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RESUMEN 

El presente trabajo de investigación tiene como objetivo determinar la incidencia 

del apalancamiento financiero en el nivel de endeudamiento de la empresa Maxseg. Cía. 

Ltda., mediante el análisis de los estados financieros durante los períodos 2023-2024. 

Para la ejecución del estudio se aplicó una metodología basada en la investigación 

descriptiva no experimental, y cuantitativa, lo que permitió recopilar información 

relevante sobre el problema identificado, se emplearon diversas técnicas e instrumentos, 

como entrevistas, observación directa, análisis documental y el uso de indicadores 

financieros, con el fin de obtener resultados precisos y fundamentados. Asimismo, se 

realizó un análisis financiero detallado mediante el cálculo de ratios y del nivel de 

apalancamiento, observándose valores expresados tanto en términos monetarios como 

porcentuales, este análisis permitió evidenciar que el apalancamiento financiero si tenía 

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 sirvió de base para proponer de una 

Modelo de Gestión Financiera orientada en optimizar el uso del apalancamiento y reduzca 

los niveles de endeudamiento, asimismo, en mejorar procesos internos y respaldar la toma 

de decisiones, con el objetivo de incrementar los niveles de liquidez, solvencia y 

rentabilidad.  
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Apalancamiento financiero - razones financieras - toma de decisiones – 
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ABSTRACT 

The purpose of this research is to determine the impact of financial leverage on 

Maxseg. Cía. 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 

quantitative 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. 
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INTRODUCCION 

 El apalancamiento financiero es clave para poder comprender en cómo las 

decisiones ligadas con el uso del financiamiento externo pueden impulsar la rentabilidad, 

o caso contrario, aumentar el riesgo financiero, por otro lado, el nivel de endeudamiento 

muestra la cantidad de recurso externo usado en la estructura de capital, lo que influye de 

manera directa en la solvencia y estabilidad de la empresa. 

La presente investigación tiene como propósito analizar cómo influye el 

apalancamiento financiero en el nivel de endeudamiento de la empresa Maxseg. Cía. 

Ltda., de modo que mediante el estudio obtenido a través de su información económica 

se pudo apreciar el impacto que tuvo la financiación externa en la obtención de utilidades 

de la empresa en el período 2023-2024. 

Estudios realizados por Ayón, Pluas y Ortega (2020) y Herrera (2021), en donde 

evidencian en cómo la falta de una buena planificación financiera y un uso no controlado 

de financiamiento externo afecta negativamente las estructuras financieras de las 

empresas, siendo así, el análisis realizado a Maxseg. Cía. Ltda., una contribución 

significativa, ya que permite examinar desde un punto de vista práctico los efectos del 

apalancamiento en una empresa de servicios. 

 Maxseg. Cía. Ltda., es una empresa que ofrece los servicios de seguridad tanto 

para instituciones públicas como privadas, debido a la actualidad del país la competencia 

y la demanda por los servicios de seguridad privada ha aumentado significativamente, 

representando ahora mismo como uno de los componentes en el desarrollo económico del 

país. 

 En el Ecuador y en otros países de América Latina, se han realizado diversas 

investigaciones que han estudiado esta relación, llegando a la conclusión que un uso 

moderado del apalancamiento puede fortalecer la rentabilidad, mientras que un nivel alto 

de endeudamiento puede elevar el riesgo financiero y limitando así la capacidad 

operativa. 

Se elaboraron las bases teóricas de la investigación a través de las revisión de 

diversas fuentes bibliográficas, 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 

cómo el uso no controlado o excesivo de deuda puede afectar de manera negativa la 
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estructura financiera y la rentabilidad en las empresas, la fundamentación teórica ayudó 

a elaborar un enfoque crítico y técnico para la examinación posterior, dando una definida 

metodología adecuada para acercarse al problema, en base a dichas bases teóricas 

realizadas se analizó de forma teórica en cómo el apalancamiento financiero incide en el 

nivel de endeudamiento dentro de Maxseg.    

 Se realizó el diagnóstico o trabajo de campo, en donde se recopilaron datos, 

estados financieros, información vital para el desarrollo de la investigación. La 

metodología implementada en la investigación es de enfoque mixto, debido a que detalla 

información teórica de la empresa y a su vez emplea un método cuanti tativo a través de 

la interpretación de datos numéricos que se observan en los estados financieros, donde la 

población de estudio fueron todos los colaboradores dentro de Maxseg. Cía. Ltda., y 

donde se empleó un muestreo por conveniencia no probabilístico y no aleatorio, 

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

 De acuerdo con los distintos análisis realizados, usando las técnicas de recolección 

de datos tales como la observación directa, levantamiento de información documental, el 

uso de cálculos 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 relación a los activos fijos, al igual que una 

considerable disminución de las utilidades netas, de igual manera el apalancamiento en 

2024 muestra una situación crítica, con un valor negativo resultado del aumento de los 

intereses sobre la utilidad operativa.  

  Para finalizar como resultado de la investigación, se diseñó un Modelo de Gestión 

Financiera orientado en el control del apalancamiento y a la optimización del nivel de 

endeudamiento, en donde se incorporan distintas herramientas como un panel de 

monitoreo o también llamado Dashboard Financiero, matrices de políticas internas y 

simuladores financieros, el modelo tiene como finalidad en ayudar a la toma de decisiones 

estratégicas, la mejora de planificación financiera, a reducir riesgos financieros y al 

fortalecimiento de la estructura patrimonial de la empresa.  
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CAPITULO I  

1. Marco Teórico  

1.1.   Fundamentación teórica  

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 acción (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 adquisición 

o funcionamiento de la planta y equipo, o financieros, derivados del pago de deudas. En 

este contexto, el apalancamiento financiero es la forma de financiar una operación 

mediante una combinación 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 utilización 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 están 

relacionados y dependen unos de otros, por esta razón, 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 aumentará. 
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 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 estructura de 

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 

financiero en 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) según 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 acción (EPS) de una 

empresa, se determina mediante el cálculo del porcentaje de cambio en las ganancias por 

acción con relación al porcentaje de cambio en las utilidades operativa tomando en 

consideración un determinado nivel de ingresos. 

 En este contexto el apalancamiento financiero tiene la particularidad de analizar 

la proporción entre capital propio y capital financiado por terceros, es decir, entre mayor 

sea el apalancamiento financiero, el potencial de beneficio será 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 sería negativo para la empresa, 

el indicador se lo puede expresar de la siguiente manera: 

𝐺𝑟𝑎𝑑𝑜 𝑑𝑒 𝑎𝑝𝑎𝑙𝑎𝑛𝑐𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑖𝑒𝑟𝑜 =
𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑠 𝑑𝑒 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑒𝑠 𝑒 𝑖𝑚𝑝𝑢𝑒𝑠𝑡𝑜𝑠

𝑈𝑡𝑖𝑙𝑖𝑑𝑎𝑑 𝑎𝑛𝑡𝑒𝑠 𝑑𝑒 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑒𝑠 𝑒 𝑖𝑚𝑝𝑢𝑒𝑠𝑡𝑜𝑠 − 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑒𝑠
 

 Weston y Brigham (2008), indican que el apalancamiento financiero calcula la 

sensibilidad de las ganancias por acción (EPS) ante los distintos cambios dentro de las 

utilidades operativas, evidenciando cómo la estructura de deuda puede ampliar los 

resultados financieros. 

 El grado de apalancamiento financiero permite observar cuánta variación puede 

haber en las ganancias por acción ante algún 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 
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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 proporción 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 único factor existente, existen otros elementos cruciales, como la incertidumbre en 

los niveles de ventas y los costos de producción, 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 proporción de costos fijos hace que 

las utilidades respondan más agresivamente ante fluctuaciones en las ventas. 

El riesgo de negocio aumenta con un GAO alto, porque una estructura de muchos 

costos fijos hace que pequeñas caídas en las ventas impacten fuertemente en las utilidades 

de la empresa. 

1.2.4 Riesgos Financieros 

 Al momento de la toma de decisiones, los inversionistas deben considerar dos 

factores importantes, el rendimiento y el riesgo, Lara (2008) indica que hay una relación 

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 gestión de riesgos es esencial para alcanzar los objetivos organizacionales y 

prevé posibles obstáculos, en el ámbito 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 económica y 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 financiera y expone 

al peligro su permanencia en el mercado. 
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1.2.5 Riesgo de Insolvencia  

 El riesgo de insolvencia como lo define Altman & Hotchkiss (2019), refleja la 

probabilidad de que una empresa no pueda seguir ejerciendo con sus operaciones debido 

a una estructura financiera inestable, lo que puede generar la bancarrota. 

 El riesgo de insolvencia indica que existe la probabilidad de que una empresa entre 

en bancarrota por una estructura financiera muy inestable, lo que amenaza la continuación 

operativa y en el mercado su valor. 

 El riesgo de insolvencia de acuerdo con KPMG (2017), surge cuando una 

organización 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 comprometerá su estabilidad a corto y mediano plazo. 

 1.2.6 Riesgo de Liquidez  

 Vaca Sigüeza & 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 

decisión. 

 Gestionar adecuadamente este ingreso es crucial para asegurar que la empresa 

pueda cumplir con sus compromisos financieros a corto y mediano plazo, una gestión 

eficaz del riesgo no solo previene posibles incumplimientos, sino que también garantiza 

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

 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 falta de activo líquido 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 o a un rápido 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 inversión 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. 
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 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 

disminución de su valor en el mercado. 

 Entre los factores principales que repercute en estos tipos de riesgos se hayan: 

a) Fluctuaciones en las tasas de interés  

b) Variaciones en los tipos de cambio  

c) Efectos de la inflación  

d) Alteraciones en los precios de los mercados  

Estos distintos tipos de riesgos evalúan la capacidad de las empresas para 

adaptarse y responder a los diferentes cambios en el mercado, poniendo a prueba sus 

fortalezas y la habilidad de sostener una estabilidad financiera ante escenarios negativos. 

De acuerdo con Jorion (2017), el riesgo de mercado representa la exposición a 

pérdidas derivadas de movimientos adversos en variable financiera como tasas, acciones, 

materia prima o monedas. 

Con referencia a lo 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 Análisis del Punto de Equilibrio  

 El punto de equilibrio según 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 operativa es cero. 

 Este punto se identifica gráficamente en la intersección entre la línea de ingresos 

totales y la línea de costos totales, desde un enfoque matemático, 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 operación: 

𝑈𝐴𝐼𝐼 = 𝑃(𝑄) − 𝑉(𝑄) − 𝐶𝐹 = 𝑄(𝑃 − 𝑉) − 𝐶𝐹 

Dónde, UAII = Utilidades antes de interés e impuestos (ganancia operativa) 

   P = precio por unidad 
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      V = costo variable por unidad 

   (P-V) = contribución marginal por unidad 

   Q = cantidad (de unidades) producida o vendida 

   CF = costos fijos 

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

es: 

𝑄𝑃𝐸 =
𝐶𝐹

(𝑃 − 𝑉)
 

Así, el punto (cantidad) de equilibrio es igual a los costos fijos divididos entre la 

contribución marginal por unidad (P − V). 

 Según Drury (2017), el análisis 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 análisis del punto de equilibrio determina cuántas unidades o ingresos necesita 

una empresa para cubrir sus costos totales, ayudando a evaluar la rentabilidad mínima 

necesaria para no tener pérdidas. 

1.3 Variable Dependiente: Nivel de Endeudamiento    

 Según 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 la administración 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 o 

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 evalúan si la situación actual de la empresa es la 

adecuada o no, y en caso de que no lo sea, permite tomar las medidas y decisiones 
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necesarias para corregir las desviaciones. Entre uno de los indicadores financieros más 

precisos se puede señalar el siguiente:  

𝐸𝑛𝑑𝑒𝑢𝑑𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 =
𝐷𝑒𝑢𝑑𝑎 𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙(𝐶𝑜𝑟𝑡𝑜 + 𝐿𝑎𝑟𝑔𝑜 𝑃𝑙𝑎𝑧𝑜)

𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙
 

Por lo tanto, se debe considerar que un mayor grado de apalancamiento, o en este 

caso, el endeudamiento total en relación con los fondos propios se asocia directamente 

con la solvencia de la empresa.  

Ayón, 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 obtención 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 inversiones y la probabilidad de que estas sean recuperables 

o no. 

1.3.1 Capacidad de endeudamiento 

 Según lo que indica Ayón Ponce, Pluas Barcia, & Ortega Macías (2020), es 

importante señalar que cada sector económico maneja niveles distintos considerados 

como adecuados en términos de endeudamiento, no obstante, entidades financieras y 

analistas suelen considerar que un índice 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 análisis 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 límite una empresa puede seguir asumiendo obligaciones financieras sin 

poner en riesgo su estabilidad económica ni su capacidad de pago. 
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 La capacidad de endeudamiento se define en cuánto endeudamiento adicional 

puede recurrir una empresa según su habilidad de generar ingresos, sin comprometer la 

solvencia o el equilibrio financiero de la empresa. 

1.3.2 Análisis de Razones Financieras 

 Según Solórzano (2017), los indicadores financieros más comunes se agrupan en 

cuatro grandes categorías: liquidez, actividad, rentabilidad y endeudamiento, en la 

presente sección, se abordarán específicamente los indicadores relacionados con el 

endeudamiento. 

 Los índices financieros son herramientas clave que permiten medir la rentabilidad 

y eficiencia de una empresa, a partir del análisis de la información contenida en sus 

estados financieros, estos indicadores facilitan la identificación de posibles áreas de 

mejora en la gestión empresarial. 

 El análisis de razones financieras según Fraser y Ormiston (2016), permite evaluar 

el desempeño y la salud financiera de una empresa mediante la relación entre distintas 

partidas de sus estados financieros. 

 El análisis 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 según Gitman & Zutter (2015), calculan el 

grado en el que una empresa está financiada por deuda, lo cual permite examinar el riesgo 

financiero y la habilidad de poder hacer frente a sus obligaciones. 

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

están 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 así una visión más detallada de la estabilidad financiera de la empresa. 

 Estos indicadores permiten conocer qué proporción de los recursos de la empresa 

ha sido financiado mediante deuda, a partir de ello, es posible obtener una visión clara 

del riesgo financiero que implica esta estructura de capital, así como de la capacidad de 

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

 Razón de deuda: También denominado nivel de endeudamiento o 

endeudamiento sobre activos, este indicador revela en qué medida la empresa ha 

financiado su inversión en activos a través de recursos ajenos, un valor elevado en este 

índice indica una alta dependencia de los acreedores, lo que implica una menor 

discapacidad para asumir nuevas deudas. 

 Por esta razón, es fundamental que la empresa mantenga este indicador en niveles 

bajos, ya que un nivel de endeudamiento elevado no solo incrementa el riesgo financiero, 

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

𝐸𝑛𝑑𝑒𝑢𝑑𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 𝑑𝑒𝑙 𝑎𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 =
𝑃𝑎𝑠𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙
 

 Endeudamiento del activo fijo: Este indicador muestra cuánto dólar de 

patrimonio posee la empresa por cada dólar en activos fijos, es decir, enseña el grado de 

respaldo patrimonial con el que tiene en cuenta la organización para poder financiar sus 

activos fijos. 

𝐸𝑛𝑑𝑒𝑢𝑑𝑎𝑚𝑖𝑒𝑛𝑡𝑜 𝑑𝑒𝑙 𝑎𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑓𝑖𝑗𝑜 =
𝑃𝑎𝑡𝑟𝑖𝑚𝑜𝑛𝑖𝑜

𝐴𝑐𝑡𝑖𝑣𝑜 𝑓𝑖𝑗𝑜 𝑛𝑒𝑡𝑜
 

1.3.4 Importancia del análisis financiero 

 Según Castrellón, Cuevas y Calderón (2021), para tomar decisiones 

fundamentadas a partir de los estados financieros, es indispensables aplicar razones 

financieras que faciliten la interpretación y evaluación de la información, esto posibilita 

tanto la elaboración de proyecciones como la comparación entre distintos periodos 

contables, en este estudio, se emplean razones financieras con el propósito de profundizar 

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

 El análisis financiero es una serie de procedimientos centrados en recopilar, 

procesar y comparar datos contables de una organización con el objetivo de poder 

examinar la situación económica, 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 áreas de mejora y poder descubrir oportunidades de 

crecimiento. 
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 El análisis financiero según White, Sondhly & Frried (2014), es primordial para 

poder entender el momento económico de una empresa, al igual que facilita a la toma de 

decisiones y prevé algún contratiempo financiero.  

 El análisis financiero es fundamental para examinar la salud económica de una 

organización, ya que ayuda identificar fortalezas, debilidades y tomar decisiones que 

mejoren su desempeño. 

1.3.5 Análisis e Interpretación de Estados Financieros 

 El análisis financiero tal como lo indica Solórzano (2017), es un proceso mediante 

el cual se evalúa la información contable de una organización usando distintos 

instrumentos y técnicas, siendo su finalidad interpretar los resultados para el apoyo de la 

toma de decisiones estratégicas. 

 La contabilidad empresaria brinda información primordial sobre la situación 

económica, la comparación de los estados financieros de dos años distintos permite 

identificar cambios, mejoras y la optimización de la rentabilidad e imagen organizacional. 

 Tal como lo menciona Gibson (2017), el análisis e interpretación de los estados 

financieros ayudan a examinar el rendimiento, la rentabilidad y la eficiencia de una 

empresa, haciendo más fácil la toma de decisiones informadas por las partes interesadas. 

 El análisis e interpretación de los estados financieros ayuda a comprender la 

situación real de una empresa, permitiendo evaluar su desempeño y apoyar decisiones 

estratégicas basadas en datos contables. 

1.3.6 Métodos de análisis financiero 

 Guzmán (2018) indica que, en general, estos métodos coinciden en evaluar la 

situación financiera de la empresa, aplicando análisis 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 análisis 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 elección de estos métodos dependerá netamente de las 

necesidades específicas de la investigación y del tipo de información que se desea 

obtener. 
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 Los métodos de análisis financiero como el horizontal y vertical tal y como indican 

Fraser & Ormiston (2016), ayudan a evaluar la evolución, estructura y eficiencia 

financiera de una empresa. 

 Los métodos de análisis financiero son herramientas que permiten estudiar el 

comportamiento y desempeño económico de una empresa a largo tiempo, facilitando la 

toma de decisiones.  

1.3.7 Análisis Horizontal 

 “Este tipo de análisis se utiliza para demostrar los cambios absolutos y 

porcentuales de aumento o disminuciones de cada partida mediante la comparación de 

cifras anuales, permite analizar e interpretar las tendencias y tomar decisiones financieras 

como pronóstico tendencial” (Guzmán, 2018, pág. 85) 

 El análisis 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 evolución de 

dichos valores, ya sea que estas estén aumentan o disminuyendo, para así reconocer 

posibles tendencias, este tipo de análisis facilitan la examinación de si estos cambios 

representan un desarrollo favorable o no para la empresa, y tener en consideración la toma 

de decisiones correctivas cuando sea necesario.   

 El análisis horizontal tal y como lo definen Stickney, Weily & Schipper (2016), 

ayuda a la comparación de distintos periodos y así poder reconocer tendencia y 

variaciones en las cuentas, siendo más fácil la examinación del crecimiento o deterioro 

de la organización. 

 Dentro del análisis horizontal es primordial tener en cuenta que tanto la variación 

absoluta como la relativa, que la absoluta muestra el aumento o disminución en valores 

de una cuenta al examinar dos periodos diferentes, mientras que la variación relativa se 

interpreta como ese cambio en términos porcentuales, siendo así fácil el análisis 

proporcional de la evolución financiera.  

 Para mejor visualización se presenta la siguiente fórmula: 

Variación absoluta (VA) = Año X – Año base 

Variación relativa (VR) = (VA / Año Base) *100 
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Por ejemplo, en la cuenta de caja en el año 2021 se tuvo $600.000 (Año base) y 

en el año 2022 (Año X), $780.000, al restar estos valores se obtiene la variación absoluta 

de $180.000. Y en variación relativa se calcularía (180.000/600.000) *100 = 30% 

1.3.8 Análisis Vertical 

 “Este tipo de análisis determinan el grado de representación que tiene una cuenta 

o un grupo de ellas frente a un total significativo, es decir al 100%” (Solórzano et, al. 

2017). 

 En el análisis 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 análisis vertical según Wild & Halsey (2014), manifiesta cada partida de los 

estados financieros con un porcentaje de una cifra base, en donde permite evaluar la 

estructura financiera y la distinta proporción de los componentes. 

 Una de las principales ventajas de este enfoque es que facilita el análisis dentro de 

un mismo periodo, sin requerir entre distintos ejercicios contables, además, ayuda a 

identificar la proporción que representa cada cuenta dentro del total, evaluar el impacto 

relativo de los ingresos, costos y gastos, así como observar posibles tendencias en la 

composición financiera. 
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1.4 Antecedentes investigativos 

 Como indican Ayón Ponce, G. I., Pluas Barcia, J. J., & Ortega Macías, W. R. 

(2020) en su artículo “El apalancamiento financiero y su impacto en el nivel de 

endeudamiento de las empresas”, presentó una problemática 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 relación del apalancamiento sobre 

el endeudamiento, usando un enfoque cuantitativo y un diseño correlacional, a través de 

análisis de datos financieros de diferentes empresas, se concluyó que un alto nivel de 

apalancamiento aumenta el riesgo de endeudamiento, afectando la capacidad de cumplir 

con las obligaciones y limitando el crecimiento de las empresas. 

De acuerdo con Calderón, E.T (2019) en su investigación “Apalancamiento 

financiero y su influencia en la rentabilidad de las empresas, periodo 2008-2017”, se 

determinó una problemática que estaba ligada al uso del apalancamiento financiero, cuyo 

objetivo del estudio fue determinar la relación entre la rentabilidad de las empresas y el 

apalancamiento financiero, tuvo una metodología 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 financiero y disminuir las ganancias. 

    De acuerdo con Ramírez, L.M. (2020), en su investigación “El apalancamiento 

financiero y su efecto en la rentabilidad de las empresas del sector industrial en Colombia, 

periodo 2010-2018”, se determinó una problemática que tenía relación al uso excesivo 

del endeudamiento en las empresas del sector industrial, el objetivo de dicha investigación 

fue examinar el efecto que tenía el apalancamiento financiero sobre la rentabilidad en las 

empresas, estuvo enfocado en un método cuantitativo, los resultados de la investigación 

arrojaron que hay una relación negativa y en términos estadísticos significativa entre el 

apalancamiento financiero y la rentabilidad, debido a la causa del aumento del riesgo 

financiero y la presión sobre los flujos de caja. 

Como señala Toro (2014) en su libro “Análisis financiero: enfoque y 

proyecciones”, donde la problemática de la investigación es la manera en la que muchas 

empresas enfrentan al manejo inadecuado al nivel de endeudamiento, el objetivo de dicha 

investigación fue proporcionar una guía para el análisis financiero y las proyecciones de 

la deuda, facilitando una toma de decisiones más informada y eficiente, la metodología 

empleada fue un enfoque cuantitativo, los resultados indicaron que un manejo adecuado 
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de la deuda permite una mejor proyección 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 artículo “Relación entre la deuda y el rendimiento: caso de 

empresas en la industria Manufacturera Ecuatoriana”, la problemática del impacto 

negativo sobre la deuda sobre el rendimiento de las empresas en el sector manufacturero 

de Ecuador, el objetivo de la investigación fue analizar como el nivel de endeudamiento 

influye en la rentabilidad de estas empresas, la metodología utilizada fue un enfoque 

cuantitativo, los resultados mostraron que un nivel de endeudamiento a una disminución 

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 investigación titulada “Nivel de 

endeudamiento y su impacto en la rentabilidad de las empresas del sector comercio en 

Perú, periodo 2012-2019”, se determinó una problemática en relación al alto nivel de 

endeudamiento financiero de las empresas, cuyo objetivo de dicha investigación fue 

identificar el impacto del nivel de endeudamiento sobre la rentabilidad en las empresas 

del sector comerciante en Perú en los años 2012-2019, utilizando un enfoque cuantitativo, 

los resultados de la investigación revelaron que un nivel de endeudamiento alto tiene una 

negativa relación con la rentabilidad.  

 

 

 

 

 



17 
 

CAPITULO II 

2. Diagnóstico o estudio de campo  

2.1 Metodología 

2.1.1 Modalidad de la investigación  

 Esta investigación adopta un enfoque cuantitativo, ya que se llevó a cabo un 

análisis e interpretación de datos que permitió evaluar de manera objetiva las operaciones 

financieras realizadas dentro de la empresa. 

2.1.1.1 Modalidad de investigación de campo 

 Según Arias (2012), la investigación de campo consiste en la recopilación de datos 

en donde de formar directa ocurren los hechos, sin manipular o alterar las variables, esto 

permito obtener información valiosa y pertinente para el análisis. 

 De tal manera que, la investigación de campo permitió en la investigación la 

recopilación sobre el apalancamiento financiero y el nivel de endeudamiento de la 

empresa, usando fuentes como la entrevista, observación directa, con la finalidad de 

interpretar la realidad organizacional de manera más precisa. 

2.1.1.2 Modalidad de investigación documental  

 Como indica Bernal (2010), la investigación documental se fundamenta en la 

revisión, selección y análisis de fuentes bibliográficas, con el fin de obtener un soporte 

teórico y conceptual que respalde la investigación. 

 La investigación documental en este sentido permitió en la investigación analizar 

el apalancamiento financiero y el nivel de endeudamiento de la empresa a partir de libros, 

artículos científicos, tesis, estableciendo un marco referencial sólido que respalde los 

hallazgos. 

2.1.1.3 Método inductivo  

 Según Abreu (2014) el método descrito se emplea para observar, analizar y 

comprender las características comunes de un conjunto de fenómenos, y suele estar 

vinculado al enfoque cualitativo, el cual se enfoca en interpretar los fenómenos desde la 

perspectiva de los participantes. 

 En este sentido, el método inductivo permitió en la investigación analizar el 

apalancamiento financiero y su nivel de endeudamiento de la empresa, partiendo de 

teorías científicas previamente establecidas por diversos autores. 
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2.1.1.4 Método analítico deductivo  

 Según Horsford & Bayarre (2002), el método científico es un proceso sistemático 

que aplica principios lógicos para obtener conclusiones objetivas sobre un fenómeno, se 

divide en un enfoque empírico, basado en la observación y experimentación, y un enfoque 

teórico, que incluye el análisis, la síntesis y la inducción. 

 La investigación se basó en el enfoque analítico-deductivo, que permitió examinar 

los componentes del objeto de estudio para lograr una comprensión integral del fenómeno 

en su totalidad. 

2.1.2 Tipos de investigación  

2.1.2.1 Investigación descriptiva   

 Según Sampieri, Collado & Lucio (2014), la investigación descriptiva consiste en 

la caracterización de un fenómeno o situación, señalando sus rasgos más representativos 

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

 La investigación se enmarca un enfoque cuantitativo, ya que se utilizaron los 

estados financieros para analizar datos numéricos mediante herramientas como las 

razones financieras, este análisis permitió evaluar la situación financiera a partir de 

indicadores y valores claves.  

2.1.2.2 Investigación no experimental  

 Según Hernández Sampieri (2014), la investigación no experimental se define 

como aquella donde no se manipulan deliberadamente las variables independientes. El 

investigador observa los fenómenos tal como se dan en su contexto natural, para 

analizarlos posteriormente. 

2.1.2.3 Modalidad explicativa 

 Tamayo (2011) menciona que, la investigación explicativa busca identificar las 

causas y efectos de los fenómenos, es decir, busca explicar el por qué ocurren y bajo qué 

condiciones se pueden manifestar. 

 En este sentido, la modalidad explicativa permitió en la investigación 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 Población y Muestra   

2.1.3.1 Población  

 Ventura (2017) menciona que, la población es un conjunto de elementos que 

tienen características que se desean estudiar. 

 En este contexto, la investigación no se orienta al estudio de una población amplia, 

más bien, se centra en un solo caso específico, se resalta que se trata de un estudio de 

caso, en donde la información fue obtenida directamente de 4 actores principales de la 

organización este grupo incluyó a la gerente, jefe de operaciones, contadora y asistente 

de gerencia, la composición detallada se presenta en la Tabla 1. 

Tabla 1.  

Población 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. 

Elaboración propia.  

2.1.3.2 Unidad de estudio  

 En la presente investigación la unidad de estudio está conformada por la empresa 

Maxseg. Cía. Ltda., empresa dedicada a la prestación de servicios de seguridad privada, 

en el cual se analizaron los procesos financieros relacionados con el apalancamiento 

financiero y el nivel de endeudamiento. 

2.1.3.3 Objeto de estudio 

 El objeto de estudio de la presente investigación está constituido por los procesos 

financieros relacionados con el apalancamiento y endeudamiento de la empresa Maxseg. 

Cía. Ltda., con el fin de determinar su incidencia en la gestión y en la estructura financiera 

de la organización. 
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2.1.3.4 Muestra 

 Según Lilia (2015), define a la muestra como parte de los elementos o 

subconjuntos de una población que se selecciona para el estudio de una característica o 

de una condición. 

 Para esta investigación, al tratarse de un estudio de caso y al no tener una 

población amplia, no se realizó un cálculo de muestra estadística, en su lugar, se consideró 

la participación de informantes claves, los cuales desempeñan funciones claves dentro de 

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

Tabla 2. 

 Informantes claves seleccionados para la investigación 

Muestra 

Personal Cantidad 

Gerente 1 

Contador General 1 

Total 2 

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

investigación.  Elaboración propia. 

2.1.4 Técnicas e instrumentos  

 Según Baena Paz (2014), “las técnicas se vuelven respuestas al ‘cómo hacer’ y 

permiten la aplicación del método en el ámbito donde se aplica, hay técnica para todas 

las actividades humanas que tienen como fin alcanzar ciertos objetivos, aunque en el caso 

del método científico, las técnicas son prácticas conscientes y reflexivas dirigidas al 

apoyo del método” (p.31). 

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

en la investigación son la observación directa, análisis documental y la entrevista. 

2.1.4.1 Observación directa  

 Según Hernández Sampieri (2015), la observación es un método que permite 

identificar acontecimientos significativos que aportan de una manera metodológica al 

desarrollo del estudio, esta herramienta facilita una descripción minuciosa de lo que se 

percibe visual o auditivamente, proporcionando una visión estructurada y cronológica de 

los hechos. 
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 Una vez recopilada la información pertinente, se aplicó una la técnica de 

observación directa, la cual permitió un análisis detallado de los estados financieros, 

complementado con la utilización de ratios financieros para abordar de manera precisa la 

problemática planteada en la investigación. 

2.1.4.2 Análisis documental  

  Tal como indica Bernal (2016), la recolección de información documental reviste 

gran importancia, ya que mediante este procedimiento se obtiene la base informativa que 

sustenta el desarrollo de la investigación. 

 Esta metodología permitió localizar, recopilar y analizar investigaciones previas 

relacionadas con la temática abordada, considerando diversas perspectivas teóricas de 

distintos autores, con el fin de fundamentar las variables objeto de estudio, asimismo se 

recurrió a fuentes primarias de información, como los documentos financieros 

disponibles en los portales oficiales de la Superintendencia de Compañías. 

2.1.4.3 Entrevista  

 De acuerdo con Hernández (2017), la ventaja esencial de la entrevista se enmarca 

en que los mismo entrevistados proporcionan datos relativos y útiles sobre sus opiniones, 

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

 En este estudio, se recurrió a la entrevista como técnica para obtener información 

directa de personas con influencia en la empresa, en particular se entrevistó a la gerente 

y la contadora, con el propósito de acceder a detalles y percepciones que podrían pasar 

desapercibidos mediante una observación superficial. 

2.2. Análisis e interpretación de los resultados 

2.2.1. Análisis general de la entrevista 

2.2.1.1 Entrevista a la Gerente: Ing. Ivonne Delgado 

 Se llevó a cabo la recolección de información mediante la técnica de entrevista 

aplicada a la gerente general de la empresa Maxseg Cía. Ltda., con el objetivo de analizar 

la forma en que se gestiona el apalancamiento financiero y cómo este incide en el 

endeudamiento de la empresa. 

La gerente general expresó 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, manifestó 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 estratégicas, 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 

planificación financiera y no afectan de manera significativa el flujo de caja.  

En relación a las políticas internas, la gerente confirmó que no existen muchos 

lineamientos que regulen el nivel de endeudamiento, finalmente destacó que, aunque se 

han experimentado momentos de presión financiera, estos han sido atendidos mediante 

reestructuración 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 indicó que la empresa utiliza indicadores como el índice 

de endeudamiento total y la relación deuda/patrimonio, los cuales se revisan 

trimestralmente para controlar el nivel de apalancamiento, la contadora también señaló 

que el endeudamiento se ha podido mantener estable durante los últimos tres años, con 

un 30% financiado externamente y un 70% con recursos propios. 

Añadió que el impacto en el flujo de caja es moderado, ya que las obligaciones 

son mayormente a largo plazo, asimismo, destacó que el apalancamiento influye en 

indicadores como el ROE, que se ha mantenido estable, finalmente recomendó fortalecer 

el control de pagos e implementar simulaciones financieras para anticipar posibles 

riesgos, al igual que reconoció la importancia de contar con una herramienta de análisis 

financiero que permita evaluar la situación financiera y operativa de la empresa, así como 

analizar el desempeño histórico para proyectar resultados futuros. 

Esta herramienta seria fundamental para cumplir con los objetivos empresariales, 

incrementar la rentabilidad, mejorar la liquidez y fortalecer la posición de la empresa en 

el mercado. 

2.2.2 Interpretación 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 investigación, destacando 
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especialmente la necesidad de fortalecer los mecanismos de control y análisis financiero, 

estas mejoras permitirían una gestión más eficiente del apalancamiento y el nivel de 

endeudamiento, lo cual es fundamental para la estabilidad económica de la organización. 

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 visión de la gerente, se destacó que el financiamiento externo utilizado 

con cautela y solo en casos operativos justificados, no obstante, reconoció que la empresa 

carece de lineamientos internos sólidos que regulen el endeudamiento, lo cual representa 

un punto débil dentro de su gestión estratégica, asimismo, enfatizó que el apalancamiento 

financiero incide directamente en la planificación, y que se prioriza el financiamiento de 

mediano y largo plazo para no comprometer el flujo de caja, aunque admitió que han 

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

Por otra parte, la contadora proporcionó una perspectiva técnica que complementa 

a lo anterior dicho por la gerente, declaró que la empresa realiza seguimientos trimestrales 

de indicadores tal sea el caso del índice de endeudamiento total, y la relación de la deuda 

con el patrimonio, lo que ayuda a mantener un apalancamiento controlado, también 

manifestó 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 análisis financiero más robustas que permitan anticipar escenarios y tomar decisiones 

con base en datos confiables, en este sentido, se reconoció que la implementación de 

simulaciones financieras y un modelo más formal de análisis operativo permitirían 

proyectar resultados y reforzar la capacidad estratégica de la empresa. 

En conjunto, estas entrevistas evidencian que, si bien existe una gestión consciente 

del apalancamiento, también se identifican áreas críticas de mejora, como la ausencia de 

políticas claras sobre endeudamiento y la falta de herramientas sistemáticas de análisis 

financiero, esto confirma que el apalancamiento financiero actual tiene una incidencia 

directa en la planificación, liquidez y rentabilidad de la empresa, validando la importancia 

del problema planteado en esta investigación.  
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2.3 Análisis horizontal de los periodos 2023-2024 

Tabla 3.  

Análisis horizontal del Estado de Resultado Integral de Maxseg Cia. Ltda.  

MAXSEG CIA. LTDA. 

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL 

ANÁLISIS HORIZONTAL 

CUENTA  AÑO 2023   AÑO 2024  
 VARIACIÓN 

ABSOLUTA  

VARIACIÓN 

RELATIVA 

INGRESOS  $600.869,22   $494966.98  $   -105902.24  -17.62% 

INGRESOS DE ACTIVIDADES 

ORDINARIAS 
 $600.869,22   $494966.98   $   -105902.24 -17.62% 

VENTA DE BIENES  $    600.869,22  $    494.966,98  $     -105902.24  -17.62% 

INTERESES  $                     0,00    $                  0,00   $              0,00  0,00% 

Intereses y rendimientos financieros  $                     0,00    $                  0,00   $              0,00  0,00% 

COSTO DE VENTAS Y PRODUCCIÓN  $2000,00   $0,00   $   -2000.00  -100% 

MATERIALES UTILIZADOS O 

PRODUCTOS VENDIDOS 
 $2000,00   $0,00   $   -2000.00  -100% 

(+) Inventario inicial de bienes no producidos 

por la compañía 
 $       2000,00   $       0,00   $    -2000.00  -100% 

(+) Compras netas locales de bienes no 

producidos por la compañía 
 $       0,00   $       0,00   $     0.00  0.00% 

(-) Inventario final de bienes no producidos por 

la compañía 
 $       0,00   $       0,00   $     0.00  0.00% 

GANANCIA BRUTA  $       598.869,22   $       494.966,98  $    -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 DEMÁS 

REMUNERACIONES 

 

 $     425121.20   $        0,00                    $ -425.121,20 -100% 

HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A 

PERSONAS NATURALES 
 $       794.37  $        100.00                $      -694,37  -87,42% 

GASTO PLANES DE BENEFICIOS A 

EMPLEADOS 
 $        0,00                 $        4370.41    $    +4370,31                        - 

APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL 

(INCLUIDO FONDO DE RESERVA) 
 $     73505.81  $         0,00    $    -73.505,81 -100% 

MANTENIMIENTO Y REPARACIONES  $       0,00     $         323.92  $          558,81  - 

PROMOCIÓN 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 GESTIÓN (AGASAJOS A 

ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y 

CLIENTES) 

 $       0,00  $       42.12    $       +42.12 - 

SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y 

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    $     +933.01 - 

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 DEMÁS 

REMUNERACIONES 
 $       0,00  $       382.497,80  $      382.497,80  - 

APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL 

(INCLUIDO FONDO DE RESERVA) 
 $       0,00   $         42,649.28  $         42.649,28  - 

BENEFICIOS SOCIALES E 

INDEMNIZACIONES 
 $         23.433,36   $         30,374.82   $      6.941,46  29,63% 
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HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A 

PERSONAS NATURALES 
 $       0.00  $        10,630.44  $       10.630,44 - 

ARRENDAMIENTO  $       3847.46  $        4853.58  $       1.006,12 26,15% 

PROMOCIÓN Y PUBLICIDAD  $       0.00  $        1067.29        $       1.067,29 - 

COMBUSTIBLE  $       1025.83  $        0.00                $       -1025,83 -100% 

MANTENIMIENTO Y REPARACIONES  $           445.31  $          87.73    $      -347,58 -80,30% 

SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y 

CONCESIONES) 
 $        2738.68   $          4400.91  $       1662,23  60,67% 

TRANSPORTE  $        719.59   $          0.00     $       -719,59 -100% 

AGUA, ENERGÍA, LUZ, Y 

TELECOMUNICACIONES 
 $         0.00  $          3961.67     $       3961,67 - 

IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y OTROS  $         1139.11  $           0.00      $       -1139.11  -100% 

DEPRECIACIONES  $           4754.59  $           0,00    $          -4754,59 -100% 

Propiedades, planta y equipo  $          4754.59  $           0,00    $          -4754,59 -100% 

SUMINISTROS Y MATERIALES  $           16120.46  $           0.00  $         -16120,46  -100% 

OTROS GASTOS  $         11140.83  $         0.00   $     -11140,83  -100,00% 

GASTOS FINANCIEROS  $        1953.49  $          3917.68       $    1964,19  100,55% 

INTERESES  $           1953.49  $          3917.68  $      1964,19  100,55% 

INTERESES POR PRESTAMOS  $           0.00                 $          3518.46     $    3518,46 - 

Otros intereses  $           1953.49  $          399.22     $      -1554,27  -79,56% 

GANANCIA (PÉRDIDA) ANTES DE 15% A 

TRABAJADORES E IMPUESTO A LA 

RENTA DE OPERACIONES 

CONTINUADAS 

 $      55562.49  $      1673.84  $     -53.888,65  -96,99% 

15% PARTICIPACIÓN TRABAJADORES  $      8334.37  $      251.08  $     -8.083,29  -96.99% 

GANANCIA (PÉRDIDA) ANTES DE 

IMPUESTOS 
 $      47228.12  $      1422.76     $     -45.805,36  -96,99% 

IMPUESTO A LA RENTA CAUSADO  $      0.00   $      355.69     $     355,69 - 

GANANCIA (PÉRDIDA) DE 

OPERACIONES CONTINUADAS ANTES 

DEL IMPUESTO DIFERIDO 

 $      0.00  $      0.00      $     0.00  0,00% 

GANANCIA (PERDIDA) DE 

OPERACIONES CONTINUADAS 
 $      0.00   $      0.00      $     0.00  0,00% 

GANANCIA (PÉRDIDA) NETA DEL 

PERIODO 
 $      36413.22  $      1673.84  $     -34.739,38  -95,42% 

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

2024 de Maxseg. Cía. Ltda. Elaboración propia. 

El en análisis horizontal se observa que Maxseg. Cía. Ltda., tuvo una disminución 

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

eliminó el costo de ventas, la ganancia bruta también disminuyó, los gastos de venta 

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

resultado, la ganancia neta cayó un 95,42%, reflejando una situación crítica que requiere 

ajustes urgentes. 

Tabla 4.  

Análisis horizontal del Estado de Situación Financiera de Maxseg Cia. Ltda. 



26 
 

MAXSEG CIA. LTDA. 

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 

ANÁLISIS HORIZONTAL 

CUENTA  AÑO 2023   AÑO 2024  
 VARIACIÓN 

ABSOLUTA  

VARIACIÓN 

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  $     2.098,55  1,79% 

RESULTADOS DEL EJERCICIO  $   36.413,22  $     1.673,84  $ -34.739,38  -95,40% 

Nota: Análisis horizontal del Estado de Situación Financiera de Maxseg Cía Ltda. Elaboración 

propia. 

En el análisis horizontal de los estados de situación financiera, se observa que en 

Maxseg. Cía. 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 afectaría su liquidez. 

El pasivo total se elevó a un 129,45%, reflejando un endeudamiento mayor, 

mientras que el patrimonio apenas aumentó un 1,79%, asimismo, la ganancia del ejercicio 

decayó en un 95,40% determinando una fuerte pérdida de rentabilidad, en otras palabras, 

la empresa acrecienta en activos y deuda, pero con una disminución en la liquidez y 

resultados adversos, lo cual puede comprometer significativamente su estabilidad 

financiera si no se toman medidas correctivas en estos desequilibrios. 

2.3.1 Cálculo del Apalancamiento total 

Tabla 5.  

Apalancamiento total de Maxseg Cia. Ltda. 

Apalancamiento total= Pasivo Total/Patrimonio 

Cálculo % 

2023:  

$210.938,45  

 $105.573,36  
 

 

2,00 

 

2024: 

  $206.147.76 

    $119.497,88  
 

 

1,73 
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Nota: Se puede observar el cálculo del apalancamiento total durante los períodos 2023 y 2024 

para la investigación. Elaboración propia. 

2.3.1.1 Interpretación del apalancamiento total 

 En el año 2023 el apalancamiento de la empresa fue de 2,00 esto indica que por 

cada dólar de capital propio de la empresa se usaban dos dólares de deuda, mostrando una 

fuerte sumisión al financiamiento externo, en el periodo 2024, dicho indicador decayó a 

1,73%, dando como resultado una mejoría en la proporción entre deuda y capital.   

 Dicha reducción es una representación de un avance hacia una estructura 

financiera más estable y a una exposición de riesgo relacionado con el endeudamiento 

menor, lo que puede analizarse como el resultado de una mayor utilización de recursos 

propios o un mejor manejo del pasivo. 

2.3.2 Cálculo del Apalancamiento a corto plazo 

Tabla 6.  

Apalancamiento a Corto Plazo de Maxseg Cia. Ltda. 

Apalancamiento CP= Pasivo Corriente/Patrimonio 

Cálculo % 

2023:  

$169.096,17 

      $105.573,36 
 

 

1,60 

 

2024: 

$169.260,74 

     $119.497,88 
 

 

1,42 

Nota: Se puede observar el cálculo del apalancamiento a corto plazo durante los períodos 2023  

y 2024 para la investigación. Elaboración propia. 

2.3.2.1 Interpretación del apalancamiento a corto plazo 

 En el año 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 

refleja una mejora en la estructura financiera a corto plazo, aunque el nivel sigue siendo 

elevado, la disminución indica un manejo más prudente del capital de trabajo y una menor 

presión sobre la liquidez inmediata. 

2.3.3 Cálculo del Apalancamiento a largo plazo 

Tabla 7.  
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Apalancamiento Largo Plazo de Maxseg Cia. Ltda. 

Apalancamiento LP= Pasivo No Corriente/Patrimonio 

Cálculo % 

2023:  

        $41.842,28 

$105.573,36 
 

 

0,39 

 

2024: 

$   36.887,02 

$119.497,88 
 

 

0,31 

Nota: Se puede observar el cálculo del apalancamiento a largo plazo durante los períodos 2023 

y 2024 para la investigación. Elaboración propia. 

2.3.3.1 Interpretación del apalancamiento a 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 disminuyó a 0,30 indicando 

una menor utilización de financiamiento externo y una estructura patrimonial más sólida, 

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

económicos a futuro. 

2.3.4 Cálculo del Grado de Apalancamiento Operativo 

Tabla 8.  

Grado de Apalancamiento Operativo de Maxseg Cia. Ltda. 

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

Cálculo % 

2023:  

$598.869,22 

$55.562,49 
 

 

10,78 

 

2024: 

$494.966,98 

$1.673,84 
 

 

295,67 

Nota: Se puede observar el cálculo del grado de apalancamiento operativo durante los 

períodos 2023 y 2024 para la investigación. Elaboración propia. 
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2.3.4.1 Interpretación del grado de apalancamiento operativo 

 En el periodo 2023, el grado de apalancamiento operativo fue del 10,78%, 

significando una alta sensibilidad de utilidad operativa frente a los cambios en las ventas, 

no obstante, para el año 2024 dicho indicador se elevó drásticamente a 295,67% indicando 

un riesgo operativo extremo, este valor da a entender que la empresa presenta dificultades 

para cubrir con sus costos fijos, lo cual lo expone a grandes pérdidas ante caídas 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 Cálculo 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 

Cálculo % 

2023:  

       $55.562,49  

       $53.609,00  
 

 

1,04 

 

2024: 

$1.673,84 

$-2.243,84 
 

 

-0,75 

Nota: Se puede observar el cálculo del grado de apalancamiento financiero durante los 

períodos 2023 y 2024 para la investigación. Elaboración propia. 

2.3.5.1 Interpretación del grado de apalancamiento financiero 

 En el año 2023 el GAF fue de 1,04, lo cual indica que la empresa esta expuesta a 

un bajo riesgo financiero y tiene una estructura de deuda controlada, no obstante, para el 

año 2024 este indicador cayó a -0,75 mostrando que los intereses fueron mayor que la 

utilidad operativa, teniendo como resultado una situación crítica, evidenciando una frágil 

estructura financiera requiriendo una revisión de manera urgente al financiamiento y de 

la rentabilidad operativa. 
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2.4 Resultado del Análisis de los Indicadores Financieros   

Tabla 10.  

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

Endeudamiento del activo 

Cálculo % 

2023:  

 $89.831,86  

$207.231,19  
 

 

0,43 

 

2024: 

 $206.147,76  

 $119.497,88  
 

 

0,63 

Nota: Se puede observar el cálculo del endeudamiento del activo durante periodos 2023 y 2024 

para la investigación. Elaboración propia. 

2.4.1 Interpretación del Endeudamiento del Activo 

 En 2023, el endeudamiento del activo fue de 0,43 mientras que en 2024 aumentó 

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 Cálculo e interpretación del Endeudamiento Patrimonial 

Tabla 11.  

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

Endeudamiento Patrimonial 

Cálculo % 

2023:  

    $89.831,86  

  $117.399,33 
 

 

0,76 

 

2024: 

$206.147,76  

 $119.497,88  
 

 

1,72 

Nota: Se puede observar el cálculo del endeudamiento patrimonial durante periodos 2023 y 

2024 para la investigación. Elaboración propia. 
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En 2023, el endeudamiento patrimonial fue de 0,77 mientras que en 2024 aumentó 

a 1,73 evidenciando una fuerte alza en la dependencia del financiamiento externo, este 

incremento representa un mayor riesgo financiero y menor participación del capital 

propio, lo que podría comprometer la rentabilidad y la liquidez si no se gestiona 

adecuadamente. 

2.4.3 Cálculo e interpretación del Endeudamiento del Activo Fijo 

Tabla 12 

Desarrollo del Indicador Financiero Endeudamiento del Activo Fijo de Maxseg Cía. 

Ltda. 

Endeudamiento del Activo Fijo 

Cálculo % 

2023:  

    $89.831,86  

    $49.046,41 
 

 

1,83 

 

2024: 

    

$206.147,76  

 $34.264,21  
 

 

6,02 

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

2024 para la investigación. Elaboración propia. 

En 2023, el endeudamiento del activo fue de 1,83 y en 2024 aumentó 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 Análisis de las Razones financieras 

 Con base en el análisis de los indicadores de endeudamiento de Maxseg Cía, Ltda., 

en los años 2023 y 2024, se identifica generalizado en la dependencia de deuda, el 

endeudamiento del activo pasó de 0,43 a 0,63, y el endeudamiento patrimonial elevó de 

0,77 a 1,73, evidenciando un incremento en el uso financiero externo tanto en relación 

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 año 2023 de 1,83% a 6,02% para el año 2024, mostrando una mayor carga de deuda 

sobre los activos de largo plazo, si esta tendencia continua implicaría a mayores riesgos 

financieros y a una estructura de capital mucho más agresiva. 

 Es decir, así sea que el aumento de los pasivos este ligado a inversiones 

estratégicas, el apalancamiento registrado para el 2024 necesita atención, dado que esto 

puede impactar con la capacidad de la empresa para cumplir con sus obligaciones y la de 

mantener su estabilidad financiera.  

2.5 Triangulación de la información 

Gráfico 1 

 

Nota: Representación gráfica de la metodología utilizada en este estudio. Adaptado de 

“Los fundamentos de la ciencia del hombre: Métodos cualitativos II, la práctica de la 

investigación (p. 85-87), M. Gallart, 1993, Centro Editor de América Latina, Terras.  

 Según Hernández, Fernández & Baptista (2014), la triangulación metodológica 

consiste en la combinación de dos o más métodos de recolección de datos en el estudio 

de un mismo fenómeno, con el propósito de obtener una comprensión más completa, rica 

y válida del estudio.  

 La investigación empleó una metodología mixta con triangulación entre dos 

fuentes principales: 

• Entrevistas a responsables directos (Gerente, Contadora) 

• Análisis financiero y documental (Estado de situación financiera y Estado de 

resultado integral 2023-2024) 
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2.5.1 Aspectos positivos 

 Entre los aspectos positivos identificados en la información financiera y 

entrevistadas realizadas, se destaca que Maxseg Cía. Ltda., mantiene un nivel de 

apalancamiento considerado manejable, con una tendencia de mejora entre 2023 y 2024, 

la gerencia demuestra una postura prudente frente al financiamiento externo, accediendo 

a este solo cuando es estrictamente necesario, lo que contribuye a preservar liquidez, 

asimismo, la contadora reporta un seguimiento regular de indicadores claves como el 

índice de endeudamiento total y relación deuda/patrimonio, lo cual evidencia un control 

interno básico 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 presión sobre el 

flujo de caja mensual, también se reconoció la necesidad de contar con herramientas de 

análisis financiero que permitan anticipar riesgos y proyectar el desempeño futuro, lo que 

refleja una visión orientada a la mejora continua, adicional, la empresa muestra una 

adecuada proporción de activo corriente, lo cual mejora su capacidad de respuesta ante 

obligaciones a corto plazo. 

2.5.2 Aspectos negativos  

 El análisis realizado en Maxseg requieren de atención, uno de los hallazgos más 

críticos es que el Grado de Apalancamiento Financiero (GAF) fue negativo en el año 

2024, lo que significa que los gastos por intereses superaron la utilidad operativa antes de 

impuestos, situación 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 incrementó de forma alarmante hasta alcanzar un 

valor de 295,67 lo cual refleja una estructura de costos altamente fija y una vulnerabilidad 

extrema frente a caídas en las ventas, comprometiendo la estabilidad operativa de la 

empresa, a nivel institucional, se evidenció la inexistencia de políticas formales que 

regulen los niveles de endeudamiento, lo que debilita el marco de control interno y genera 

incertidumbre en las tomas de decisiones en la toma de decisiones financieras, además la 

contadora reconoció que se necesita implementar una herramienta de análisis financiero 

que permita evaluar de forma más precisa la situación financiera y operativos, lo cual es 

crucial para anticiparse a escenarios de riesgo, finalmente, aunque la empresa ha logrado 

sortear momentos de presión 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 explicación 

financiera como los instrumentos de monitoreo interno.  
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CAPITULO III 

3. Propuesta 

3.1 Título de la Propuesta 

Modelo de Gestión Financiera para el Control del Apalancamiento y 

Endeudamiento en Maxseg. Cía. Ltda. 

3.2 Justificación 

La presente propuesta surge como respuesta técnica a los hallazgos obtenidos en la 

investigación financiera realizada sobre Maxseg. Cía. Ltda., los cuales evidencian la 

necesidad de mejorar el control sobre los niveles de apalancamiento y endeudamiento de 

la empresa, la implementación de un Modelo de Gestión Financiera orientado 

específicamente a estos aspectos permitirá evaluar de manera más estructurada y precisa 

la sostenibilidad de las decisiones de financiamiento adoptadas, así como su impacto en 

la estabilidad y proyección futura del negocio. 

El modelo propuesto busca proporcionar una herramienta práctica y adaptada a la 

realidad operativa y financiera de la empresa, que permita diagnosticar y monitorear 

continuamente la relación entre la deuda y el capital propio, identificando límites 

prudentes de apalancamiento y estableciendo alertas tempranas frente a posibles riesgos 

financieros, este enfoque facilitará una mejor planificación de la estructura de 

financiamiento, mejorando la liquidez, rentabilidad y solvencia empresarial.  

En este contexto, el desarrollo e implementación del modelo propuesto resuelta 

esencial para optimizar la toma de decisiones financieras, mejorar la eficiencia en el uso 

de recursos, y asegurar una estructura de capital equilibrada que garantice la 

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

3.3 Objetivo General 

Diseñar un modelo de gestión financiera que optimice el uso del apalancamiento y 

reduzca los niveles de endeudamiento y fortalezca la toma de decisiones estratégicas en 

Maxseg. Cía. Ltda. 

3.3.1 Objetivos específicos 

1. Evaluar periódicamente la situación financiera de la empresa mediante 

indicadores básicos de apalancamiento y endeudamiento. 
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2. Establecer una matriz de políticas internas que regule el uso del financiamiento 

externo según la capacidad de pago y rentabilidad esperada. 

3. Establecer una herramienta de simulación financiera para proyectar el impacto 

de decisiones sobre el endeudamiento. 

4. Diseñar un Dashboard financiero para el seguimiento de los indicadores 

financieros en tiempo real. 

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

centradas en el análisis y gestión financiera. 

3.4 Beneficiarios  

 El diseño y aplicación de un Modelo de Gestión Financiero va a beneficiar de 

forma directa a Maxseg. Cía. Ltda., ya que, al proporcionar un sistema eficiente para 

evaluar y controlar su situación económica, optimizará el uso de recursos y así 

fortaleciendo la toma de decisiones gerenciales. 

 Entre los beneficiarios específicos se encuentran la Gerente general que al 

disponer de información confiable y oportuna podrá establecer estrategias de crecimiento, 

minimizar riesgos y realizar planificaciones financieras con mayor precisión, de igual 

manera el departamento contable el cual contará con un modelo que facilitará la 

elaboración de informes, el monitoreo de los indicadores y la evaluación de la estructura 

del endeudamiento, por último, el personal administrativo el cual podrá interpretar de 

manera más clara la situación económica de la empresa y así poder contribuir en la gestión 

de recursos, en largo plazo, también se beneficiarán los clientes, proveedores y socios 

comerciales, al relacionarse con una organización más sólida, confiable y sostenible. 

3.5 Factibilidad de la propuesta  

3.5.1 Factibilidad financiera 

 La ejecución del Modelo de Gestión Financiera no requiere de una inversión 

significativa, ya que su desarrollo se basa en recursos internos de la empresa y 

herramientas tecnológicas ya disponibles, los costos se centran principalmente en el 

tiempo de aplicación, elaboración de informes y capacitaciones puntuales, sin embargo, 

los beneficios esperados superan ampliamente a estos costos, dado que permitirán un 

mayor control del apalancamiento, optimización de los niveles de endeudamiento y una 

mejor toma de decisiones financieras, lo que representa un alto retorno sobre la inversión 

y justifica plenamente su aplicación. 
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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 Información Financiera (NIIF) para 

PYMES, aplicables al sector privado, no vulnera normativas regulatorias, ni requiere 

aprobación de entidades externas, además, se alinea con los principios de gestión 

responsable, transparencia y control interno exigidos por la Superintendencia de 

Compañías, lo cual asegura que su implementación no representa riesgos legales para la 

empresa. 

3.5.3 Factibilidad tecnológica  

 El modelo propuesto se sustenta en el uso de herramientas tecnológicas de fácil 

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 tecnológica compleja, asimismo, el sistema puede integrarse en el futuro 

con aplicaciones como Power BI o sistemas ERP, se contempla además la capacitación 

del personal clave para asegurar la correcta operatividad, adaptación y sostenibilidad del 

modelo a largo plazo. 

 La presente propuesta tiene como finalidad proporcionar un modelo sólido y 

alineado con las particularidades de Maxseg. Cía. Ltda., basada en los hallazgos del 

análisis financiero realizado, con el objetivo de fortalecer la toma de decisiones y 

optimizar la gestión estratégica de la organización. 

3.6 Descripción de la propuesta  

Luego de identificar los problemas financieros que enfrenta Maxseg. Cía. Ltda., 

principalmente relacionados con el incremento del apalancamiento y un uso no regulado 

del endeudamiento, se propone el diseño de un modelo de gestión financiera, este modelo 

tiene como objetivo orientar el control efectivo del apalancamiento y la deuda, así como 

la optimización de la toma de decisiones estratégicas. 

Este modelo tiene como finalidad establecer una estructura técnica y funcional 

que permita monitorear de manera constante los principales indicadores financieros de la 

empresa, tales como el apalancamiento total, endeudamiento total, rentabilidad y flujo de 

caja, el sistema estará basado en herramientas digitales, simuladores financieros y paneles 

de control y anticipar posibles contingencias. 
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La propuesta busca fortalecer la disciplina financiera en la organización mediante 

políticas claras, simulaciones de escenarios, y la integración de herramientas tecnológicas 

que automaticen el análisis y faciliten la interpretación de los resultados, a su vez, se 

contempla la capacitación 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 organización, por ello, el 

desarrollo de esta propuesta busca aplicar un modelo de gestión financiera que facilite el 

análisis financiero continuo de Maxseg. Cía. Ltda., basada en criterios técnicos, 

accesibles y enfoque práctico. 

3.7.1 Evaluar periódicamente la situación financiera de la empresa mediante 

indicadores básicos de apalancamiento y endeudamiento. 

 Estos indicadores serán evaluados mensualmente y permitirán conocer la salud 

financiera de la empresa en tiempo real, para ello, se desarrollarán hojas de cálculo 

automatizadas en Excel, alimentadas con datos contables que permitirán la generación de 

informes gráficos y comparativos, los responsables de estas evaluaciones periódicas será 

el departamento contable. 

Tabla 13.  

Indicadores básicos de apalancamiento y endeudamiento que se evaluarán en el Modelo 

de Gestión Financiera de Maxseg Cía. Ltda. 

Razón 

financiera                                                    

Objetivos estratégicos  Fórmula Meta esperada 

Índices de 

liquidez 

                      

              

• Determinar la 

liquidez corriente, 

rápida y absoluta 

de la empresa. 

• Evaluar la 

capacidad para 

 

Liquidez Corriente: 

Activo 

circulante/Pasivo 

circulante 

Se estima que la empresa 

siga manteniendo una 

liquidez corriente superior a 

1.5, una rápida cercana o 

superior al 1, y una liquidez 

absoluta no menor a 0.3, 

mostrando así una buena 
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cumplir con sus 

obligaciones 

financieras a corto 

plazo. 

Liquidez rápida: 

Activo 

circulante/Inventario 

Liquidez Absoluta: 

Activo circulante/Total 

de pasivo 

capacidad para cumplir con 

sus obligaciones más 

cercanas sin recurrir a 

activos menos lìquidos. 

 

 

 

Índices de 

endeudamie

nto 

 
• Evaluar el nivel 

de deuda dentro 

de la estructura 

financiera de la 

empresa. 

• Analizar la 

solvencia y la 

capacidad de 

asumir nuevas 

obligaciones. 

 

Endeudamiento total: 

Total pasivo/Total 

activo 

 

Deuda a capital: Total 

pasivo/ Patrimonio neto 

Se espera que el 

endeudamiento total no 

supere el 60% del total de 

activos y que la razón deuda 

a capital se mantenga igual o 

por debajo de 1, lo cual 

indicaría una estructura 

financiera equilibrada y de 

menor dependencia del 

financiamiento externo. 

 

 

Índices de 

rentabilidad 

 • Medir la 

eficiencia en la 

generación de 

utilidades a partir 

de los activos y 

las ventas. 

• Evaluar el retorno 

obtenido sobre la 

inversión y el 

capital aportado. 

 

Rentabilidad del 

activo: Utilidad 

neta/Total activo 

Rentabilidad del 

patrimonio: Utilidad 

neta/Patrimonio neto 

Se proyecta que la 

rentabilidad sobre activos 

(ROA) sea igual o superior al 

5%, y que la rentabilidad del 

patrimonio (ROE) alcance o 

supere el 10%, lo que 

evidenciaría una gestión 

eficiente y atractiva para los 

accionistas. 

Índice de 

eficiencia 

 
• Examinar la 

rotación de 

inventarios, 

Rotación de 

inventarios: Costo de 

Se estima que la rotación de 

inventarios se realice entre 4 

y 6 veces al año, que se 

recuperen las cuentas por 
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cuentas por cobrar 

y por pagar. 

• Analizar la 

eficiencia en la 

administración de 

recursos 

disponibles. 

ventas/Inventario 

promedio 

Rotación de ctas. por 

cobrar: Ventas 

netas/Promedio de 

cuentas por cobrar 

Rotación de ctas. por 

pagar: Costo de 

venta/Promedio de 

cuentas por pagar 

cobrar en un plazo menor o 

igual a 60 días y que se 

maneje de manera adecuada 

las cuentas por pagar en un  

rango de 60 días. 

Nota: Indicadores financieros a aplicar en el Modelo de Gestión Financiera para Maxseg. Cía. 

Ltda. Elaboración propia. 

3.7.2 Matriz de políticas internas que regule el uso del financiamiento externo según 

la capacidad de pago y rentabilidad esperada. 

 Se busca aplicar un conjunto de lineamientos que orienten de manera técnica, 

responsable y eficiente la utilización 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 adquirida tenga un respaldo operativo y estratégico. 

 Con la aplicación de políticas internas, se busca la limitación del uso de la deuda 

solo para inversiones que sean rentables, priorizando fuentes de financiamiento con 

favorables condiciones y definir los criterios para la aprobación, el control y la evaluación 

del endeudamiento, permitiendo así a Maxseg. Cía. 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 Políticas Internas para el uso de financiamiento. 

Área de 

aplicación                                                  

Política Interna Objetivo de la 

Política 

Frecuencia de 

revisión  

Responsables 
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 Evaluación del 

Financiamiento                               

                      

              

Todo 

financiamiento 

externo debe estar 

precedido de un 

análisis de 

viabilidad 

financiera y de 

rentabilidad. 

Asegurar que el 

crédito adquirido 

esté alineado a 

objetivos 

estratégicos y 

genere retorno 

positivo. 

 

 

Trimestral 

 

 

 

Gerencia/Departamento 

de contabilidad 

Nivel máximo 

de 

endeudamiento  

 
No se permitirá 

que la relación 

Pasivo/Activo 

supere el 60%. 

Prevenir niveles de 

deuda que 

comprometan la 

solvencia de la 

empresa. 

 

Anual 

 

Alta dirección/Gerencia  

Prioridad de 

financiamiento 

 Se priorizará el uso 

de capital propio o 

reinversión antes 

que el 

endeudamiento 

externo 

Disminuir la 

dependencia del 

crédito bancario y 

fortalecer la 

autonomía 

financiera. 

 

Semestral 

 

Gerencia 

general/Departamento 

financiero 

Uso exclusivo 

del crédito 

 El endeudamiento 

solo podrá 

utilizarse para 

proyectos 

productivos, 

adquisición de 

activos fijos o 

expansión. 

Evitar que el crédito 

se utilice para 

gastos corrientes o 

improductivos. 

 

 

Trimestral 

 

 

Departamento de 

financiero  

Condiciones del 

crédito 

 Solo se aceptarán 

créditos con tasas 

menores o iguales 

a la tasa pasiva 

promedio vigente. 

Garantizar que las 

condiciones de 

financiamiento no 

perjudiquen la 

 

 

Mensual 

 

 

Tesorería/Departamento 

administrativo. 
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rentabilidad del 

negocio. 

 

Control y 

seguimiento 

 Toda deuda 

contraída debe ser 

monitoreada 

mediante reportes 

mensuales de 

saldos y 

vencimientos. 

Facilitar el 

seguimiento 

oportuno de pagos y 

evitar mora o 

sobregiros. 

 

 

Mensual 

 

 

Departamento 

financiero 

Políticas de 

aprobación  

 Toda solicitud de 

financiamiento 

debe contar con 

aprobación de la 

gerencia general y 

análisis financiero. 

Asegurar la 

responsabilidad y 

transparencia en el 

proceso de 

endeudamiento. 

 

 

Cada vez que se 

requiera 

 

 

Gerencia general 

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

de Maxseg. Cía. Ltda. Elaboración propia. 

3.7.3 Herramienta de simulación financiera para proyectar el impacto de decisiones 

sobre el endeudamiento. 

 Se busca dotar a Maxseg Cía. Ltda., de una herramienta dinámica 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 adquisición de nuevos créditos, restructuración de pasivos o inversión con 

financiamiento externos, y evaluar su impacto sobre indicadores clave como el nivel de 

apalancamiento liquidez y rentabilidad. 

La herramienta será desarrollada en una plataforma accesible como lo es 

Microsoft Excel Avanzado, con posibilidad de integración futura de Power BI o Google 

Sheets, permitiendo calcular y proyectar diversas razones financieras esenciales para 

analizar la solvencia, la estructura de capital y el desempeño financiero de Maxseg. Cía. 

Ltda. 
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El área financiera será responsable del uso de esta herramienta, ya que, será esta 

área 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 simulación de Maxseg 

Cía. Ltda. 

Razón 

financiera                                                    

Objetivos estratégicos  Fórmula 

Índices de 

liquidez 

                      

              

• Determinar la 

liquidez corriente, 

rápida y absoluta 

de la empresa. 

• Evaluar la 

capacidad para 

cumplir con sus 

obligaciones 

financieras a corto 

plazo. 

 

Liquidez Corriente: 

Activo circulante/Pasivo 

circulante 

Liquidez rápida: Activo 

circulante/Inventario 

Liquidez Absoluta: 

Activo circulante/Total de 

pasivo 

Índices de 

endeudamie

nto 

 • Evaluar el nivel 

de deuda dentro 

de la estructura 

financiera de la 

empresa. 

• Analizar la 

solvencia y la 

capacidad de 

asumir nuevas 

obligaciones. 

 

Endeudamiento total: 

Total pasivo/Total activo 

 

Deuda a capital: Total 

pasivo/ Patrimonio neto 

Índices de 

rentabilidad 

 • Medir la 

eficiencia en la 

Rentabilidad del activo: 

Utilidad neta/Total activo 
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generación de 

utilidades a partir 

de los activos y 

las ventas. 

• Evaluar el retorno 

obtenido sobre la 

inversión y el 

capital aportado. 

Rentabilidad del 

patrimonio: Utilidad 

neta/Patrimonio neto 

Índice de 

eficiencia 

 

• Analizar la 

rotación de 

inventarios, 

cuentas por cobrar 

y por pagar. 

• Examinar la 

eficiencia en la 

administración de 

recursos 

disponibles. 

Rotación de inventarios: 

Costo de 

ventas/Inventario 

promedio 

Rotación de ctas. por 

cobrar: Ventas 

netas/Promedio de cuentas 

por cobrar 

Rotación de ctas. por 

pagar: Costo de 

venta/Promedio de 

cuentas por pagar 

Nota: Razones financieras a implementar en la herramienta de simulación para Maxseg. Cía. 

Ltda. Elaboración propia. 

3.7.3.1 Ejemplo de la configuración de la herramienta en Excel   

El gráfico a continuación ilustra la estructura utilizada para configurar la 

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

de la herramienta analítica. 

Gráfico 2 

 

 

 

Activo Corriente -           

Pasivo Corriente -           

Interpretación:

<1 Dificultad para cubrir las obligaciones a corto plazo con los activos líquidos 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.

1.-

ALMACENES DE PRATI S.A
ANÁLISIS E INTERPRETACIÓN FINANCIERA

DEL 1     AL 31            DEL 20XX

RATIOS DE LIQUIDEZ O RAZONES DEL ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA

Liquidez Corriente =   =   = -$                               

MAXSEG CÍA LTDA 
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Nota: Representación gráfica de la estructura completa de la tabla dinámica elabora en 

Excel. Elaboración propia. 

Razones de liquidez 

Interpretación de la Liquidez Corriente: 

Gráfico 3 

 

 

 

 Nota: Aplicación de la liquidez corriente en la herramienta de análisis. 

Activo Corriente -           

Pasivo Corriente -           

Interpretación:

<1 Dificultad para cubrir las obligaciones a corto plazo con los activos líquidos 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.

1.-

ALMACENES DE PRATI S.A
ANÁLISIS E INTERPRETACIÓN FINANCIERA

DEL 1     AL 31            DEL 20XX

RATIOS DE LIQUIDEZ O RAZONES DEL ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA

Liquidez Corriente =   =   = -$                                

Se señala el 

indicador y 

su fórmula. 

Activo Corriente -           

Pasivo Corriente -           

Interpretación:

<1 Dificultad para cubrir las obligaciones a corto plazo con los activos líquidos 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.

1.-

ALMACENES DE PRATI S.A
ANÁLISIS E INTERPRETACIÓN FINANCIERA

DEL 1     AL 31            DEL 20XX

RATIOS DE LIQUIDEZ O RAZONES DEL ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA

Liquidez Corriente =   =   = -$                               

Existen celdas predeterminadas para insertar datos y 

que arrojen directamente los resultados. 

Finalmente, se incluye una celda que muestra la 

interpretación del resultado,  
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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 superior a 1, suele considerarse que la empresa dispone de 

activos líquidos suficientes para cubrir sus pasivos a corto plazo, lo cual representa una 

posición financiera saludable, un resultado igual a 1 indica que los activos corrientes son 

justos para cubrir las deudas inmediatas, un valor inferior a 1 puede ser señal de alerta, 

ya que sugiere que la empresa podría enfrentar dificultades para cumplir con sus 

compromisos financieros en el corto plazo. 

Interpretación de la Liquidez Rápida: 

Gráfico 4 

 

 

 

Nota: Aplicación de la liquidez corriente en la herramienta de análisis. 

La liquidez rápida o prueba ácida, mide la capacidad de una empresa para cubrir 

sus obligaciones a corto plazo utilizando sus activos más líquidos, 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 posición de 

liquidez, en cambio, in valor inferior sugiere una posible dependencia de la venta de 

inventarios para cubrir sus compromisos financieros. 

Interpretación de la Liquidez Absoluta: 

Gráfico 5 

 

 

 

Nota: Aplicación de la Liquidez Absoluta en la herramienta de análisis. 
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La liquidez absoluta mide la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones 

a corto plazo solo con activos líquidos más seguros, como efectivo y equivalentes, 

excluyendo inventarios y cuentas por cobrar. 

 Un valor mayor a 1 indica que la empresa puede pagar sus deudas 

inmediatas sin depender de otros activos, reflejando una posición financiera muy sólida, 

si es menor a 1 puede indicar dependencia de activos menos líquidos para cumplir con 

sus compromisos a corto plazo. 

Razones de Endeudamiento 

Interpretación del Endeudamiento Total 

Gráfico 6 

 

 

 

Nota: Aplicación del Endeudamiento Total en la Tabla dinámica de Excel 

El endeudamiento total mide que parte de los activos de una empresa está 

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 señala menor 

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

Interpretación de la Deuda a Capital 

Gráfico 7 

 

 

 

Nota: Aplicación de la Deuda a Capital en la Tabla dinámica de Excel. 

La deuda a capital, o apalancamiento financiero, indica qué proporción del 

financiamiento de la empresa proviene de deuda en comparación con el capital propio, 

un valor mayor a 1 señala 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 posición 

financiera más sólida. 

Razones de Rentabilidad  

Interpretación de la Rentabilidad del Activo 

Gráfico 8 

 

 

 

Nota: Aplicación de la Rentabilidad del Activo en la herramienta de análisis. 

La rentabilidad del activo (ROA) mide qué tan eficientemente una empresa utiliza 

sus activos para generar ganancias, un ROA alto indica que la empresa obtiene mayores 

beneficios en relación con sus activos, reflejando una gestión eficiente y atractiva para 

los inversionistas, en cambio, un ROA bajo sugiere una menor capacidad para convertir 

activos en ingresos, lo que puede señalar problemas en la gestión o un bajo rendimiento 

operativo. 

Interpretación de la Rentabilidad del Patrimonio 

Gráfico 9 

 

 

 

Nota: Aplicación de la Rentabilidad del Patrimonio en la herramienta de análisis. 

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 gestión 

eficiente del capital propio y suele ser atractivo para los inversores, ya que refleja buena 

rentabilidad sobre su inversión, 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 inversión. 
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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 diseñar un panel de monitoreo que concentre y monitoree de manera 

sistemática y visual los principales indicadores que inciden en la estructura financiera, 

rentabilidad y apalancamiento de Maxseg. Cía, Ltda, el departamento financiero será el 

responsable del seguimiento del panel de monitoreo. 

Este panel estará orientado a proporcionar información oportuna y comparativa, 

útil para evaluar la sostenibilidad financiera de la empresa, tomando en cuenta factores 

como la composición del endeudamiento, la generación de valor para los accionistas, la 

rentabilidad neta y sensibilidad del resultado operativo y financiero frente a variaciones 

en ventas o costos. 

Tabla 16.  

Componentes del Dashboard Financiero Centrado en Indicadores Clave. 

Indicador 

Financiero                                                    

Utilidad en el 

Dashboard 

Fórmula 

Endeudamie

nto total 

                      

              

Mide el grado de 

apalancamiento general 

de la empresa. 

 

Pasivo total/Activo total 

Endeudamie

nto 

patrimonial 

 
Evalúa la relación entre la 

deuda y recursos propios. 

 

Pasivo total/Patrimonio 

Endeudamie

nto del 

activo 

 Permite observar qué 

porcentaje del activo está 

financiado con recursos a 

corto plazo. 

 

Activo corriente/Total 

activo 

ROE  Mide la rentabilidad del 

capital aportado por los 

socios. 

 

Utilidad neta/Patrimonio 
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Margen 

Neto 

 Indica la proporción de 

utilidad sobre cada dólar 

vendido. 

 

Utilidad neta/Ventas netas 

Flujo de caja 

libre 

 Evalúa la capacidad real 

de generar efectivo 

después de inversiones 

esenciales. 

Flujo operativo-

Inversiones en activos 

fijos 

GAO  Refleja cómo cambian las 

utilidades operativas ante 

cambios en ventas. 

%Variación utilidad 

operativa/%Variación 

ventas 

GAF  Indica la sensibilidad de 

la utilidad neta frente a 

variaciones en el EBIT- 

%Variación utilidad 

neta/%Variación utilidad 

operativa 

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

Elaboración propia. 

 El diseño del Dashboard Financiero busca ofrecer a Maxseg. Cía. Ltda., un 

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

indicadores financieros, esto hará más fácil la detección de riesgos como el 

sobreendeudamiento o bajo rendimiento, dando tiempo para ajustar políticas estratégicas 

de forma oportuna. 

Asimismo, esta herramienta consolidará la planificación financiera a través de 

proyecciones las cuales estarán basadas en datos actualizados y podrán apoyar en la toma 

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

así la sostenibilidad financiera de la empresa.  

 Tabla 17. 

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

Indicador                                                  Fórmula 2023 2024  Variación 

Relativa 

Análisis  Semáforo 

Endeudamiento 

Total 

                      

              

Pasivo total/Activo 

total 43.34% 63.29% +19.95% 

La empresa 

incrementó su 

dependencia de 

terceros, 

 

Crítico 
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elevando el 

riesgo 

financiero. 

ROE   Resultado del 

ejercicio/Patrimonio 

Neto 
31.02% 1.40% -29.62% 

La rentabilidad 

del capital 

disminuyó 

drásticamente, 

evidenciando 

baja eficiencia. 

 

Crítico 

Margen Neto  Utilidad 

neta/Ingresos 

totales 

6.06% 0.34% -5.72% 

La empresa 

apenas logra 

generar 

beneficios 

netos, lo cual 

afecta su 

sostenibilidad. 

 

Crítico 

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. 

 

Crítico 

GAO  %Ganancia 

bruta/%ingresos  

≈ 98.12 ≈ 98.12 
Sin 

cambios 

Alto 

apalancamiento 

operativo, muy 

sensible a 

cambios en 

ingresos. 

 

Riesgoso 

GAF  %Utilidad 

neta/%EBIT 

Elevado 

Muy 

elevado 

 

Duplicado 

La empresa 

depende en 

gran parte del 

financiamiento 

para generar 

utilidades. 

 

Crítico 

Liquidez 

corriente   

 Activo 

corriente/Pasivo 

corriente 
1.76% 0.11% -1.65% 

Fuerte caída en 

la liquidez; la 

empresa no 

puede cubrir 

 

Crítico 
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sus deudas a 

corto plazo. 

Nota: La tabla presenta el Dashboard Financiero 2023-2024 de Maxseg. Cía. Ltda. Elaboración 

propia. 

   

Tabla 18.  

Matriz semáforo financiero. 

Color                                                     Interpretación  Umbral Referencial 

Verde                       

              Situación sólida o 

saludable. 

 

Rentabilidad>15%, 

Endeudamiento<40%, 

Liquidez>1.5 

Amarillo  

Situación moderada, 

requiere vigilancia. 

Rentabilidad entre 5-15%, 

Endeudamiento entre 40-

60%, Liquidez entre 1.0-

1.5 

Rojo  

Riesgo financiero 

elevado, requiere 

intervención. 

 

Rentabilidad<5%, 

Endeudamiento>60%, 

Liquidez<1.0 

Nota: Matriz de Semáforo Financiero para Maxseg. Cía. Ltda. Elaboración propia. 

3.7.5 Fortalecer la cultura financiera del personal a través de capacitaciones 

enfocadas en análisis y gestión financiera. 

 La cultura financiera en una empresa representa un pilar fundamental para la toma 

de decisiones acertadas, el control de recursos y la sostenibilidad económica a largo plazo, 

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

procesos administrativos, operativos y estratégicos mejore su comprensión de los 

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

riesgos financieros y contribuir activamente al cumplimiento de los objetivos 

corporativos. 
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Tabla 19. 

Matriz de Fortalecimiento de la Cultura Financiera del personal de Maxseg. Cía. Ltda. 

Actividad                                              Responsables Recursos 

necesarios 

Tiempo 

estimado  

Resultados 

esperados 

 Diagnóstico 

del nivel 

financiero 

del personal                               

                      

              
Talento 

humano/departament

o de finanzas 

Encuestas, 

pruebas 

diagnósticas, 

hojas de 

cálculo. 

1 semana 

Identificaci

ón de 

brechas de 

conocimien

to. 

Programa 

de 

capacitació

n financiero 

 

Área 

financiera/Consultor 

externo 

Manuales, 

temarios, 

expertos en 

finanzas. 

2 semanas 

 

Plan de 

capacitació

n adaptado 

a las 

necesidades 

reales. 

 

Ejecución 

de talleres y 

capacitacio

nes 

prácticas 

 

Facilitadores 

internos/externos 

Aula 

virtual/prese

ncial, 

proyector, 

materiales 

didácticos. 

1 sesión 

por mes 

(3-6 

meses) 

 

Participació

n activa del 

personal, 

mejora de 

habilidades 

analíticas. 

 

Evaluación 

posterior a 

las 

capacitacio

nes 

 

Talento 

humano/finanzas 

Pruebas, 

encuestas, 

feedback. 

1 semana 

tras cada 

taller. 

 

 

Medición 

del impacto 

del 

programa, 

ajustes al 

enfoque si 

es 

necesario. 
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Elaboración 

y 

distribución 

de una guía 

interna 

financiera 

 

Área financiera 

Documento 

digital e 

impreso, 

revisión por 

expertos. 

2 semanas 

 

 

Disponibili

dad de un 

recurso 

práctico de 

consulta 

permanente 

Seguimiento 

y mejora 

continua del 

proceso   

 

Dirección/Talento 

humano 

Informes, 

reuniones de 

seguimiento. 

Trimestral 

 

Retroalime

ntación y 

actualizació

n del 

programa 

de 

capacitació

n. 

Nota: Se presenta matriz para el fortalecimiento de la cultura financiera para el personal de 

Maxseg. Cía. Ltda. Elaboración propia. 

 El resultado del programa de capacitaciones y fortalecimiento de la cultura 

financiera a los colaboradores de la empresa, se estima lograr un aumento del 30% en la 

comprensión financiera del personal, lo que ayudará a tomar las mejores decisiones 

administrativas, en compras, en presupuestos y en control, asimismo, se busca disminuir 

los errores financieros y promover una cultura organizacional centrada en la eficiencia y 

un crecimiento sostenible. 
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4. Conclusiones 

 A partir de la investigación realizada y tomando en cuenta los objetivos planteados 

en la investigación se concluye: 

 Se valoraron las bases teóricas del apalancamiento financiero y su incidencia en 

el nivel de endeudamiento, a través de la revisión de diversas fuentes bibliográficas como 

libros, artículos científicos y tesis anteriores, lo cual ayudó a sustentar teóricamente el 

análisis realizado a Maxseg. Cía. Ltda., cada uno de estos aportes fueron de suma 

importancia para comprender la relación directa entre el uso del financiamiento externo, 

el riesgo financiero y la estructura patrimonial, proporcionando una base conceptual para 

el desarrollo de la presente investigación. 

 Se realizó el diagnóstico financiero Maxseg. Cía. Ltda., mediante la examinación 

de sus estados financieros y la aplicación de indicadores tales como el grado de 

apalancamiento operativo (GAO), grado de apalancamiento financiero (GAF) y distintas 

razones de endeudamiento, en los resultados se pudo evidenciar una reducción 

significativa en la rentabilidad en 2024, con un aumento en el endeudamiento patrimonial 

a 1,72% y un GAO crítico de 295,67%, lo que demuestra una alta vulnerabilidad ante las 

variaciones en las ventas e intereses financieros, comprometiendo la estabilidad 

económica de la empresa. 

 Se realizó una propuesta que consiste en el diseño de un Modelo de Gestión 

Financiera que ayude a mejorar el control del apalancamiento y optimizar el nivel de 

endeudamiento de Maxseg. Cía. Ltda., con la finalidad de fortalecer la sostenibilidad 

financiera de la empresa, esta propuesta está integrada con herramientas como un panel 

de monitoreo financiero, matrices de políticas 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 

diagnóstico.  
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5. Recomendaciones 

Con base a las conclusiones previamente mencionadas, se presentan las 

siguientes recomendaciones para Maxseg. Cía. Ltda: 

Aplicar el modelo de gestión financiera propuesto el cual permita optimizar el 

apalancamiento financiero y reduzca el nivel de endeudamiento, mismo que debe ser 

ejecutado acorde a lo establecido en la presente investigación, que aportará a mejorar el 

uso del financiamiento externo y mejorará la liquidez de la empresa. 

Ejecutar y monitorear la matriz de políticas internas para la regulación del 

apalancamiento financiero, fijando así limitaciones sobre el nivel de endeudamiento 

permitido según la capacidad de pago y de generación de ingresos de la empresa, con la 

finalidad de evitar el deterioro de la rentabilidad y conservar una estabilidad financiera 

dentro de Maxseg. Cía. Ltda. 

Implementar la herramienta de simulación financiera para proyectar cualquier 

escenario, con el fin de anticipar cualquier tipo de impacto financiero y así poder tomar 

buenas decisiones estratégicas, de igual manera el panel de monitoreo propuesto, con la 

intención de poder tener en constante monitoreo los indicadores tales como los de 

apalancamiento, liquidez y solvencia, facilitando así una gestión más efectiva y 

tomando decisiones más oportunas basadas en información actualizada. 

Efectuar capacitaciones de forma continua al personal administrativo y 

financiero sobre cultura financiera, con el propósito de poder interpretar correctamente 

los indicadores financieros y así poder anticiparse a posibles escenarios adversos.  
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7. Anexos  

Anexo1 

Estado de resultado 2023 
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Fuente: Información proporcionada por la Superintendencia de compañías, valores y seguros 

(2024) 

Anexo 2 

Estado de resultado integral 2024 
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Fuente: Información proporcionada por la Superintendencia de compañías, valores y seguros 

(2024). 

Anexo 3 

Estado de Situación Financiera año 2023 
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Fuente: Información proporcionada por la Superintendencia de compañías, valores y seguros 

(2024). 

Anexo 4 

Estado de Situación Financiera 2024 
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Fuente: Información proporcionada por la Superintendencia de compañías, valores y seguros 

(2024).  

 


