz de Politicas Internas para el uso de financiamiento.

Area de
aplicacion

Politica Interna Objetivode la Frecuencia de Responsables

Politica revision
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Evaluacién del

Financiamiento

Todo
financiamiento
externo debe estar

precedido de un

Asegurar que el
crédito adquirido

esté alineado a

Gerencia/Departamento

anélisis de objetivos rimesiral | J€ CONtabilidad
viabilidad estratégicosy
financieray de genere retorno
rentabilidad. positivo.
Nivel maximo No se permitir Prevenir niveles de
de _ que larelacion deuda que Alta direccién/Gerencia
endeudamiento Pasivo/Activo comprometan la Anal
supere el 60%. solvenciade la
empresa.
Prioridad de Se priorizarael uso Disminuir la
financiamiento de capital propio o dependencia del .
Gerencia
reinversion antes crédito bancarioy
general/Departamento
que el fortalecer la Semestral financiero
endeudamiento autonomia
externo financiera.
Uso exclusivo El endeudamiento
del crédito solo podra
utilizarse para Evitar que el crédito
proyectos se utilice para Departamento de
productivos, gastos corrientes o financiero
adquisicion de improductivos. Trimestral
activos fijos o
expansion.
Condiciones del Solo se aceptaran
crédito creditos con tasas Garantizar que las
menores o iguales condiciones de
a la tasa pasiva financiamiento no Tesoreria/Departamento
Mensual

promedio vigente.

perjudiquenla

administrativo.
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rentabilidad del
negocio.
Control y Toda deuda
seguimiento contraidadebe ser Facilitarel
monitoreada seguimiento Departamento
mediante reportes | oportuno de pagosy financiero
mensuales de evitar mora o Mensual
saldos y sobregiros.
vencimientos.
Politicasde Toda solicitud de
. ) o Asegurar la
aprobacion financiamiento -
responsabilidady )
debe contar con ) Gerencia general
y transparenciaen el
aprobacion de la Cada vez que se
) proceso de )
gerencia general y ) requiera
I ) endeudamiento.
analisis financiero.

Nota: La tabla presenta una matriz de politicas financieras que ayuden al uso de financiamiento

de Maxseg. Cia. Ltda. Elaboracion propia.

3.7.3 Herramienta de simulacion financiera para proyectar el impacto de decisiones
sobre el endeudamiento.

Se busca dotar a Maxseg Cia. Ltda., de una herramienta dinamica que permita
simular diferentes escenarios financieros antes de tomar decisiones estratégicas
relacionadas con el endeudamiento, la finalidad es anticipar los efectos de decisiones
como la adquisicion de nuevos créditos, restructuracion de pasivos o inversion con
financiamiento externos, y evaluar su impacto sobre indicadores clave como el nivel de

apalancamiento liquidez y rentabilidad.

La herramienta serd desarrollada en una plataforma accesible como lo es
Microsoft Excel Avanzado, con posibilidad de integracion futura de Power Bl o Google
Sheets, permitiendo calcular y proyectar diversas razones financieras esenciales para
analizar la solvencia, la estructura de capital y el desempefio financiero de Maxseg. Cia.
Ltda.
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El area financiera sera responsable del uso de esta herramienta, ya que, sera esta
area el cual realice las simulaciones necesarias para poder tomar las decisiones

relacionadas con el endeudamiento.
Tabla 15.

Razones financieras a implementar en la Herramienta Integral de simulacién de Maxseg
Cia. Ltda.

Razén Objetivos estratégicos Foérmula
financiera
Indices de e Determinarla
liquidez iqui [ - :
q liquidez corriente, Liquidez Corriente:

rapiday absoluta | A ivio  circulante/Pasivo

de laempresa. | o lante
 Evaluarla Liquidez répida: Activo

capacidad para circulante/Inventario

cumplir con sus

obligaciones Liquidez Absoluta:

financieras a corto Activo circulante/Total de

plazo. pasivo
Indices de e Evaluar el nivel
endeudamie )
de deuda dentro Endeudamiento  total:
nto de la estructura

Total pasivo/Total activo
financierade la

empresa.

e Analizarla Deuda a capital: Total

. pasivo/ Patrimonio neto
solvenciay la

capacidad de
asumir nuevas

obligaciones.

Indices de Medir la Rentabilidad del activo:

[ ]
rentabilidad eficienciaen la Utilidad neta/Total activo




generacion de
utilidadesa partir
de los activos y

las ventas.

Evaluar el retorno
obtenido sobre la
inversiony el

capital aportado.

Rentabilidad del
Utilidad

neta/Patrimonio neto

patrimonio:

Indice de
eficiencia

e Analizarla
rotaciénde
inventarios,

cuentas por cobrar

y por pagar.

e Examinar la
eficienciaen la
administracion de
recursos

disponibles.

Rotacion de inventarios:
Costo de
ventas/Inventario

promedio

Rotacion de ctas. por
cobrar: Ventas
netas/Promedio de cuentas

por cobrar

Rotacion de ctas. por
pagar: Costo de
venta/Promedio de

cuentas por pagar
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Nota: Razones financieras a implementar en la herramienta de simulacion para Maxseg. Cia.

Ltda. Elaboracion propia.

3.7.3.1 Ejemplo de la configuracion de la herramienta en Excel

El grafico a continuacidon ilustra la estructura utilizada para configurar la

herramienta en Excel, destacando cada uno de los elementos incorporados en el disefio

de la herramienta analitica.

Gréfico2

Encabezado, indicando
el periodo a evaluar.

DEL1

MAXSEG CiA LTDA

ANALISIS E INTERPRETACION FINANCIERA
DEL 20XX

AL 31
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Se sefala el
indicadory
su férmula.

RATIOS DE LIQUIDEZ O RAZONES DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
L . Activo Corriente
1.- Liquidez Corriente =

Pasivo Corriente -

- = $

Existen celdas predeterminadas parainsertar datosy
que arrojen directamente los resultados.

1.- Liquidez Corriente = ACt!VO Corr!ente = — = $
Pasivo Corriente -
Interpretacion:
<1 Dificultad para cubrir las obligaciones a corto plazo con los activos liquidos disponibles.
=1 Empresa justo puede cubrir sus obligaciones corrientes con sus activos corrientes. No hay un margen de seguridad adicional.
>1 Tiene suficientes activos corrientes para cubrir sus obligaciones a corto plazo.
Finalmente, se incluye una celda que muestra la
interpretacion del resultado,
Nota: Representacion grafica de la estructura completa de la tabla dindmica elabora en
Excel. Elaboracion propia.
Razones de liquidez
Interpretacionde la Liquidez Corriente:
Gréfico3
- : Actvo Comnente -
1- Liquidez Corriente = —_—— = — = ]
Pasnvo Comente .
Interpretacion:
<l Drficultad para cubnr las obbigaciones a corto plazo con los activos Bquidos disponibles
=]
>

Empresa pusto puede cubrr sus obligacionss comentes con sus activos comentes. No hay un margen de sepmidad adicional
Tiene subcientes activos comentes para cubre sus obbgaciones a corto plazo

Nota: Aplicacion de la liquidez corriente en la herramienta de analisis.
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La liquidez corriente es un indicador financiero que refleja la capacidad de una
empresa para hacer frente a sus obligaciones de corto plazo utilizando sus activos
corrientes, cuando el valor es superiora 1, suele considerarse que la empresadispone de
activos liquidos suficientes para cubrir sus pasivos a corto plazo, lo cual representa una
posicion financierasaludable, un resultadoigual a 1 indica que los activos corrientes son
justos para cubrir las deudas inmediatas, un valor inferior a 1 puede ser sefial de alerta,
ya que sugiere que la empresa podria enfrentar dificultades para cumplir con sus

compromisos financieros en el corto plazo.
Interpretacion de la Liquidez Répida:

Gréafico4

.- Liguidez Ripida = % ey = g

Interpretacion:
<1 Dificultad para cubrir las obligaciones a corto plazo utilizando imicamente sus activos iquidos disponibles
| =1 Tiene suficientes activos comentes para cubrr sus obligacionss a corto plazo sin depender de la venta de imventarios.

Nota: Aplicacion de la liquidez corriente en la herramienta de analisis.

La liquidez rapida o prueba &cida, mide la capacidad de una empresa para cubrir
sus obligaciones a corto plazo utilizando sus activos méas liquidos, excluyendo los
inventarios, un valor superior a 1 indica que la empresa puede cumplir con sus deudas
inmediatas sin necesidad de vender inventarios, reflejando una buena posicion de
liquidez, en cambio, in valor inferior sugiere una posible dependencia de la venta de

inventarios para cubrir sus compromisos financieros.
Interpretacionde la Liquidez Absoluta:

Grafico5

- Ligmidez Absoluta = % - — - g

Imterpretacion:
<] Drficuliad para cubew las oblzacionss a corto plazo ubkzando Guicamente sus actves bqwedos mas seqos
| Tiene suficientes activos bgmdos para cubrr por completo sus deudas de corto plaro sm depender de la venta de imventarios o cuentas por cobrar.

Nota: Aplicacion de la Liquidez Absoluta en la herramienta de andlisis.



47

La liquidez absolutamide la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones
a corto plazo solo con activos liquidos mas seguros, como efectivo y equivalentes,

excluyendo inventariosy cuentas por cobrar.

Un valor mayor a 1 indica que la empresa puede pagar sus deudas
inmediatas sin depender de otros activos, reflejando una posicion financiera muy solida,
si es menor a 1 puede indicar dependencia de activos menos liquidos para cumplir con

sus compromisos a corto plazo.
Razones de Endeudamiento

Interpretacion del Endeudamiento Total

Grafico6
1- Endendamiento total = ﬂ& = B —— = $
Total actvo -
[nterpretacion:
<] Tiene menos deuda en relacién con sus activos totales
>1 Depende en gran medida de |a fimanciacion mediante dendas para financiar sus operaciones y activos.

Nota: Aplicacion del Endeudamiento Total en la Tabla dindmica de Excel

El endeudamiento total mide que parte de los activos de una empresa esta
financiada con deuda, un valor alto por encima del 1 indica una fuerte dependencia al
financiamiento externo, lo que puede aumentar riesgos por pagos de intereses y puede
afectar la rentabilidad y flexibilidad financiera, un valor por debajo del 1 sefiala menor

deuda relativa, lo que suele reflejar una mayor solidez y menor riesgo financiero.

Interpretacionde la Deuda a Capital

Grafico7
; a Total pasi a - -
2- Deuda a capital = Pmnmu::':'m = — = 5
Interpretacion:

<] Mantiene mas capital propio en comparacion con [a denda
=1 Depende signsficativamente de la fmanciacion mediante deudas en hugar de recursos propaos.

Nota: Aplicacion de la Deuda a Capital en la Tabla dindmica de Excel.

La deuda a capital, o apalancamiento financiero, indica qué proporcion del
financiamiento de la empresa proviene de deuda en comparacion con el capital propio,
un valor mayor a 1 sefiala una fuerte dependencia de la deuda, lo que puede aumentar el
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riesgo financiero por los pagos de intereses y afectar la rentabilidad, un valor menor a 1
refleja mayor financiamiento con recursos propios, lo que suele considerarse una posicion
financieramas solida.

Razones de Rentabilidad
Interpretacion de la Rentabilidad del Activo

Grafico8

|.  Restabilidad del active = —omdedNew - - = _
Total actve -

Interpretaciin:
< Un ROA bajo indica que se la empresa genera menos beneficios sen relacion con sus activos totales.
> Un ROA alto indica una mejor capacidad para generar beneficios con los recursos disponibles.

Nota: Aplicacion de la Rentabilidad del Activo en la herramienta de analisis.

La rentabilidad del activo (ROA) mide qué tan eficientemente unaempresa utiliza
sus activos para generar ganancias, un ROA alto indica que la empresa obtiene mayores
beneficios en relacion con sus activos, reflejando una gestion eficiente y atractiva para
los inversionistas, en cambio, un ROA bajo sugiere una menor capacidad para convertir
activos en ingresos, lo que puede sefialar problemas en la gestién o un bajo rendimiento
operativo.

Interpretacion de la Rentabilidad del Patrimonio

Grafico9

- Restabiidad del Patrimenic = % s —= = 3

Interpretacicn:
< Un ROE bajo sugere que Ja empresa genera menos beneficios en relacion con l capital aportado por los accionistas.
> Un ROE aho indica que la empresa genera mds beneficios en relacion con e capital aportado por los accionsstas

Nota: Aplicacion de la Rentabilidad del Patrimonio en la herramienta de andlisis.

La rentabilidad del patrimonio (ROE) mide la capacidad de la empresa para
generar utilidades a partir del capital de los accionistas, un ROE alto indica una gestion
eficiente del capital propio y suele ser atractivo para los inversores, ya que refleja buena
rentabilidad sobre su inversion, por el contrario, un ROE bajo sugiere menor eficiencia
en el uso del capital, lo que puede traducirse en una rentabilidad poco competitiva frente

a otras opciones de inversion.
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3.7.4 Panel de monitoreo (Dashboard Financiero) para el seguimiento en tiempo real
de los indicadores financieros clave.

Se desea disefiar un panel de monitoreo que concentre y monitoree de manera
sistematicay visual los principales indicadores que inciden en la estructura financiera,
rentabilidad y apalancamiento de Maxseg. Cia, Ltda, el departamento financiero sera el

responsable del seguimiento del panel de monitoreo.

Este panel estaré orientado a proporcionar informacion oportuna y comparativa,
atil para evaluar la sostenibilidad financiera de la empresa, tomando en cuenta factores
como la composicion del endeudamiento, la generacion de valor para los accionistas, la
rentabilidad neta y sensibilidad del resultado operativo y financiero frente a variaciones

en ventas 0 costos.
Tabla 16.

Componentes del Dashboard Financiero Centrado en Indicadores Clave.

Indicador Utilidad en el Férmula
Financiero Dashboard
Endeudamie Mide el grado de
nto total apalancamiento general
Pasivo total/Activo total
de la empresa.
Endeudamie ] »
Evalla larelacionentre la
nto deud .

) ) euda y recursos propios. i - ;
patrimonial Pasivo total/Patrimonio
Endeudamie Permite observar qué
nto del porcentaje del activo esta
activo financiado con recursos a Activo corriente/Total

corto plazo. activo
ROE Mide la rentabilidad del
capital aportado por los
S0CiOS. Utilidad neta/Patrimonio




Margen Indica la proporcién de
Neto utilidad sobre cada dolar .
) Utilidad neta/Ventas netas
vendido.
Flujo de caja Evalla la capacidad real ) )
_ ) Flujo operativo-
libre de generar efectivo ) )
) ) ) Inversiones en activos
despues de inversiones N
) fijos
esenciales.
GAO Refleja como cambian las | %Variacion utilidad
utilidades operativas ante | operativa/%Variacion
cambios en ventas. ventas
GAF Indica lasensibilidadde | %Variacion utilidad

la utilidad neta frente a

variacionesen el EBIT-

neta/%Variacién utilidad

operativa
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Nota: Indicadores claves a incluir en el Dashboard Financiero para Maxseg. Cia. Ltda.

Elaboracion propia.

El disefio del Dashboard Financiero busca ofrecer a Maxseg. Cia. Ltda., un

sistema visual de control, y en tiempo real que ayude a monitorear los principales

indicadores financieros, esto hara mas facil la deteccion de riesgos como el

sobreendeudamiento o bajo rendimiento, dando tiempo para ajustar politicas estratégicas

de forma oportuna.

Asimismo, esta herramienta consolidara la planificacion financiera a través de

proyecciones las cuales estaran basadas en datos actualizados y podran apoyar en la toma

de decisiones sobre inversiones, endeudamiento y distribucion de utilidades, mejorando

asi la sostenibilidad financiera de la empresa.

Tabla 17.

Dashboard Financiero Maxeg Cia. Ltda. (2023-2024)

Indicador Formula 2023 2024 Variacion | Analisis Semaforo
Relativa
La empresa
Endeudamiento Pasivo total/Activo ; .
increment6 su
Total otal 4334% | 63.29% | *19.95% .
dependenciade | [SHiIG0
terceros,
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elevando el
riesgo
financiero.

ROE

Resultado del

ejercicio/Patrimonio

Neto

31.02%

1.40%

-29.62%

La rentabilidad
del capital
disminuyé
drésticamente,
evidenciando

baja eficiencia.

Margen Neto

Utilidad
neta/lngresos

totales

6.06%

0.34%

-5.72%

La empresa
apenas logra
generar
beneficios
netos, lo cual
afecta su

sostenibilidad.

Flujo de caja

libre

Resultado neto-

Inversiones

$36,413.22

$1,673.84

-95.4%

Se reduce la
capacidad de
autofinanciar
operaciones 'y
cubrir
obligaciones

futuras.

GAO

%Ganancia

bruta/%ingresos

~98.12

~98.12

Sin

cambios

Alto

apalancamiento
operativo, muy
sensible a
cambios en

ingresos.

GAF

%Utilidad
neta/%EBIT

Elevado

Muy
elevado

Duplicado

La  empresa
depende  en
gran parte del
financiamiento
para  generar

utilidades.

Liquidez

corriente

Activo
corriente/Pasivo

corriente

1.76%

0.11%

-1.65%

Fuerte caidaen
la liquidez; la
empresa  no

puede  cubrir
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sus deudas a

corto plazo.

Nota: La tabla presenta el Dashboard Financiero 2023-2024 de Maxseg. Cia. Ltda. Elaboracion

propia.
Tabla 18.
Matriz seméaforo financiero.
Color Interpretacion Umbral Referencial
Verde
Situacion solidao Rentabilidad>15%,
saludable. Endeudamiento<40%,
Liquidez>1.5
Amarillo Rentabilidad entre 5-15%,

Situacion moderada,

requiere vigilancia.

Endeudamiento entre 40-
60%, Liquidez entre 1.0-
15

Riesgo financiero
elevado, requiere

intervencion.

Rentabilidad<5%,
Endeudamiento>60%,

Liquidez<1.0

Nota: Matriz de Seméforo Financiero para Maxseg. Cia. Ltda. Elaboracion propia.

3.7.5 Fortalecer la cultura financiera del personal a través de capacitaciones

enfocadas en analisis y gestién financiera.

La culturafinancieraenuna empresa representa un pilar fundamental para latoma

de decisiones acertadas, el control de recursosy la sostenibilidad econémicaa largo plazo,

en Maxseg. Cia. Ltda., se ha identificado la necesidad de que el personal involucrado en

procesos administrativos, operativos y estratégicos mejore su comprension de los

conceptos financieros clave, lo que permitira optimizar el uso de recursos, prevenir

riesgos financieros y contribuir activamente al cumplimiento de los objetivos

corporativos.
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Matriz de Fortalecimientode la Cultura Financieradel personal de Maxseg. Cia. Ltda.

Actividad Responsables Recursos Tiempo Resultados
necesarios estimado | esperados
Diagnostico Encuestas Identificaci
del nivel Talento pruebas on de
financiero humano/departament diagnésticas, | 1semana brechas de
del personal o de finanzas hojas de conocimien
calculo. to.
Programa Plan de
de capacitacio
capacitacio A Manuales, n adaptado
] . Area . 2 semanas
n financiero financiera/Consultor temarios, a las
externo expertosen necesidades
finanzas. reales.
Ejecucion Participacio
de talleresy Aula 1sesion | n activa del
capacitacio virtual/prese | o1 mes | personal,
nes Facilitadores ncial, (3-6 mejora  de
précticas internos/externos proyector, meses) habilidades
materiales analiticas.
didécticos.
Evaluacion Medicion
posterior a del impacto
las del
L 1 semana
capacitacio programa,
tras cada )
nes Pruebas, ajustes al
Talento taller. .
_ encuestas, enfoque si
humano/finanzas
feedback. es

necesario.




Elaboracion Disponibili
Documento
y digitale | 2Semanas dad de un
distribucion i ] ] ) recurso
i Area financiera impreso, o
de una guia . préactico de
. revision por
interna consulta
) ] expertos.
financiera permanente
Seguimiento Retroalime
y mejora ntacién y
continua del actualizacio
L Informes, )
proceso Direccion/Talento ) Trimestral | n del
reuniones de
humano o programa
seguimiento.
de
capacitacio
n.
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Nota: Se presenta matriz para el fortalecimiento de la cultura financiera para el personal de

Maxseg. Cia. Ltda. Elaboracion propia.

El resultado del programa de capacitaciones y fortalecimiento de la cultura
financieraa los colaboradores de la empresa, se estima lograr un aumento del 30% en la
comprension financiera del personal, lo que ayudard a tomar las mejores decisiones
administrativas, en compras, en presupuestos y en control, asimismo, se busca disminuir
los errores financierosy promover una cultura organizacional centrada en la eficienciay

un crecimiento sostenible.
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4. Conclusiones
A partir de la investigacion realizada y tomando en cuenta los objetivos planteados

en la investigacion se concluye:

Se valoraron las bases teoricas del apalancamiento financieroy su incidencia en
el nivel de endeudamiento, a través de la revision de diversas fuentes bibliograficas como
libros, articulos cientificos y tesis anteriores, lo cual ayudd a sustentar tedricamente el
andlisis realizado a Maxseg. Cia. Ltda., cada uno de estos aportes fueron de suma
importancia para comprender la relacion directaentre el uso del financiamiento externo,
el riesgo financieroy la estructura patrimonial, proporcionando una base conceptual para

el desarrollo de la presente investigacion.

Se realizd el diagnostico financiero Maxseg. Cia. Ltda., mediante la examinacion
de sus estados financieros y la aplicacion de indicadores tales como el grado de
apalancamiento operativo (GAQ), grado de apalancamiento financiero (GAF) y distintas
razones de endeudamiento, en los resultados se pudo evidenciar una reduccion
significativaen larentabilidad en 2024, con un aumento en el endeudamiento patrimonial
a 1,72% y un GAO criticode 295,67%, lo que demuestrauna alta vulnerabilidad ante las
variaciones en las ventas e intereses financieros, comprometiendo la estabilidad

econdmica de la empresa.

Se realizo una propuesta que consiste en el disefio de un Modelo de Gestion
Financiera que ayude a mejorar el control del apalancamiento y optimizar el nivel de
endeudamiento de Maxseg. Cia. Ltda., con la finalidad de fortalecer la sostenibilidad
financiera de la empresa, esta propuesta esta integrada con herramientas como un panel
de monitoreo financiero, matrices de politicas internas y simuladores de escenarios,
ligados mejorar la toma de decisiones estratégicas, reduciendo el riesgo financiero y
elevando su rentabilidad, dado respuesta a las debilidades identificadas durante el

diagndstico.
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5. Recomendaciones
Con base a las conclusiones previamente mencionadas, se presentan las

siguientes recomendaciones para Maxseg. Cia. Ltda:

Aplicar el modelo de gestion financiera propuesto el cual permita optimizar el
apalancamiento financieroy reduzca el nivel de endeudamiento, mismo que debe ser
ejecutado acorde a lo establecido en la presente investigacion, que aportarda mejorar el

uso del financiamiento externoy mejorarala liquidez de la empresa.

Ejecutar y monitorear la matriz de politicas internas para la regulacion del
apalancamiento financiero, fijando asi limitaciones sobre el nivel de endeudamiento
permitido segln la capacidad de pago y de generacion de ingresos de la empresa, con la
finalidad de evitar el deteriorode la rentabilidady conservar una estabilidad financiera
dentro de Maxseg. Cia. Ltda.

Implementar la herramienta de simulacion financiera para proyectar cualquier
escenario, con el fin de anticipar cualquier tipo de impacto financieroy asi poder tomar
buenas decisiones estratégicas, de igual manera el panel de monitoreo propuesto, con la
intencion de poder tener en constante monitoreo los indicadores tales como los de
apalancamiento, liquidez y solvencia, facilitando asi una gestién mas efectivay

tomando decisiones mas oportunas basadas en informacién actualizada.

Efectuar capacitaciones de forma continua al personal administrativoy
financiero sobre cultura financiera, con el propdsito de poder interpretar correctamente

los indicadores financieros y asi poder anticiparse a posibles escenarios adversos.
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BITERESES ADLE oo
HTERESES GENERADDS POR WENTAS & CREDNTO A006d T
WTERESES ¥ REMTNTOS FINANCIERDS A0eR o
OTRCS NTERE SES GENERADOS A10E0 ond
CADENDOS Lol L] ]
SANANCIA PORMETHCION A VALOR RAZOHABLE DE ACTIWVGS BIOLOGICOS Peb i) and
MGRESDS POR COMBSIOHNES, PRESTACIOMN DE SERNCIOS, CUSTODA, REGISTRO, COMPEREACION ¥ LICURDACCN A ol ]
COMESIONES GANATIAS POR ITERMEDWCION GE VALORES 40109 om
FOR CPESACICHES BUREATILES S01020HH am
POR CONTRATOS DE UNDERWRITRIG LAl etiiE] om
POR COMSION EN OPERACIDNES Ll o
POR FECRIFCIE S SOTR0E 0o
POR MANTEMMENTO DE NSCRECION ARG [iki]
POR PRESTACK DE SERVICIOS DE ADRENE TRACION ¥ MANESD Eilerie] and
FPORTAFOUIDDE TERCERGS Lokl vri ) L]
FOHDIOS ADMBESTRADGS PR Qo
FONDOS COLECTIVOS Lokl eric] Qid
TITULARIZAC KON A01D90004 o0
FREICOMSOSE MERCANTILES ANDENE o
ENCARGOS. FIDUCIARICS 01 ECE am
POR CALIFICACION DE RIESGD 0105 1]
POR REPRESENTAGIDN DE CEBUGACICHISTAS 201050000 ond
CUSTODA. REGSETRD. COMPERSACION ¥ LIGUDAZION A0 and
CLESTODR, WALDRE S MATERIALIZADOS 201090001 il i)
CLFSTONA WALDRES DESMATERIMZADOS A010EHD am
COMPENSACIOHN ¥ LIOURDACION DE VALORES 10030 m
RS SO0 (L]
HGRESOS FINANCIERDS 4080 00
DNIDENDOS Al o
NTERESES FRANCIERDS A0 (5]
GANANCIA BN FIVERSIONES EN ASOCIADAS [ BUBSDARIAS ¥ OTRAS Ao o
VALLIACICH DE NSTRUBENTDS FINANCIERDS A VALOR RAZOMARLE COH CAMBO EN RESLLTADOS. A 1004 o
GAMANCEA BN VENTA DE TITLLOSE VALDRES A0 1008 o
OTHDS FIGRESOS FINANCIERDS A0 1006 g
|} DESCUEHTO EN VENTAS 40112 o
) BEVOLLCIONES: BN VENTAS a3 a0
) BOMIFICACHGN BN PRODUCTO T h and
|V OTRAS REMMIAS CONMERCIALES dh s, L]
UTRLIDAD EN CAMEIO L L]
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ESTADD DE RESULTADC INTEGRAL

CUERTA CODIGD WALDR (En UEDE)
GANANCIA BRUTA A0 465 6
OTROS FGRESOS an a0
TUAANCEA EN VENTA DE PROFEDAD. PLANTA Y EGUAFD A3 L]
CAHANCIA EN VENTA DE ACTRVOS BIOLOGICDS e and
TR L an
COSTONDE VENTAS ¥ PRODUCCICH s 000
MATERISLES UTHLZARDS O FRODUCTOS VENNDOS el am
4] NVENTARSO LWL DE BFERES HO PRODUCIDDS POR LA COMPATEA St om
{+) COMPRAS HETAS LOGALES DE BIENES NO PRODUCIDGS POR LA COMPARS MG o
{#] IAPCRITACICHE S DE BIEHE 5 HO PRODUCIDGS POR LA COMPAREA SOIHE am
{+} BVENTARIO FiNAL DE BEMES HOPRODUCIDDS POR LA COMPAFHS SO10H0E am
(4] EVENTARS IMICIAL DE MATEFRSA PRIMA SIS am
{+) COMPEAS HETAS LOGALES DE MATERTA PRINA 106 o
{+) IMPCARTACICHE S [E MATERIA PRMA S HT (1]
|+ BEVENTARIO FitiAL DF MATERIA PRI S am
| #) BVENT RSO BICIAL DE PRCOUCTOS ENFRUCESO S0 [SELv]
{:} BAVENTARID FIlAL DE PRODUCTOS EN PROCESD SHGEH om
{#] WVENTARID ICIAL PRODUCTOS TERMMADSS et o
b BAVENTARIC FRbAL DE PRODUCTOS TERMMADGS o2 [:5 -]
{+] WA DE DERA DIRECTA 5HE o
SUELDOS Y BEMEFILIOS SOCIALES S0 am
GASTCS PLANES DE BENEFICI0S A EAPEADCS Fratr ] an
{+] AN DE CEFLA INDERECTA ) am
SUELDE Y BEHEFICICS 300K ES E o
GASTO PLANES DE BENEFICICS A EPLEADCS S ao
{#) OTROS COSTOS INDIRECTOS BE FABRICADION SOuM a0
DEPRECIACKIN PROPEDADES, PLANTA Y EOUS'O S0am am
DETERIORD D PERCEDAS DE ACTIVOS BICLOGCOS Srsm L]
DETERIORDHDE PROMEDAD: PLANTA'Y ECARPG EEa L] 1]
EFECTOWALOR NETO DE REALIEACHIN DE SrvENTARICS a0 a
GASTO POR GARANTIAS EN VENTA DE PRODUCTOS O SERVCICS 10805 L]
MANTENMENTO ¥ REPAFACIONES 0406 am
SUMBISTROS WMATERIALES ¥ REPLESTOS S04 s
TR DOGTOS DE PRODUCCION AR m
COETOS DE CONTRATOS DE COMSTRUCCIONES k] o
COSTOR DE ACUERDD A PORCENTASES O GRADDS DE TERMESCION EHl=i 0o
GASTOS 5R 493293 14
GASTOS DE VENTA s T
SUELDCES, SALARIOS ¥ DEMAS REMLIE RACKHE S St L]
AEORTES A | A SEGURIDAD S0, FHCLUIDG FONDO DE RESERVA) SO0 HR LiE )
BENEFICICS BOCIALES E HOEMNACKHES S020H0a a0
GASTO PLANES [E BENEFICHOS & ELPLEADCS S020Ms 430040
HONORARIDS, COMBSICHES ¥ DETAS A PERSONAS HATURMES SO 0000
TEMLNERAC NES A OTRGS TRABAJADORES AT ORCMOS e o
HOHORARIDS A EXTRANIEROS POR SERACIOS OCARIOHALES a0t -]
MAHTERMENTO ¥ REPARACOHES e 12342
ARRE MDAMENTD SNe am
COMSKHES 2010 Ba2 A7
PROMOCION ¥ PUBLICOAD it o
COMBUSTIELES 11 RS 16 84
LUERICANTES 020813 aa
SEGURNS Y REASEGURDS [PRIMAS Y CESOONES) SOt anm
TRANSFORTE 0205 0EE
GASTOR DE GEETION (AGASAICE A ACCICHISTAS, TRABAIADCRES ¥ CLENTES) S0t LA
GASTOS DE VIAJE ol i 1242465




ESTADD DE RESULTADC INTEGRAL

CUERTA CODIGD WALDR (En USDE]
AGUA, EMERGIA_ LUZ ¥ TELECOMUPRCACIONES OB om
HOTARLS ¥ REGISTRADORES DE LA PROSIEDAD O MERCANTILES 020119 933m
DEPRECIACIHES S [T
PROPEDADES. PLANTA Y ECUIRD SO 2000 [
PROPIECADES DE PRVERSHCH S 20 om
AGCTIWNGS POR DERECHODE USG B0 2000 4F 1]
ASCRTIZATEHIES oA om
TARHELES ST [T
CTROIS ADTIVOG SN [T
GASFO DETERKAD ] a0
PROMEDADES. PLANTA Y ECARPD A0 220 Q00
HVENTARIOS [T 00
S TRUMBENTIS FINANCIE RO S201220 o
TAMGIELES [T [
CLENTAS FOR COBRAR [ ]
OTROG ACTVOES i e, [SELv]
DERECHCS DE US0 POR ACTIVOS ARRENDADOS SR om
GASTOS POR CANTIDADES ANORMALES DE UTILIZACION EH EL PROCESO DE PRODUCCICH SN [T
MAND [E CBRA ST XM ]
MATERIALES SUHTZHE [T
COBTOR DE PRODUCCICH B 20 oD
GASTO POR REES TRUCTURACION OA1M [T
WALDR RETODE REALLACCN OE BVENTARIDSE N o
GASTD IMPLESTO A LA RENTA [ACTIVOS ¥ FASN 05 DIFERIDCS) f ik o
SURNESTROS ¥ WA TERMLES S o
OTROS GASTOS oo a0
GASTOS ADMING TRATIVOS S ABHILER
SLELDOES, SALARIOS Y DEMAS REMLMERACIDHE S S I B
APCRTES A LA SECURIDAD SOCWL (SHCLLRDG FONCO DE RESERVAL L2000 A0
BEHEFICICS BOCIALES £ MOEMHLZACIONES o] 30T4.8F
GASTO PLANES DE BENEFICOS & EWPLEADCS SO 00
MONORARIOE, COMSSICHES ¥ DETTAS A PERSONAS NATURMES L0000 1063044
FEMUNERACIHIES A OTRDS TRAHAJADORES AUT CRIMOS il o1}
HONORARIOS A EXTRANJERCS POR SERVMCIDS CCASIOHALES Savear e
MANTENBAENTO ¥ REPARACINES ] B3
ARRE NS EN O S ABE3EE
COMEGIHES S0E0H 000
PROMCCION Y PUBLICIDAD xR 067 2
COMBLSTIBLES ] [T
LUBRICANTES e L:E ]
SEGUROS ¥ REASEGURIDS (PRIMAS Y CESIONES) SO0 W 4091
TRANSFORTE L Rk o0
QASTOS DE GERTION (AGASAIOS A ACCIOMISTAS, TRABLIADORES ¥ CLENTES) e o
GASTOS DE VIAKE ST o
AGUA EMERGIA. LUZ ¥ TELECOMUBICACIONES SN 61 67
HOTARICS ¥ REGESTRADORES DE Lh PROPWEDAD O MERCAN TILES [ [T
MPUESTOS. CONTRIBUCICNES ¥ OTROS SAQH oD
DEPRECIACKNES sz ]
PROPEDALES, PLANTA Y ECARPO ] am
PROPIEDADES DE PVERSICH [ a0
ACTIGE POR: DERECHO DE LSO BIRIIHE 0
AMORTIZACKMES Erer ] [T
TANGIE.ES SRUIZ o
CTRES ACTIOS BNIZNE [
GASTO DETERISAD s [T
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ESTADD DE RESULTADC INTEGRAL

CUERTA CODIGD WALDR (En USDE]
PROPIEDADES. PLANTA ¥ EUIPO 2027 om0
BVENTAROS BIMNZIHE [
G TRLMENTOS FINANGIERDS BI2HA 0w
ITANGIER ES SO208 000
CUENTAS FOR GOBRAR G2 0
GTRES ACTVOG B (iF:i 1]
DERECHOS DE USO POR ACTIVOS ARRENDADOS SO0 0
GASTOS POR CANTIDADES AHORMALES D UTILIZACION EN EL PROCESC DE PRODUCCION S0x2M [
WO DE CB5A Sze 0
MATERWLES ST 000
COSTOR DE PRODUCCICH F0ZIaI om
GASTO POR AEES TRUCTURACION ] 0
WALDR HETC DE REALLACION DE INVENTASIOS SNIH 0
GAZTO MPUESTO A LA RENTALACTVOS ¥ PASNOS WFERIOS) sz 0
BUBASTROS ¥ MATERIALES S 00
OTROS GASTOS SONOE Qo0
QASTOS FIAHCIERDS A L
WTERESES SOA3M FITE
WTERESES POR PRESTAMIS SO0 Wihah
WTERE 5E5 POR ARRE HDWRERTOS S HE 0
WTERESES POR VALDRES EMTIDOS ] om
OTROS NTERESES B00104 29922
COLESKINES Lot v o) o
COMSHINGS PAGADAS FOR BITERMEDMAZION D€ VALORES Lk i er i o
FOR CPESACICHES BUREATILES SO00001 0
POR COMTRATOS DVE UNDE RVRITING B0 a0
POR EOMISINEN OPERACIDNES SN0 00
POR BECRIPCICHE S BRI HE [
POR MANTEMIMENTODE MSCRPCON O HG [
POR PRESTACKN [DE SERVCIDS DE AR HES TRACION ¥ MANESD SnNom [+ 1)
POATAF OLIO DE TERCEROS SO 0
FONDOS ADMRESTRADGE SO0 o
FOHOO0S COLECTVGS SINm o
TITULARIZAC I SN 0m
FIOEMOMS0S MERCANTILES BN [
ENCARDOS FIUCIARIOS SO ono
POR CAUFICACION DE RIESGO ] 0
POR REPRESENTACHON DE OBLIGACICHSTAS SO0 000
CUSTODNA, RECISTAD, COMPENSACICH Y LICUNDACKH S00308 [
CAFSTOONA, WALORES MATERIALLIADOS: SIG030AM (4]
CLSTOA VALDRES DESMATERMLIZADCS SO0 0
CORPE RSACION ¥ LIOURDACION DE VAL ORES SO030sD o0
OFTROS SI0A0A0S o
GASTOG POR SERARIOS GE ASESOR ¥ ESTRUCTURACICN S0 om0
POR ASESORIA AN [
POR ESTRUCTURACKON CE OFERTA FUBLICA DE VALDHES [rre o8
POR ESTRUCTURACKN DE NEGOCIDS FIDUCIARIOS B0NAR o
OTROS 08 000
GASTOS DE FRAHCAMENTO DE ATV GS S om
(IFEREHICIA EN CAMED Sta0aar Ll
VALUACION DE INSTRUMENTOS FIRANCIERDS A VALOR RATOMABLE DON CAMBIO EN RESLLTADOS SIHE 0w
PERDIDA BN VENTA DE TITULOS VALORES SN 0
PERCHDA B VENTA DE PROPIEDAD, PLAHTA ¥ EQUIPD 0310 o
PERDEDA EH VENTA DE ACTIVOS BIOLOGICOS S0 0
OTROE GASTOS FINSHCERTS SO [
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ESTADD DE RESULTADC INTEGRAL

CAERTA

CODIGD

NALOR [En UEDE)

OTROS GASTOS

o

PERTRDA B BVERSONES EN ASODIADAS [ BUDSEDMAIAS ¥ OTRAS

LiL ]

OTROS

Li

| GANANCA (PERDIDA ANTES BE 16% A TRABAJADCRES £ IMPUESTO A LA RENTA DE OPERACICHES CONTINMUDAS:

VTS Bl O000E

15% PARTICIEACHON TRABAMMDORE:

2

108

CUAANICTR [PERINCIAL ANTES DE IWPLIESTOR

1422 TROOOGO000E

MPLESTOA LA RENTA CALSADD

I35 L0

GANANCIA [PERDADA} DE DPERACICHES CONTRIUADAS. ANTES DEL IMPUESTO DIFERDO oA

) GASTONPOR RIPUESTO DF DD (R ]

(4] HGRE S0 POR MPUESTD DFERIDG am

| GAMANCIA {PERIMDA} DE OFERACIOHES CONTRIADAS L]

HHGRESOS POR CPERACICHES [RSDONTIMUADAS. om

EEEEEEEE

GASTONS POR OPERACIONES DISCONTINUADAS o

| AN (PERDIDAY ANTES DE 15% A TRABAIADORES £ IMPLIESTO A LK RENTA DE DO ERASIONES DECONTRILADAS L)

3
2

154 PARTICEEH TRARAMDORE ans

g
B

| Gubtnracin (PR REDIA} ANTES DF BWPUESTOS DE OPERACINES DNSOOHTINUADAS

-
E

Qo0

IAPUESTOA LA RENTA CALISARD 0

i
=

CANANCIA {PERDIDA) DE DPERACICHES DERCOHTINUADAS 000

-
=

GANARCEA (PERDDA) NETA DEL PERIGOG TETLR

g

ORI RESALTADG INTEGRAL 0

£

COMPONEWTES DEL OTRO RESULTAIN NTEGHAL o

g

DNFERE FCIA, D AN PO COMVE REIGH 000

VALLIACHKH DE ACTIVDS FRANCIERCS A VALOR RAZDMABLE CON CAMERD EN OTRO RESULTADO IHTEGRAL <1 5]

| GAHANCIAS POR REWALUADION Df FROPEEDADE S PLANTA Y EQUIPO Lills]

| GanANCIAS (PERINMS) ACTUARIALES PO PLANES DE BENEFICI0S DEFINIDOS o

| SEVERSION DEL DETERICRD (PERDEM POR DETERICHI0) DE UM ACTIVOD REVALLMSDG aa0

AR CFACKH DE JFF0D RESULTADO INTEGRAL DE AROCIADAS o

IMPLESTO SOEAE LAS GANANCIAS RELATIVO A O TRO RESULTADD ITEGRAL L)

RS (DETALLAREN ROTAS) (1)

JEHEHEHEE

FESLLTADO WNTEGRAL TOTAL DEL ARD o

PROPIETARICS DE LA CONTROLADORS 000

g
g

PARTICH ACICH MO CONTROUADORA, [FORIMA T

REPRESENTANTES) LEGAL(ES)
DELGADC FLORES IVOHNE MONSERRATE
VR4 108

CONTAROR
HIDALGO VEL EX SARA REBECA
1310051675

il

DECLARAGION DE RESPONSARILIDAD

En ma calida de Representanis Legal dedarn volurmamerss baje praments v dobudamente apertibede de ins penas de peturn, que ln edammacdn relatee a los estados
beroes, asl como los-anceos remeidos a lo Supenniendenos de Cormpadips, Valores y Seguros, a traves del lormutano quer anbecede, e exacta, veraz y Tl a la comsignada
o los registros ¥ Mios sooales y cordabies di la compafila, o oeme del gjercoin fscnl

En tal wirtod, me hage ovil, penal y administralivamente msporaable, de complic con ke obigaciones demmdas ded cango quer sgezo, éntresilis, o de enviar, denbio ded prmes
custimestio de cada afo, lo mfomacdn de b gue habla o aniculo 20 de fa Ley de Compaiias, de forma integra

hitho eslo, eata Supsinlendenca no bene respoicatedeisd Bor [ exactdud, veracdad, deldad m airor del conleredo de la mlormacain que, pof esbe mede, feoononm G,
condoimme o ke by, soy resporsable de comunicar inmedialamenis de s inconusientias o eronss gue se hubseren densficads

Asuresin, deching pdemis quir condron ¢ cortenido y acanoe, entne ois, de 105 s Eetes normas

Loy de Cormpanias

“ful. - 5i ol Suparintendenio no necibisne operiunamentr los documenios 4 que s mefioren los anticuios anlenones. © 51 aquelios no confuveren dos los dalts requetidos,
mpondini al repressntante legal de b comipafia remisa ona muita de cordommidad con el Al 457 de gsta Ley, slvo que anies del vencameendn del pla 2o se hobeese obienido del
Superiniendants ln privogn fespsctiva, por haberse comprobado b impesitslidad de greseniar cporunaments dichos dooumentos y dalos

La radftn posdidh repelitse hosti & debido cumplimesnlo de o oblgaodn exiida

B Supermlendenis podkl exgr, te oficn o 0 petCiin OF 108 S0CKS O BCONNS1AS 3 o comisaiiis, b plelentainn de lod estados Tinanceems y o cudkquedi docaminlixn
cortable qus hisde necssang parn-delermnar b sotusl slhuncan brancers de ona ompafia sipets & s Aglancs Estos esindos financeyos deberdn ser entregados dentio de
s quance dlas Sguenbes ol Mankss del Supsrmiendents, bagd 165 Mamas Sandioned EeSIas on ks NCEos aneones, Salvd QUi B COMpania, Do ragones. rstifcadas,
ihiene odemeda prdnmoa del plaso.

105 5ocios 0 acconistas lendnin o derocho de solatar al ergansmo da contol, mwalwnrbnm ol e y oportune accesa a B slomacdn fmanciem y demis documenios
de i compafila. Parn tales sledos, Se prcsden de pouedo con e inciso antenor®
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ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

CUENTA | OG0 | vAoORENUEDS)
"Art. 460 - La paria que fiberadl y dolosamente £ won lalsa, ok pr Iy, se0d sanconada por ¢ Superniendente de
mmscmummdewnwmosul\lcmouabsvmuuls«uuwm cmmm, il de las 2

admenistrativas, crdes o penales a que hulsere lugar

ucmumwmuw talsa o o tap Wsuanm&wclmmwmmwmmumm
ones Bascas Unificadas cada vez, sin de 1as comesp % rosp . civios 0 penades o gue hubiere ugar ()

Cédago Organico Integral Penal
"Art 270 - Pergno y falso testenomo - La parsona que, al declirar, confesar, indormar o traducs andé o a (4ic) autordad competente, fake a b vérdad bajpo utamento, comets

Mumﬂmcmmumkw&mamm cuando o hace s | ., cometn talso serd san COn pena o
Bbertad de uno 2 tres afios.

De ipual Mmodo, e Comel Penurio cuando i sabiondas se ha Eitado a 1a verdad en deck les O pandas hechas ante Notano Aitiko

St ol ponuno se comele en Causa penal S0ra SaNCONAA) Con pena prvatva de ibertad de sote a tez afos
Si el a0 testmono se comote on causa pendl. serd sancionaita con pena prvatia de bertad de Gnoo o siete afos
Se phian los casos de y delaoe © de W 0 o procesaxcio, tanto en la fase preprocesal, como en el proceso peral®

SUPERINTENDENCA DE COMPAIIAS, VALORES Y SEGUROS

CERTIFICO Que ¢ presente balance ha 500 enviado o e por ol Legal en wiug ge una Declatacn de Responsabildad
frmada  por éste que otva las frmas  autdgrofas. Esta copin o3 el reproduccidn  Ged  docurmentd  que  consta  en

Fuente: Informacién proporcionada por la Superintendencia de compafiias, valores y seguros
(2024).
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bty SOCIAL A SEG I, LT
CHRECCEON CALLE 6 445 bio. S NUME RO BARFO. bk
EXPERNENTE TR
AL A TOREEET00]
L] F.tea ]
FORIHAARID SOV NAF_MOT T8 20231
FECHA DE LAJUNTA CUE APROBOLOS ESTADDS FINANCIERDE {DDMALAAY) A 1, M2

ESTADD DE SITUACION FINANCIERA

CUENTA COOIGa WALOR (En LESOE)
AOTIG 1 HTI
DT O CORFIEMTE o 16A1B4 75
EFECTIVO ¥ EQUNALENTES DE EFECTVG G EEE0 TS
RIS A o
HETITUCKOHES FIRRNCERAS PUBLICAS HGHR o
BETITUCIONES FIANCIERAS PRIVADAS G L]
AT FIANCE RS 1ane 126001 fF
ACTIVOE FIANCIE ROS A VALOR RAZOMABLE COMN CANBIDS ENRE SULTADOS hliler) and
REHTA VARIABLE 02080 il ie]
AGCIONES Y PRETICIPACIONES 1AM G Qo
CURKTAS GE FONDOS COLEC TIWGS AOHERHOHD Q0
VALCRES DE TITULAREACHON DE PARTICEACION 1HEOIa A L]
URIDADES DE PARTHCIPACION AHY O Qnd
INVERRIDHES EM EL EXTERICR AU L]
OTROE A HE0HE 000
RENTA FLA H1HE om
AVRLES G Qg
BONDS DEL ESTADD 10T o
BOMOS DE PRENDA 1D HLACm g
CEDULAS HIPOTECARIAS 1O I 04 o
CERTIFICADCS FINANCIERGS. 10 M O o
CERTIFICADOS DE INVERSION 10 B OO and
CERTFICADS DE TESCORERIA A0 BT LE]
CERTIFICADCS DE DEPOSITO 1REAC008 (i)
CUPORES A | G0 1]
DEPCETOS A PLAD 1@ HEH G0 o
LETRAS DE CAMED OO o
HOTAS DE CREDITD DO am
CHLGACIOHES jlell il ergl] L]
FACTURKS COLERCIALES NEGOCIABLES 1RHETO am
CVERNIGHTS AEHIGH 0315 o
DBLIGACIONES CONVERTIBLES BN ACCIONES AL glerl 0ol
PAPEL COMERCIAL 1HOHN 21T Qnd
PAGAREE 10 L 18 o0
POLEAS OF ACUMIALACHE WO [T
TITULOS DEL RASE CENTRAL diragtork i} L]
VALORES DE TITULARRACN TaHC0Z Q00
FERSONES E1 EL EXTERIOR ARHE0RR (]
QTHCS RHEN D am
DERVADDE #1020 KD =l 1]
FORMARD {[F P et} am
FUTUROS =L Pl eh el o
CPCHRES el s gl il and
RS 10 04 am
ACTWS FIRANCIE ROS A VALOR RAZCMAELE CONH CANEIDS ENOTRO RESULTADD INTEGRAL o Qm
RENTA VARIABLE QL en L]
ACCIOHES Y PARTICIPACIONES 1A HI LT
CARDEAS D FONDOS COLECTIMOS 1HEIAHE oa
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ESTADD DE SITUAGION FINANGIERA

CUERTA CODIGD WALDR (En USDE]
VRIDADES DE PARTICIPACKM 1GNNAIME o
VALORES [IE TITLILARGIATION DE PARTICIPACION 1OH0N N o0
PIERSIDNES EFI EL EXTERIOR 1O [3F]
OTROS BN HE and
RENTA FLIA oA an
AVMES 10RO 000
BONOS DEL EETADD TR o
DONOS DE PRENDA 1O HRIAE 000
CEDULAS HIFOTECARIAS I HAE [T
CERTIFICADCS FINANCIEROS: RS am
CERTIFICADOS DE INVERSXN 10 HIOAG a0
CERTFICADOS DE TESORERIA AT 009
CERTIFICADODS DE DEPOSTO 1S o
CUPCRES A A (1]
DERCEITGE A PLAGAS 16 BT Y LT
LETRAS DE CAWEN 10RO Qo0
HOTAS DE CRENTD 1HQUARR 000
ORLIGACKIHES 1O 000
FACTURAS CONMERCIALES NEDOUIASLES 1OHFD0 om
OVERIGHTS HNE 0
QBLIGACIOHES DONVERTIBLES BN ACCIDNES 10NN a0
FAPEL COMERCIAL TOHAR1T 000
FAGRRES 10N S o
POLPAS DE ACUMULASIM L=l Fs e el om
TiTuLos 0L RAeCo CENTRAL Lelbira i re o
VAL DRES DE TITLLASEZACION 10HR00H a0
VERTIONES EN EL EXTERIOR 1NN 000
OTROS A 02T L]
ACTNDS FIRANCERCE AL COSTO AMORTIZADO 101628 o
RENTA FLIA WA and
ANALES 1R HE M [ili]
BONOS DEL ESTADD 1O HRONE [T
BONDS DE PRENDA 1OHRPIRED a0
CEDLULAS HIPOTECAFIAS 1R HOERH m
CEATFICADOS AMNMICEROS DN 0
CERTFICADGS DE INVERSION PTeTE it ae o ono
CERTFICADOS DE TESORERIA 10T 000
CERTIFICADOS DE DEPOSITO 1HRNR08 o0
CUPCHES 18 O R L]
DEPCSITOS A PLAZD MO0 LE]
LETRAS DE CAMBIO 1O HRNR 1 Qn
HOTAS DE CREDITO TOHQUI00 o0
OBLIGADIONES: 1OHROND1] o0
FACTURAS COMERCIALES NEGOCIARLES AL o
CVERMIGHTS G -]
OBLIGACKOHES CONVERTIBLES BN ACCIONES 1O HEONEE 000
PAPEL COMERCIAL 10BN o
PAGARES 1OHI0NT1E 000
PORLAS O ACLIA AN 1 HANT o
TiTULOS BEL BARCOCENTRAL 1020 Ll
WALORES DE TITULARLEACION 10 H0IT a
VERSIDNES BN EL EXTERIOR M 000
DTRCS 10NN (<15
PROVISION POR DETERRRDDE ACTIADS FINANCIERDS M 040
ACTIOE FRANCERDS A YALOR RAZOHABLE CONCAMEK)S ENRERLTAINS 1ot o
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ESTADO DE SITUAGION FINANCIERA

CUENTA COOIGO VALOR (En USDS)
ACTIVGE FIANCERDS AL COSTO AMORTIZADO 10102042 om
ACTIVOS FIIANCE ROS A VALOR RAZORARLE CON CAMBIOS ET OTRO RESUL TADO INTEGRAL 1010040 0w
DEUDORES COMERTIALES ¥ OTRAS CUENTAS POR COBRAR N0 RELACIONADOS 1010205 12582162
DE ACTVIDADE S CRDINARIAS QUE GENEREN BITERESES 10102050\ 12512162
CUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A CLENTES 1041205010t 126512162
CUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A TERCERDS 1010205040 [
DE ACTVIORDES ORDRUARIAS QUE NO GENEREH MNITERESES 10102050 000
CUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A CLENTES 1040205000} L)
CUENTAS ¥ DOCUMENTOS A COBRAR A TERCEROS 10402050200 000
CUENTAS FPOR DOBRAR AL DRIGINADOR 10102050203 000
COMISIONES POR OPERAGIONES BURSATILES 1002060204 000
CONTRATO DE LNOERWRITING 10102060207 00
POR ADMBESTRACION ¥ MANE X0 DE PORTAFOLIOS DE TERGEROS 1002050208 o0
POR ADMINISTRACION Y MANEIO DE FONDGS ADMINSTRADOS 10302060000 000
POR ADMINIS TRACKON Y MANEIO OF NEGOCIOS FIDUCUARICS 10802050210 om
POR CUSTOOIA Y COHSERVACION DE VALORES MATERIALIZADCS 1000205021t 0
POR CUSTODIA Y CONSERVACION DE VALORES DESMATERIALZADOS 10H0SR12 0w
FOR MANE IO DE LIBRO DE ACCIOHES Y ACCIONISTAS 101020560213 00
POR ASE SORA 104050214 0m
DVIDENDOS POR COBRAR 10402050215 00
WTERESES POR COBRAR 10402050216 o
DEUDORES POR MTERMEDIACION DE VALORES 10802066217 000
AITICIPO A COMITENTES 10102050218 o
ANTICIPO A CONSTRUGTOR POR AVANCE DE OBRA 101020650219 00
DERECHOS POR COMPROMISO DE RECOMPRA 10102050220 000
OTRAS CUENTAS POR COBRAR NO RELACIONADAS 10802050024 am
DOCUNMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR RELACIONADOS 1010206 000
POR COBRAR A ACCIOMSTAS 101020601 00
POR COBRAR A COMPATEAS RELACIOIADAS 10102060 0m
POR COBRAR A CLIENTES 101020600 000
OTRAS CLENTAS POR COBRAR RELACIONADAS 101020608 000
PROVISION POR CUENTAS INCOSRABLES Y DETERIORO 1010007 000
PVENTARIOS 1080 000
FVENTARICS DE MATERIA PRIVA 1010308 000
HVEHTARIOS DE PRODUCTOS EN PROCESD 10103 om
HVENTARIOS D6 SUMIISTROS O MATERIALES A SER CONSUMIDOS EN EL PROCESO DE PRODUCCION 101030 (1)
FVENTARICS DE SUMBISTROS O MATERIALES A SER CONSUMIDOS EN LAPRES TAC ION DEL SERVICIO 1010304 000
AVENTARIOS DE PROD. TERM. ¥ MERCAD. £/ ALMACEN - PRODUCIOO POR LA COMPARRA 1016305 000
TIVENTARIS DE PROD. TERM Y MERCAD ENALMACEN - COMPRADO A TERCEROS 1010306 000
MERCADERIAS B TRANSITO 101007 000
OBRAS EN CONSTRUCCION 1010005 om
OBRAS TERMIADAS 101003 000
MATERIALES O BIENES PARA LA CONS TRUCCION 1010310 000
SVENTARIOS REPUESTOS, HERRAMIENTAS ¥ ACCESORIOS 1010311 om0
OTRGS PVENTARICS 1010312 oM
(-} PROVISICN POR VALOR NETD DE REALIZACKIN Y OTRAS PERDIDAS EN #IVENTARIO 1010313 000
SERVICIOS Y OTROS PAGOS ANTICPADOS 10408 om
SEGUROS PAGADCS POR ANTICIPADO 1010401 000
ARRIENDOS FAGADOS POR ANTICIPADO 101040 om
ANTICIPOS A PROVEEDORES 101040 00
OTROS ANTICIPOS ENTREGADOS 1010462 000
ACTIVDS POR IMPUESTOS CORRENTES 1045 2640217
CREDITO TRABUTARSO A FAVOR DE LA EMPRESA (IVA) 1010501 1431366
CREDITO TREBUTARIO A FAVOR DE LA EMPRESA (1 R) 1016502 11588 51
ANTICIPO DE IMPUESTO A LA RENTA 1010503 om
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ESTADD DE SITUAGION FINANGIERA

CUERTA CODIGD WALDR (En USDE]
ACTICE CORMENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA ¥ CPERACIONES DESCONTINUADAS 1046 am
CONSTRUOCIONES EN PROCESO [HIC 11 ¥ SECC 23 PYNES) O o
OTROS ACTWCS CORRIENTES el LT ]
ACTNGS HO CORRIEMTES e A0 41
PROPMEDAD. PLANTA Y EOUPD hlerid &508E 41
TERRENGS 00N (3Fi 1]
EDICKIE HHY an
COMSTRUCCIONES EN CURSD 0D L]
HSTALACHIES 100808 [T
MUEELES ¥ ENSERES G L]
MACLTHARIA ¥ EQUFO A6 STRTEM
HAVES, AERECHAVES. BARCAZAS ¥ SIMILARES e am
EQLAPD DE CONPUTACION e 205
VEHICLULOS EGUIPGS DE TRASPORTE Y EQUIPO CAMNERG MOVIL ARG HE (1]
RS PROMEDADES PLANTA Y EGUIRO 02 10 am
FEFLUESTOS ¥ HERRAMENTAS. A Qo0
|} DEPRECIACION ACUBALADA PROPEDMIES. PLANTA ¥ EQUEIPD 102 4328
- CETERIDRD AGLRAILADG DE PROPEDADES, FLANTA ¥ EQURO mre Qa0
ACTIVOE DE EXPLORACION ¥ EXPLOTACICH 020N Qo
ACTIVOG DE EXPLORACHE ¥ EXPLOTACICH W 1601 b0
b AMORTIZACIOH ACUMULADA DE ACTIVOS DE EXPLORACION Y EXPLOTACKMN i 1802 am
{p DETERICRC ACLARLLADO DE ACTIVDS DE EXPLORACKRN ¥ EXPLOTACION HiH 15m an
PROPEDADES DE PVERSICH o o
TERAEHGS 0 om
TERFEROS Lran ] 1L s
DERECHOS DE USO SOBRE TERSENDS SLEARRENDADOS. HR00NE a0
EDEACINS MARE am
EDRCKIS ik L]
DERECHCS DE US() SOBRE EDIFICIOS SUBARRENDADCS HZI2020E o
(/) DEPRECIACKIN ACUMULADA DE PROPIEDADES DE INVERSION 100 L
1) ETERIORO ACUMULADG DE PROMEDADES DE MVERSI(H 10204 L]
ACTIVOS CLOGEC0S 100 am
AHMALES WNOS EN CRECIMENTD 100 s
AHALES VOS5 EN PRODUCCION Eam o
FLANTAS EH CRECIMIENTD 100m am
FLANTAS EN PRODUCCION 1000008 Lili e}
) BEFRECIACION ACUMULADA DE ACTHVOS BIOLOGICOS G 000
|- CEETEFHOR 0 ACUMULADO 0F ACTS0S BICLOGICOS 1205 e
ACTRORTANGER E 1M L]
PLUSVALIAS 1070401 a0
MARCAS, PATERTES, DERECHOS DE LLAVE  CUOTAS PATRIMOHIALES ¥ OTROS SIMLARES A Qn
CONCESIONES ¥ LICEMCIAS 100sm o0
ACTIOS DE EXPLORACICH ¥ EXPLOTACICN 070408 oo
b AMCRTLZA CSH ACUNLULADA DE ACTIVOS (NTANGELE jLons o
i DETERIOR 0 ACUMLLADG DE ACTRD STAMGIBLE 000G -]
OTFROS INTARGELES plime g Qi
ACTIVOE POR MPUESTOS DIFERIDOS 0 oo
ACTIGS FIMANCE ROES 160 CORRIENTES TG o
ACTHOE FIANCERDS A VALOR RAZCINELE CONCAMBIOS ENOTRO RESULTADGINTEGRAL 1020601 am
|- PROVISECR POR DE TERIGRD DE ACTIVOS FENAICERTS A VALOR RAZCHABLE CON CAMBIOS BN QMR RESULTADO 1006T [T
AT FIANCE RS A COSTO AMORTIZADO e a
-} PROVISEN POR DE TERICAC DE ACTIVOS FRANCERDS A COSTO A0 ZADO 1020608 00
AOTIOE FRANCERDS A VALOR RAZOHARLE CONCAMBINS ENRESILTADOS 102065 and
- PROVEE KON POR DETERIRG DE ACTIVOE FRANCEROS A VALOR RAZOMABLE CON CAMEROS ENRESLLTADOS A 040
DERECHD DE U0 POR ACTHS ARRENDADSS 1 o




ESTADD DE SITUAGION FINANGIERA

CUENTA CODIGD WALDR (En USDE]
-} DEPRECIACIN ACUMULADA DE ACTIVOS PROVEMENTES POR DERECHOS DE US0 1020701 [
|-} DETERIOR 0 ACLMULADG DE ACTIVDE PROVENENTES POR DERECHOS DE IS0 10307 om
DERECHD DE 50 POR ACTIVOS ARRENDADCS 10ET0 LT ]
TR ACTIVEE MO CORRIENTES 1208 [
DERECHOS FIDUCIARIOS ] 000
DEFCEITCE EN GARANTIA 08 a0
DERCETOS EN GARANTIA POR OPERAJICHE S DURSATILES 102000 o
ALCIOHES 6L DEPOSITO CENTRALIZADG DE WALORES. A om
HVERSIDNES SUBSIDIARIAS 100606 [T
FVERSIONES ASCCIADAS 1020807 am
FVERSIONES NEGODIOS CORUNTOS 1020808 000
OTRAS ) OnE 1020809 009
|- PROMISHIM VALLIACSON DE NVERSIONES 100 o
OTROS ACTVOES KO CORRIENTES kA (1]
DOCUAVENTES ¥ CUENTAS POR COBRAR 10 RELACIONADCS ] a0
CLUENTAS ¥ DOCUMENTOS A CORGUNE & CLENTES 10305 Qo0
CUENTAS ¥ DOCUNMENTOS A COBRAR A TERCEADS 100G 000
CTFAS CUENTAS POR GOBRAR NO RELACIOMADIAS 1030560 000
DOCUMENTES ¥ GUENTAS POR COBRAR RELACICHADDS. 102 om
FOR COBRAR A AQCOMSTAS 1021001 0
POR COBRAR A COMPARIAS RELACIKOHADAS 1021002 a0
POR COBRAR A CLIENTES 10210 000
OTRAL CUENTAS POR OORFAR RELACIONADAS 1021004 00
PASNG 2 BEA31BE
PSR T CORFIENTE i) asan e
FASNDS FRANCE RDS A VALOR RAZOIASLE COMOCAMBIOS ENFE SILTADOS 208 a0
PASNOS POR CONTRATDS DE ARRENDAMENTO o 000
CIEMTAS ¥ DOCUMENTOE POR PAGAR 200 2EHIN
LOCALES 010001 JHIN
PRI STAMDS 0 2T
PROVEEDORES 20103052 20000
OTHAS 20103000 [T
DEL EXTERICR 201030 a0
PREGTAMDS xRN m
PROVEEDORES 21030 0
OTRAS 2010 Lili e}
OBLIGACIORES, CON INSTITUCIDNES FIANCIERES 2010 000
LOCALES 2010801 o0
DEL EXTERIOR Hem L]
PROMVISIONES: ] 000
LOCALES otilet and
DEL EXTERIOR piglein) o0
PORCHN CORRENTE DE VALORES EMTIDOS 20106 o0
CHLGACIONES e S o
FAPEL COMERCEAL Folerins -]
VALDRE S DE TITULARIZACKN 2106 o
OTROS I o
TERESES POR PAGAR 20605 000
OTERAS OBLIGACIONES CORRSENTES .l EEHBEL
Ot LA ADMTH ST RACHON TRIBUTARIA FoTo 12355 51
PUESTO A LA RENTA POR PAGAR DEL EERCICIO et 10814 90
COHELESS g HI0S BT
POR BEMERACIDS DE LEY AEMPLEADDS AT AS00 03
FARTICFACKON TRABALADORES POR PAGAR DEL EJERCICHD HHETE 833407
UYIDENDCS POR PAGAR Foledii o
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ESTADD DE SITUAGION FINANGIERA

CUERTA CODIGD WALDR (En USDE]
OTHOS 201000 [
CURNTAS POR PAGAR A RELACIDHADAS M= 15000 00
LOCALES 20108 15000 D0
PRESTAMDS O ACCHOMESTAS 201080101 15000 00
PRl STAMOS DF COMPATIAS AE LACKMADAS 201080 000
PROVEEDORES 201080 H0 000
OTROS 2010 o
DEL EXTERIOR 21080 000
PRESTAMES DE ACCIONISTAS 01680001 [T
FRESTAMDS DE COMPAIAS RELACIGHATAS. 080T a0
PROVEEDORES 2010800 000
OTHOS 201080004 009
QRIS PASICE FIANCERCS e ang
AHTICIPOS 2000 (1]
AHTICIPOS DF CLENTES 2011001 i
OTROS ANTICIPOS RECSRIDGS A0 Qo0
PASNOR MRECTAMENTE ASOCIADDS GOMN LOE ATTIVGS N0 CORFIENTES ¥ OPERACIHES DISCONTINUADAS 20811 000
PORGHON CORRENTE DE PROESIONES POR BEHEFICIOS A EMPLEADOS 20012 000
AEVLACION PATROIAL 0112 om
OTRDS BENEFIGICS PARA LOS EMPLEADGS W01THR 0
DTROE PASNVOR CORMIENTES X1 a0
COMBSINES PR PAGAR 2011301 000
PO OPERACIOHES BUREATILES Ham o
POR CUSTOOWA AN om
PO ADLINES TRACKI 20113504 (]
OTRAS COMESIONES 2011305 a0
SANCIOHES ¥ MUALTAS 1306 kUi
CE M EZACIONES FLURE L]
OBUGACKIHES ATHCIMES 011308 [T
ACREEDORES POR ITERMEDIACION 01130 [T
OBLIGACIKN POR COMPROM S0 DE RECOMPRA 0 000
PO CONTRATIOS [E UNDEFIWRITING FLLET [T
OTRCE 20113 a0
PASNOS FIRANCERDES AL COFTD AMORTIZADD O] m
FASITHO CORRE NTE m 0
PASVOS POR CONTIA TOS DE ARRENDAMER0 00 ono
CUENTAS ¥ DOCUMENTOS POR PAGAR X0 000
LOCALES 20020 o0
P ST AMDE s L]
PROVEEDORES HOMHER 000
OTRAS 20020 009
DEL EXTERIOR a0 o0
PRESTANGS 0N 0m
PROVEEDORES R o
OTRAS XD -]
OBLIGACIOHES CON INSTITUCIDNES FIANCIERAS xem 000
LOCALES 020001 [
DEL EXTERIOH 202000 000
CUENTAS POR PAGKE A RELACTONADRS e ] am
LEMALES 30401 000
PR STAMOS O ACCIONISTAS H0caH 000
PRESTAMOS DE COMPATIAT RELACICHADAE. MO0LHHD 000
PROVEEDDRES: HEMaNE o0
OTROS 0 040
DEL EXTERIOR Fuhe o
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ESTADD DE SITUAGION FINANGIERA

CUERTA CODIGD WALDR (En USDE]
PRESTAMDS GE ACCIONISTAS 2004000 am
FRE STAMCS DE COMPATIAS RETACKINADAS LT o
PROVEEDORES rkereie] L]
SRS e and
PORCICN NOCORRIENTE DE VALORES EMTIONS B an
OHLUIGARCIONES. a0 000
FAPEL COMERTIAL 250 an
WALERES DE TITULARZACGN HHED L]
RIS 0504 o
WITERESES POR PAGAR S am
ANTICIPCS HE am
ANTICIPOS DE CLENTES o am
OTROS ANTEIPDE RECRMDCS Fuins e o
PROVISIONES POR BENEFICIOS A EWMPLEADDS 200 (1]
JLER ACHON PATROMAL o am
O TROS BEAESICIOR NG CORRIEHTES. PARA LOS EAFLEADOS AL Qo0
THAS PROVEINES B om
PASH D FERIDD HE (51 ]
HORESOS DEFERDOS P Qo
PASNOG POR MPUESTDS DIFERDOS 202002 o
RS PASNGS NO CORRIENTES a0 am
FATRINERA0 NETE 3 bR
P TRIMGHED) METO ATRELURILE & LOS PROPE TARIGS DE LA CONIROLADDRA 0 Hnman
CAPTTAL 3 10000 15
CAPITAL SUSCRITO O ASGHADD Sotot 10000 00
[-yCAPITAL SUSCRITO NO PAGADO, ACCHINE S BN TESORE RIA 04 a0
OO PATRIONIAL B am
A TRIMOREO DE .08 HEGCCIOE PIDUCIARIDS: Wt L]
PATRIMSIIC DE LS. FONDOS TE IIVERSHN HHE o
PATRIMCNIO DEL FOMDG ADMNISTRADD e and
PATRIVORIC DEL FOMDO COLECTO L] L]
APORTES D SOCHES O ACCKINES TAS FARA FLTURA CARTALLZACION am SB0E4 TN
PN, POR EMSSIOH PRIMARIA DE ACTIOHES an s
RESEFVAG ko m
RESERVALEGAL E am
| RESERVAS FACULTATIVA Y ESTATUTARSS Fam Lili e}
OTRUS RESULTADCS INTEGRALES 3HE a0
SUPERMTT OE ACTIVOS FINANCIERCS A VALOS RAZONABLE CON CANBIDS EN CTRORESULTADD INTEGRAL X e
S ERANTT POR REVELLACHYN DE PROMEDADES. PLANTA ¥ EOUHPO g L]
SUPERMT POR REVALUACION DE ACTIVOS INTANGIRLES WS a0
CITRCIS SLPERAVIT POR REVALUACION 508 an
RESLL TADOS ACLIMLLADCS L (= ralea |
CAMANCIAS. ACUMIRADAS e 1292173
b PERDIDAS ACURMULADAS 06 o
RESUL TADDS ACUWULADD S PROYENENTES DE LA ADOPCIDH POR PRIMERA VEZ DE LAS HaF L] -]
FESERVA DE CAPTTAL s Qm
REFERVAPOR DOMACIOHES 6L o
RESERYA POR VALLACKN MBI o
SUPERANT POR REVALLACHN DE IVERSONES xoear am
FESULTADGS DEL EIERCICHD E'l ETTEER
AN RET A DEL PERIODO it 64481
) PERDEOA HETA DEL PERICDO AT 00
FARTICF ACKHN CONTROLADORSA H am
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ESTADO DE SITUAGION FINANCIERA

CUENTA | CO0NG0 |  vaoRrEnusos)
REPRESENTANTE(S) LEGAL(ES) CONTADOR
DELGADO FLOFES IVONHE MONSERRATE CARRASCO CADENA DEUA ELIZABETH
1310644108 0068261911001
015180

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

En m calidod de Representante Logal dedaro uio y dobs bido do Las penas de perurio, uuﬂm:m-hum

francieros, asl como Jos anexos @l Supx de C ilas, Valores y S  través del & que o5 exacta, veraz y fel i Iy consignada

mlmwmylmwﬂnvwmahwﬂa imdﬁthal

£n tal vrtud, me hago avi, penal y de cumpl con ks oblkgacones denviadins O Cango que &erzo, entre elas, la de enviar, dentro O prmer

cuatrimestre de cada 0o, l nformacian de & que habla o articulo 20 de I Ley de Compaiiias, de forma integri

Dicho esto, esta Sup n bene d por la o, d m emror del que, por este medio, FECONZO que,

confotrne o & ley, soy tesp de de Las inc ommnmmam

ASimisino, deckirg DOemis que CoNURGCH ¢l CorMenido y Mcance, entre ottas, de las sguaentes Nonmas.

Ley de Compadiss

At 25, SI e S ©s 8 Que se refberen kos mticos © 5t Jquelis no Yodos oS (0105 requendos,

mumlmuummwmacmﬂmcmdm457&enmmqnmddmmbuuamnnbmemou
0 & il 1030 por haberse posabidod de opaIm, y ditos.

L mudta poded repetine hastn of debido cumplenento de ta obigandn exigda

E&mtwﬂmw.&Moamabumo de la ) de los estados fi y de cunk d
para I actual - de una fila sujeta 2 s viglancia. Estos estados deberin see gados derro de
mqmcedn al del Supers bawo las masmas sancones previstis en s inCsos. antenotes, salvo gue la compafiia, pot razones jstificadas,
hmnuadou«lugadelphm
Los 50¢i08 0 acoonistas tendidn & derecho de schotar ol ooges de contred, en cusiquier bero, o libee y 200rs0 0 A ik fi Wra y demas
de @ compatia Para tales efectos, se procederd de dcuerdo con ¢l INcso antenor®
“Art - 460 - L walia que prop ¥ talsa, alap by, sech por el Sup ch o
Compafias con una muta de 50 salanos bascos ind para los trabog mlmwm\mmmm 0 do s come ente: ddad
administrativas, cviles o penales a que bublore Rugar,
ucmonﬁhuwopumpnrmoah wn taksa o @ lap ey, sevd " poul“ de Compafiias con una multa de hkasta 20
das cada vez, sin penuioo de las dadk vies 0 penales i que hublese lugar ()"
Cadigo Oegdnico Integral Penst
TAst 70 - Peruno y Talso lestenono - Lo persona que, o declrar, confesar, inlommar o traduce ante o a (s} autoridad competente. &lhvmupwmmm
mgnummmmamamammaﬁnmam , cometa talso , Serh saf <On Pond o de

beriad de uno @ tres ahos.

On igrad moda, se comete perjueio cuando @ sabiendas se ha faitado a la vordat on decia lot 0 jradas hechis ante Notano Pltikco
S o perjusio se comele en couse peral. sord sancionada con pena prvativa de bestad de siete a dlez afios
S o fallso teatimono e comede en Causa penal, serd sanconaths con pena privatig de ibertad de cinco » sete aflos.

Se Gan bos casos de ¥ delaoe hoso 0 de 1 0 o procesado, tanto en  fase prep i, coma en e pr penal”

SUPERINTENDEHNCIA DE COMPATIAS, VALORES ¥ SEGUROS

CERTIFICO Que o presente balince ha sido etviado o lzgdmmtuur"‘ de Resp
ﬁmwquwommﬁmwﬂn&nmuu,*‘ ded mmumnm

Fuente: Informacion proporcionada por la Superintendencia de compafiias, valores y seguros
(2024).
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Estado de Situacion Financiera 2024
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CHRECCEON Y AVENDWIT b S HUIVE RO BARRICH SANTA MONTA
EXPERNENTE TR
AL A TOREEET00]
L] A4
FORISAARID SOV NAF 0T T 2024 1
FECHA DE LA JUNTA QUE APROD0D LOS ESTADOS FINANCE RIS | DOMAAAN Foine e

ESTADD DE SITUACION FINANCIERA

CUENTA COOIGa WALOR (En LESOE)
AOTIG 1 25564
ADT O DORRIENTE i 1333533
EFECTIVO Y EQUNALENTES DE EFECTWO 0 0000
[ Ar T
HETITUCKOHES FIRRNCERAS PUBLICAS HGHR o
BETITUCIONES FIANCIERAS PRIVADAS G 250000
ACTIVOS FIANCE ROS Yane g
ACTIOS FIANOERS A VALOR RAZONABLE COMCANBIOS ENRESUL TADOS 10U it}
FEHT A VARLABLE PO oo
AGCIONES Y PRETICIPACIONES 1AM G Qo
CURVEAS. O FOMDOS COLECTINGS RSO HD am
VALCRES DE TITULAREACHON DE PARTICEACION 1HEOIa A L]
URIDADES DE PARTRCIPACION ARHEY O Qnd
BIVERSHINES EM EL EXTERICR TR O ol ]
OTROE A HE0HE [5]
RENTA FLA H1HE om
AVRLES G Qg
BONDS DEL ESTADD 10T o
BONOS DE PRENDA, OO (M ong
CEDULAS HIPOTECARIAS AR 020 L]
CERTIFICADGS FIMANCIERDS 12201 00HE E e
CERTIFICADOS DE INVERSION 10 B OO and
CERTFICADS DE TESCORERIA A0 BT Q0
CERTIFICADCS DE DEPOSITO 1REEAC008 (i)
CUPCRES 1o I M oo
DEPCSTOS A PLATD 1RHETNE0 oo
LETRAS DE CAMEBID OO T o
HOTAS DE CREDITD DO am
CHLGACIOHES jlell il ergl] L]
FACTURKS COLERCIALES NEGOCIABLES 1B am
OWERNEGHTS THEAANE o
DBLIGACICNES CONVERTIBLES B4 ACCIONES AL glerl 0ol
PAPEL COMERCIAL 1HOHN 21T Qnd
PAGAREE 10 L 18 o0
POLEAS OF ACUMILACHE WO [T
TITULDS DL BANCO CENTRAL 1w e 1 o
VALORES DE TITULARIZACIOH 1 HEG o
FVERSOHES E7 EL EXTERIOR ARHE0RR (]
QTHCS RHEN D am
DERVADDE #1020 KD =l 1]
FORMARD {[rLiF et} am
FUTUROS 10 W T [T
CPCHRES eliP ik and
RS 10 04 am
ACTWS FIRANCIE ROS A VALOR RAZCMAELE CONH CANEIDS ENOTRO RESULTADD INTEGRAL o Qm
RENTA VARIABLE HOA0a0R L]
ACCICHER Y PARTICAPACIONES AR 1]
CUROTAS DE FONDOE COLECTIWOS 160 A M o
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ESTADD DE SITUACION FINANCIERA

CUERTA CODIGD WALDR (En USDE]
VRIDADES DE PARTICIPACKOMN 1GM0AIME o
VALCRES DE TITULARZACICH DE PARTICEACION THI020H4 a0
POERSIDNES EFI EL EXTERIOR 100G [<E ]
GTROS 10 HG and
HEHTA FLA N an
AVMES 10RO 000
BONDS DEL ESTADD QP0G Qo
BONOS DE PRENDA QRN om
CEDULAS HIFOTECARIAS Y HEA [T
CERTIFICADCS FINANCIEROS: AHEEE, am
CERTIFICADOS DE INVERSION 10 HIOAG a0
CERTIFICADCS DE TESCRERIA AT am
CERTIFICADCS DE DERGHTO 1O HEOX0 o
CUPCRES A A (1]
DERCEITGE A PLAGAS 16 BT Y LT
LETRAS DE CAMEN 10RO Qo0
HOTAS DE CREDTO 1 HERAR1E om
DBLICACIOHES A HE13 o
FACTURAS COMERCALES NEGOCIARES T HEE2 [:5 -]
OVERIBGHTS HRRE o
OBLGACIOHES COMVERTIBLES BN ACCIDHES 1OHED 6 am
FAPEL COMERCIAL THENET an
FAGARES 10N o
POLTAS DE ACUMIULACHCH 1EHIZ0703 19 o
TiTuLos 0L Ao CENTRAL Lelbira i re o
VAL DRES DE TITLLASEZACION 10HR00H a0
BVERSHINES EP EL EXTERICR NS am
OTROS A G202 L]
AGTIVGS FRANCE ROES AL COSTO AMORTIZADD NG 1]
RENTA FLIA WA a
ANALES RN [ili]
BONOS DEL ESTADD TOHEONE am
BOHOS DE FRENDA 1 HENERED s
CEDLULAS HIPOTECAFIAS 1R HOERH m
CERTIFICADOS FINANCEERDS 1EHINHG o
CERTFICADGS DE INVERSION 100G ono
CERTIFICADOS DE TESORERLL AT a0
CERTIFICADCS DE DEPOSITO 0NN e
CUPCHES 16 O R L]
DERCEITON A FLAZD 100300 [:E1]
LETRAS DE CAMSID WD o
HOTAS DE CREDTO TOHQUI00 o0
OBLIGACIONES HH0HRT oo
FACTURAS COMERCIALES NEGOCIARLES AR am
CVERMIGHTS 1IN -]
OELGACIORES COMVERTIBLES BN ACCIGHES 1O 16 an
PAPEL COMERCIAL 100N o
PRGARES 1HNTE o
PORLAS O ACLIA AN 1 HANT o
TiTULOS BEL BARCOCENTRAL 1020 Ll
WALCRE S DE TITULARZACKON 1 MG o
BIVERSIONES EM EL EXTERIOR KRS an
DTRCS 10NN (<15
PROVISION POR DETERRRDDE ACTIADS FINANCIERDS M 040
ACTIOE FRANCERDS A YALOR RAZOHABLE CONCAMEK)S ENRERLTAINS 1ot o
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

CUENTA COOIGO VALOR (En USDS)
ACTIVGE FIANCERDS AL COSTO AMORTIZADO 10102040 om
ACTNOS FRIANGEROS A VALOR RAZOPNASLE CON CAMBIOS E2 OTRO RESULTADO INTEGRAL 101020803 000
DEUDORES COMERCIALES ¥ OTRAS CUENTAS POR COBRAR 10 RELACIONADOS 1010205 000
DE ACTIVIDADE S ORDINARIAS QUE GENEREN MITERESES 101020501 0
CUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A CLENTES 10M205000t 0
CUENTAS Y DOOUMENTOS A COBRAR A TERCERDS 1010205040 [
DE ACTIVEMDES CRDIBMARIAS QUE NO GENEREN INTERESES 10102058 om
CQUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A CLENTES 10902050001 a0
CUENTAS ¥ DOCUMENTOS A COBRAR A TERCEROS 1040205020 000
CUENTAS FPOR DOBRAR AL DRIGINADOR 10102050203 000
COMISIONES POR OPERAGIONES BURSATILES 1002060204 000
CONTRATO DE LNOERWRITING 10102060207 00
POR ADMBESTRACION ¥ MANE X DE PORTAFOUIOS DE TERCEROS 1002050008 000
POR ADMNISTRACION ¥ MANEJO DE FONDGS ADMINESTRADOS 10802050009 000
POR ADMIMISTRACIKIN Y MANEJO OF HEGOCIOS FIDUGIRRICS 10802050210 om
POR CUSTOOIA Y COHSERVACION DE VALORES MATERIALIZADCS 1000205021t 0
POR CUSTODIA Y CONSERVACION DE VALORES DESMATERIALZADOS 10H0S12 )
POR MANE JO DE LIBRO DE ACCIONES Y ACCIONISTAS 10002050213 000
POR ASESORIA 1012050214 000
DVIDENDOS POR COBRAR 10502050215 00
WTERESES POR COBRAR 10402050216 oD
DEUDORES POR MTERMEDIACION DE VALORES 10802066217 000
AITICIPO A COMITENTES 10102050218 o
ANTICIPD A CONSTRUCTOR POR AVANCE DE DBRA 10102050219 0w
DERECHOS POR COMPROMISO DE RECOMPRA 10102050220 000
OTRAS CUENTAS POR COBRAR NO RELACIONADAS 10802050024 am
DOCUNENTOS Y CUENTAS POR COBRAR RELACIONADOS 1010206 0w
POR COBRAR A ACCIOVSTAS 10102060 000
POR COBRAR A COMPANAS RELACIONADAS 0102060 )
POR COBRAR A CLIENTES. 10102060 000
OTRAS CLENTAS POR COBRAR RELACIONADAS 101020608 000
PROVISION POR CUENTAS INCOSRABLES Y DETERIORO 1010007 000
RIVENTARIOS 1080 200000
FVENTARICS DE MATERIA PRIVA 1010308 000
IVENTARICS DE PRODUCTCS EN PROCESO 10oNR om
HVENTARIOS D6 SUMIIISTROS O MATERIALES A SER CONSUMIDOS EN EL PROCESO DE PRODUCCION 101030 (1)
FVENTARIOS DE SUMBISTROS O MATERIALES A SER CONSUMIDOS EN LAPRES TAC ION DEL SERVICIO 1010304 000
NVENTARIOS DE PROD. TERM ¥ MERCAD. £14 ALMACEN - PRODUCIOO POR LA COMPATRA 1010005 000
TVENTARIOS DE PROD. TERM Y MERCAD ENALMACEN . COMPRADO A TERCEROS 1010306 000
MERCADERIAS M TRANSTO 1010307 020
OBRAS EN CONSTRUCCION 1010308 000
OBRAS TERMIADAS 101038 000
MATERIALES O BIENES PARA LA CONS TRUCCION 1010310 000
SVENTARIS REPUESTOS, HERRAMENTAS ¥ ACCESORIOS 1010311 2000 D0
OTRGS FVENTARICS 1010312 o
() PROVISION POR VALOR HETD DE REALZACKN Y OTRAS PERDIDAS EN SVENTARIO 10100313 om
SERVICIOS Y OTROS PAGOS ANTICPADOS 10408 om
SEGUROS PAGADCS POR ANTICIPADO 1010801 000
NRSENDOS BAGADOS POR ANTICIPADO 101040 om
ANTICIPOS A PROVEEDORES 101040 090
OTROS AHTICIPOS ENTREGADOS. 101030¢ 0o
ACTIVOS POR WPLESTOS CORRIENTES 10406 1483593
CREDITO TRABUTARSO A FAVOR DE LA EMPRESA (IVA) 1010501 13413
CREDITO TRABUTARID A FAVOR DE LA EMPRESA (I R) 101050 1340 7
ANTICIPO DE IMPUESTO A LA RENTA 1010503 om
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ESTADC DE SITUACIGN FINANCIE RA

CUERTA CODIGD WALDR (En USDE]
ACTIOE CORMENTES MANTENIDOS PARA LA VENTA ¥ CPERACIONES DESCONTINUADAS 1046 am
CORSTRUCCIONES EM PROCESD (NIC 11 ¥ SECC 20 PYMES) T a0
OTROS ACTCEG CORRIENTES 1HE LiF ]
ACTNOS HO CORRIEMTES e WEIETT
PROPEDALL PLANTA Y COUPD 00t 364 1
TERRENGS W0 4F 1]
EEACI0S 100G Q0.
CONSTRUCCICHES BN CURSD W0AHD om
HSTALACHIES: 1000 o
MUEELES ¥ ENSERES G L]
MACLTHARIA ¥ EQUFO A6 ETTEAS
HAVES, AERECHAVES. BARCAZAS ¥ SIMILARES e am
EOLIPO DE COMPUTACICH 102080 4ra
VEHICLULOS EGUIPGS DE TRASPORTE Y EQUIPO CAMNERG MOVIL ARG HE (15 0e]
RS PROMEDADES PLANTA Y EGUIRO 02 10 154775
REFLUESTOS ¥ HE RRAMENTAS. w0 15563 BY
|} DEPRECIACION ACUBALADA PROPEDMIES. PLANTA ¥ EQUEIPD 102 ANIERE
|-} DETERIORC ACLLEEADG DE PROPEDADES, PLANTA Y ECLWPD pl ik o
ACTHOS DE EXPLORACH ¥ EXPLOTACICH L=l AE [:5 -]
ACTWOG DE EXPLORAGIOH ¥ EXPLOTACICH HH 1800 o
b AMORTIZACIOH ACUMULADA DE ACTIVOS DE EXPLORACION Y EXPLOTACKMN i 1802 am
{p DETERICRC ACLARLLADO DE ACTIVDS DE EXPLORACKRN ¥ EXPLOTACION HiH 15m an
FROPEDADES DE PVERSICH toam o
TERRENGS 10700 o
TERFEROS Ll 1L s
DERECHOS DE USO SOBRE TERSENDS SLEARRENDADOS. HR00NE a0
EDEACINS MARE am
EDRCKIS ik L]
DERECHOS DE US0 S0BRE EDIFICKS SUBARRENDADOS HEGH0MD 1]
) BEPRECIACION ACUBRLLADA DE PROPIEDSRDES DE INVERSION [liEReE] a
{1} ETERIORO ACUMULADG DE PROMEDADES DE MVERSI(H 10204 L]
ACTIVOS CLOGEC0S 100 am
AHMALES WNOS EN CRECIMENTD 100 s
AHALES VOS5 EN PRODUCCION Eam o
PLANTAS EN CRECBIENTD QR0 o
FLANTAS EN PRODUCCION 1000008 Lili e}
) BEFRECIACION ACUMULADA DE ACTHVOS BIOLOGICOS G 000
|- CEETEFHOR 0 ACUMULADO 0F ACTS0S BICLOGICOS 1205 e
ACTRORTANGER E 1M L]
LS VALIAS 1070401 [T
MARCAS. PATENTES, DERECHOS DE LLAVE . CUOTAS PATRIMONIALES Y OTROS SIMLARES 10202 Qe
CONCESIONES ¥ LICEMCIAS 00sm o0
ACTIOS DE EXPLORACICH ¥ EXPLOTACICN 070408 oo
- AN TAZA O ACUMULADA, DE ACTIVOS INTAHIHELE jLons o
i} DETERIOR 0 ACUBMULADG DE ACTHVD ITANGIELE 000G -]
OTRES INTARCLES fiatany an
ACTIVOE POR MPUESTOS DIFERIDOS 106 oo
ACTIGS FIMANCE ROES 160 CORRIENTES TG o
ACTHOE FIANCERDS A VALOR RAZCHNELE CONCAMBIOS ENOTRO RESULTADCGINTEGRAL 1020601 am
|- PROVISECR POR DE TERICRD DE ACTIVOS FINANCERTS A VALOR RAZOHABLE CON CAMBIOS BN QMR RESULTADO 06D [T
ACTHGS FIRANCERCE A DOSTO AMORTIZADO 102060 o
-} PROVISHIN POR DETERICRD DE ACTIVOS FRIANCERDS & COSTO AMORTIZADD 000 an
AOTIOS FRANCERDS A VALOR RAZOHARLE CONCAMBINS ENRESILTADOS 102065 and
- IPRCVER KON POR DETERORG DE ACTIVOS FRANCIERDS A& VALOR RAZCHABLE CON CAMERS ENRESLLTADGS A 040
DERECHD DE U0 POR ACTHS ARRENDADSS 1 o




ESTADC DE SITUACIGN FINANCIE RA

CUENTA CODIGD WALDR (En USDE]
-} DEPRECIACKN ACUMULADA DE ACTIVOS PROVEMENTES POR DERECHOS DE S0 1020708 om0
{4 DETERIOR D ACUMULADO DE ACTHCS PROVENENTES POR DERECHOS DE LISO 02T [
DERECHD DE L50 POR ACTIVOS ARRENDADCS TE 0
OTROS ACTIVES NG CORRIENTES 104 000
DERECHOS FIDUCIARIOS: 1000t 0
DEFCEITCE EN GARANTIA 08 Q00
DEPCEIDE EN GARANTIA POSt DPERADICONES BURSATILES 102080 Qo
ACTICHES DEL DEPOSITD CENTRALIZADG DE VALORES: 1020 [
HVERSIDHES SUBSIIARAS 1070806 0
WVERSIGNES ASCIIADAS 1020807 000
FVERSIONES NEGOCIOS COMANTOS 1020808 om
OTRAS 1 ONE 100809 0
) PROVISON VALLIACESAN DE IVE RSIONES 1030810 (il L)
OTROS ACTIVOS MO CORRIENTES 10T 0
DOCUMENTES ¥ CLENTAS POR COBRAR 10 FELACOONADCS ] 27I04ES
CUENTAS ¥ DOCUMENTOS A& CORRIE A CLENTES 1020 B930 11
CUENTAS ¥ DOCUMENTOS A CORRAR. A TERCEADS 1020 TSI
OTRAS CUENTAS POR COBRAR HO RELACIDNATAS. 10 [
DOCUNENTOS ¥ CUENTAS POR COBRAR RELACKINADOR 102 0
POR COBRAR A ACCIOMETAS 102101 [T
POR COBRAR A COMPARIAS RELACIKOWADAS 10210 om
PO COBRAR A CLIENTES 102100 00
OTRAL CLENTAS POR COBRAR RELACIONADAS 02008 o
PASND 2 FLENTTE
PASIV D CORFIERTE 01 1EEH T4
FASNDS FRANCE RDS A VALOR RAZOIASLE COMOCAMBIOS ENFE SILTADOS 208 a0
PASNOS POR CONTRATDS DE ARRENDAVENTO ) 00
CUENTAS ¥ DOCUMENTOS POR PACAR HHE [
LOGALES I [
PRE STAMOE 2030 [+ 1)
PROVEEDORES 2010305 0
OTRAS 210000 o
DEL EXTERIDR o ylerie] o
PREGTANDS TR 0m
PROVEEDORES MR [
OTRAS 2010 Lili e}
OBLIGACIOHES CON INSTITUCIDNES FIANCERAS 20t 0
LOCALES 2010800 000
DEL EXTERIOR E) [
PROVIZCNES e (4]
LOCALES A0S0 0
DEL EXTERIOR pigle v o0
PORCEON CORRIEEMNTE DE VALORES EAMITIDOS K06 o
OBLUGACIOHES 06 0w
FAPEL COMERCIAL ] [
VALDRES DE TITLIUARZACEN Ele] o8
OTROS ool 7 o
IWNTERESES POR PAGAR 2106505 000
RS OBLIGALI ONES GORRFENTES e [T
COH LA ADMTH STRACION TRIBUTARLA oiglen i} 202
IMPLESTO A L4 RENTA POR PAGAR DEL EERCICIO 0T 0w
COM ELESS 20T T2 36
POR BENERACIOS DE LEY AEMPLEADOS 0100 3847155
FARTICPACKH TRABAJADORES PO PAGAR DEL EERCKIO AT 0
URVIDENCS POR PAGAR ] [
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ESTADD DE SITUACION FINANCIERA

CUERTA CODIGD WALDR (En USDE]
OTHOS 2010000 [
CUENTAS POR PAGAR A RELACIONADAS 20M8 EIITT 1Y
LOCALES 2010801 5337719
PRESTAMDS O ACCHOMESTAS 201080101 [
PRl STAMOS DF COMPATIAS AE LACKMADAS 201080 000
PROVEEDORES 20108040 000
QRO 1RSI0 I
DEL EXTERICH 209 [
PRESTAMES DE ACCIONISTAS 100 [T
FRESTAMDS DE COMPAIAS RELACIGHATAS. 080T a0,
PROVEEDORES 2010800 000
OTHOS 201080004 009
CTHGS PASNGS FINANGERGS. 2000 [T
AHTICIPOS 20100 L)
AHTICIPOS DF CLENTES 2011001 i
OTROS ANTICIPOS RECSRIDGS A0 Qo0
PASNOR MRECTAMENTE ASOCIADDS GOMN LOE ATTIVGS M0 CORFIENTES ¥ OPERACIHES DISCONTIHUADAS 2811 000
PORCICN CORRENTE DE PROVISIONE S POR BENEFICICS A EMPLEADOS w2 (17
SR ACION PATRONAL 2110 [
OTRDS BENEFIGICS PARA LOS EMPLEADGS 018 o
DTROE PASNVOR CORMIENTES X1 6
COMBSINES PR PAGAR 2011301 000
PO OPERACIOHES BUREATILES Ham o
POR CUSTOOA FLE ] 7
PO ADLINES TRACKIN 20113504 (i)
OTRAS COMESIONES 2011305 a0
SANCIOHES ¥ MUALTAS 1306 kUi
INCEMIZACIONES 20110 (1]
OBLIGACINES AUDICIMLES 211308 [T
ACREEDORES POR 1TERVE RGN 201138 000
OBLIGACIKIN POR COMPROM S0 DE RECOMPRA 0 000
PO CONTRATIOS [E UNDEFIWRITING FLLET [T
OTRCE 20113 a0
PASINOG FIUANCE RDS AL COSTO AMORTEZADD k) 00
PASN VN0 CORRENTE Fl 636712
PASVOS POR CONTIA TOS DE ARRENDAMER0 00 ono
CUENTAS ¥ DOCUMENTOS POR PAGAR X0 500513
LOCALES 20020 500513
Pl STAMDS Hat S0 13
FROVEEDORES 00 HD 000
OTRAS HHH o0
DEL EXTERIOR X0 o0
PRESTANGS 0N 0m
PROVEEDORES AR Ll
OTRAS A (13
ORLIGACIORES CON ISTITUCIONES FRANCIERAS 200m 181 83
LOCALES 2020001 MBA1ED
DEL EXTERIOH 202000 000
CUENTAS POR PRGHR A RELACTONADAS o] [T
LEMALES 30401 000
PRESTAMDS DE ACCIONISTAS I LI
PRE STAMDS DE COMPATEAS RELACIOHADAS: G 000
PROVEEDDRES: HEMaNE o0
OTROS 050 00
DEL EXTERIOR TR b
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ESTADC DE SITUACIGN FINANCIE RA

CUERTA CODIGD WALDR (En USDE]

PRESTAMDS DE ACCIONISTAS 0020 om0
PRESTAMCS DE COMPATIAS RELACIGHALIAS A0 [
PROVEEDORES HHE [T
OTROS e 000
PORCICN MO CORRIENTE DE VALORES EMTIDNS H0HE 0
OHUIGARCIONES. a0 000
PAPEL GOMERCIAL ) 0
WALDRES DE TITLLARZACION Fr] [
OFTROS e 0
WTERESES POR PAGAR 2SS 000
ANTICIFCES 6 om
ANTICIPCS DE CLENTES 060 0
TGS ANTICIPOS RECIMDOS 0006 0
PROVISIONES POR BENEFICIOS A ENPLEADDS 2 0
LB ACION PATROIAL Eren 00
O TROS BEAESICIOR NG CORRIEHTES. PARA LOS EAFLEADOS AL Qo0
OTHAS PROVSIONES 208 0m
PASNG [FERIDO A o
HGRESDS DFERDOS Ere 0
PASIOG POR BPUESTOS DIFERIDOS 200 0
OTROS PASIVGS MO CORFIENTES 20210 om
FATRINERAC NETO ] f13487.88
P TRIMCRAD NETO ATRBIURELE A LOS PROPETARIOS DE LA SONITRDLADORA i} fraanT By
CAPTTAL £} S0000 00
CAPITAL SUSCRITO O ASGHADD Sotot S0000 M0
[-yCAPITAL SUSCRITO NO PAGADO, ACCHINE S BN TESORE RIA 04 a0
FORDO PATRIBONIAL ) 00
PATRIMINICH DE LS HEGOCKIS FIDUCIARIDS Wit [
PATRIMIRCH DE LOS PORDOS DE BVERSHN Hit [
FATRIACHIC DEL FONDO ADMPE STRADD pogle_ i [+ 1)
PATRIMRAC DEL FOMDO DOLECTVD 0105 0
APORTES DE SOC0S O ACCKONES TAS PARA FUTLRA CARTALLZACION am e N
PREMA PO ELESION PRIMARIA DE ACTIONES an 1}
RESERVAS 304 0m
| RESERVA LEGAL 340 [
| RESERVAS FACULTATIVA Y ESTATUTARSS Fam Lili e}
OTRUS RESULTADGS INTEGRALES s 0
SUPERMTT DE ACTIVOS FINANCERCS A VALOH RAZOMABLE CON CAMBIDS EN OTRO RESULTADD INTEGRAL W 000
SUPERMT POR REVALLIACH DE PROPICOADES. PLANTA ¥ EQUHPO ) [
SURERANTT POR REVALLUACHIN BE ACTIVDS INTANGELE S 3sm (4]
QTRCS SUPERAVIT POR REVALLUACITN e o
RESLL TADOS ACLIMULADCS L L3756
CUHANCIAS. ACUMIR ADAS 0em LSS
b PERDIDAS ACURMULADAS 06 o
RESULTADOS ACUNMULADOS PROVENENTES DE LA ADOPGION POR PRIVERA VEZ DE LAS HaF ] [
RESERVA DE CAPTTAL o o8
RESERVA POR DOMACIONES WA [T
RESERVA POR VALLIVCHON W00 000
SUPERANT POR REVALLACHN DE IVERSONES xoear am
RESULTADOS DEL EISRCICHD aar 1BTIH
GANAHCIA HETA DEL PERIIDG L 167384
{+} PERDIDA NETA DEL PERICDO W [
FAHTICFACKH CONTROLADCIRA k1 o
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

CUENTA | 00160 |  vAOREnusDs)
REPRESENTANTELS) LEGAL(ES) CONTADOR
DELGADO FLORES IVONNE MONSERRATE HICALGO VELEZ SARXREECA
1310644108 1310059675
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DECLARACION DE RESPONSABILIDAD
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“Art - 460 - L compaa que prop ¥ it 00 falsa, il nap ley, seGh por el Supe o o
Compafias con una muta de 50 salnos bascos para los trabog mlmmmmm 0 do s come onte: dcdadk
administiratreas, cvles 0 penales @ que bublere Rugar,
La compafiia que propaltione por ertor 0 culpa wn taksa ol fey, sevid po«oi“ de Compailias con una multa de hasta 20
R Baucas Unib cada vez, sin delas civies o penalés i que hublese lugar ()
Codgo Oegdnico Integral Penst
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On igrad modd, se comele perjurio cuando  sabiendas se ha fitado a la vordat on decia 0 pradas hechis ante Notano Pibico
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Fuente: Informacion proporcionada por la Superintendencia de compafias, valores y seguros
(2024).



