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1 CAPITULO I.- DISENO DE LA INVESTIGACION
1.1 Tema

Apalancamiento financiero y su incidencia en la distribucion de las utilidades de la
Empresa ECUADOR OVERSEAS C.A. Periodo 2015.

1.2 Planteamiento del problema

A medida que una empresa crece Y, esta, requiere aumentar su cuota y participacion

en el mercado, también va a requerir de una importante inyeccién de capital.

En los negocios, existen diversas decisiones que son inevitables,
independientemente del sector en el que la empresa opere, o0 el giro del negocio que
tenga la misma. Como es de conocimiento general, una de las decisiones a las que
se enfrentan los directivos o responsables de las empresas es la de obtener los

recursos suficientes para financiar las actividades presentes y futuras.

La opinion que se tenga acerca de las consecuencias tiene mucho que ver con la
manera de financiar las actividades de una empresa. A menudo escuchamos que la
mejor manera de hacer crecer un negocio es a traves de los recursos que el mismo

genero a lo largo de los afios.

Generalmente, los propietarios de una sociedad no son necesariamente los
administradores de la misma, por lo tanto, los administradores financieros o la
gerencia de este departamento, requieren conocer cuéles son los objetivos de los

propietarios de la empresa.

Algunas personas consideran el enfoque tradicional de las finanzas y que el objetivo

principal de las empresas es maximizar las utilidades de la misma.

En este afan la Gerencia Financiera debera tomar acciones o decisiones que
Gnicamente conlleven a una contribucion importante a las utilidades totales de la

empresa.
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El Apalancamiento Financiero no es mas que el uso de endeudamiento para
financiar las operaciones de una compafiia, en lugar de que este financiamiento

provenga de fondos propios se lo hard mediante un crédito.

El Apalancamiento Financiero se produce a causa del empleo de deudas en la
estructura de financiacion. El incremento de deuda en la estructura de financiacién
de una empresa o el Apalancamiento Financiero tiene consecuencias sobre la

rentabilidad que depende del costo financiero de esta deuda.

Una de las ventajas del Apalancamiento Financiero es la de poder duplicar la
rentabilidad de la empresa, mientras que uno de los peores efectos es la de tornar a

la empresa iliquida debido al fracaso de la operacion.

El incremento del Apalancamiento Financiero genera un problema creciente, debido
a que los costos financieros altos obligan a la compafiia a sostener un gran nivel de
utilidad para continuar con su actividad productiva y el cumplimiento de sus

obligaciones.

El problema detectado en la empresa Ecuador Overseas Agencies C. A. se origina

por el retraso en las érdenes de importacion a los fabricantes del exterior.

Esto debido a que llega la orden de compra firmada por el cliente pero la Purchase
Order no podria ser emitida y enviada al proveedor, se debe esperar la aprobacion
del departamento financiero, es decir la concesién del crédito bancario para cancelar
el anticipo del 80% antes de arribo del equipo, el 20% restante debe ser cancelado
después de la instalacion, botonaje y firma del acta de entrega-recepcion firmada

por el cliente y por la empresa.

1.2.1 Causas

1.-Uno de los problemas que enfrenta la empresa ECUADOR OVERSEAS C. A,

es el manejo o uso que se le da al financiamiento, escoger un mecanismo como el

13



endeudamiento para financiar una operacion, es decir, la empresa al ejecutar una
operacion lo realiza con dos mecanismos, la liquidez y un crédito obtenido,
exponiendo a la rentabilidad de la empresa, puesto que si dicha operacion no sale

bien, la empresa se torna carente de liquidez.

2.-Otra causa puede ser la mala utilizacion de los recursos para incrementar los
inventarios con mercaderias o bienes que no son necesarios o se puede diferir su
adquisicion. Aspectos tanto internos como externos influyen y deben ser tenidos en

cuenta para el desarrollo de una compafiia.

3.-Los accionistas o directivos pueden tener como principio de administracién no
invertir sus recursos propios, por lo que prefieren obtener recursos externos o fuera
de la empresa para realizar sus operaciones, aunque esto signifiqgue un mayor costo
financiero para la empresa y una menor distribucion de utilidades para los

trabajadores.

1.2.2 Sintomas

1.- La empresa ECUADOR OVERSEAS C. A. recurre constantemente a entidades
financieras para el costeo de sus operaciones, lo que genera riesgos altos y

maniobras administrativas mas delicadas.

2.- Se nota en las operaciones de la empresa una falta de cumplimiento de los plazos
concedidos por los proveedores, un retraso continuo y recurrente, lo cual perjudica
la imagen de la empresa con relacion a su garantia y confianza para nuevas

transacciones.

3.- La cultura financiera de la empresa, es la de operar con capitales externos, esto
para salvaguardar de cierto modo los capitales propios o de los accionistas, sin

anteponer a esto el riesgo financiero y su alto costo.

14



En ese contexto ECUADOR OVERSEAS C. A., una operacién con apalancamiento
alto, la empresa se enfrenta a un riesgo mayor, y a la inversa si un apalancamiento

es bajo, evidentemente la empresa tiene un menor riesgo.

El apalancamiento financiero hara pagar intereses, el pago de dividendos especiales
que no se encuentran en ndmina, lo que influye en la utilidad a distribuir a los

empleados.

Dichas utilidades serian fluctuantes en la empresa ECUADOR OVERSEAS C. A,
esto perjudica el balance general de la empresa, puesto que existe merma en las
utilidades, que en teoria deberia de incrementarse cada afio, debido al avance y
progreso en el mercado de la empresa ECUADOR OVERSEAS C. A., a la ganancia

de clientes y al aumento en sus ventas.

Todos estos esfuerzos que realizan especialmente los trabajadores de la empresa, en
ocasiones se torna inutil, puesto que la toma de decisiones se basa en la parte
administrativa y contable de la misma, incrementando asi el apalancamiento

financiero y recortando el monto de utilidades percibidas.

Todos estos factores son las consecuencias de una mala toma de decisiones para
llevar a cabo el desarrollo de sus funciones, por medio de mecanismos e
instrumentos de seguimiento y evaluacién que utilice para realimentar su ciclo de
operaciones. Por tanto, atendiendo a lo planteado anteriormente, se presentan dichos

problemas de la investigacion.
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1.3 Formulacion del problema

¢Como incide el apalancamiento financiero en la distribucién de utilidades de la
empresa ECUADOR OVERSEAS C. A?

Apalancamiento Financiero en la
[ Problema ]—> Empresa ECUADOR OVER SEAS

Causas
Endeudamiento Excesivo incremento Falta de inversion
para financiar en niveles de por parte de los
operaciones inventario accionistas

Y l A 4
m Incumplimiento a Costos Innecesarios de Cultura Financiera
proveedores almacenamiento

! !

Alto pago de intereses Disminuye la liquidez y Merma de Utilidades

por ende el Capital de

Trabajo

Figura 1: Arbol del problemas

1.4  Sistematizacion del problema
Para financiar sus operaciones, las empresas recurren a endeudamiento externo, ya

gue es menos costoso que el endeudamiento accionario, esto es por dos razones:

1.- Los accionistas tiene expectativas mas altas de dividendos o de rendimiento,
pues cuando realizan inversiones en la empresa su dinero corre un riesgo mas alto
ya que de darse la disolucion de la empresa, ellos serian los ultimos en recuperar lo
invertido. ¢Estan dispuestos los accionistas de la empresa ECUADOR OVERSEAS

C. A. afinanciar las operaciones con capital accionario y reducir el apalancamiento?
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2.- El dinero que paga la empresa en intereses es en parte deducible de impuestos.
En conclusién, el apalancamiento financiero se da cuando la empresa recurre a
endeudamiento externo antes que a capital comin de accionistas para financiar sus
operaciones. ¢;Qué tan saludable o beneficioso resulta recurrir al capital externo para

financiar la operacion de la empresa?
Con lo antes mencionado se puede llegar a la siguiente interrogante:

3.- ¢De qué forma el apalancamiento financiero incide en la distribucion de
utilidades de la empresa ECUADOR OVERSEAS C. A?

1.5 Objetivos de la investigacion
1.5.1 Objetivo general

Analizar como afecta el apalancamiento financiero en la distribucion de utilidades
de la compafiia ECUADOR OVERSEAS C. A. en el periodo 2015.

1.5.2 Objetivos especificos

v’ Identificar las ventajas y desventajas del apalancamiento financiero dentro

de una organizacion para determinar el riesgo al que se expone la misma.

v' Cuantificar los ingresos, las inversiones y préstamos que mantiene la
empresa ECUADOR OVERSEAS C. A, en el periodo 2015 para determinar

el nivel de endeudamiento que posee.

v Evaluar el impacto del apalancamiento financiero de los 2 Gltimos periodos
en la distribucion de utilidades de la empresa ECUADOR OVERSEAS C.

A., para determinar el porcentaje de afectacion de las mismas.

1.6 Justificacion de la investigacion

La importancia del tema del proyecto radica en la aplicacién de los conocimientos

adquiridos a lo largo de la carrera, al desarrollo practico de un proceso de
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investigacion que es la parte fundamental para obtener las bases de un desarrollo

cientifico 6ptimo.

De esta manera, se podra facilitar la conformacién de ideas dirigidas a satisfacer la
necesidad del sector, de la empresa y su organizacion, informando de una manera
adecuada al personal administrativo, contable y de operacion y poder plantear

soluciones al problema.

1.7 Delimitacion de la investigacion
La empresa ECUADOR OVERSEAS C. A. esta ubicada en la Avenida Carlos Julio

Arosemena KM 2, en el sector norte de la ciudad de Guayaquil, el area de desarrollo
de la presente investigacion es financiera contable y el objetivo es la evaluacion del
apalancamiento financiero y su incidencia en la distribucion de las utilidades, el

periodo a investigar es el afio 2015.

1.8 Idea a defender

El apalancamiento financiero ha provocado una disminucion de las utilidades en la
compafiia ECUADOR OVERSEAS C. A. en el periodo 2015.
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2 CAPITULO Il.- MARCO TEORICO
2.1 Marco teorico
El presente tema esté ligado a la gestion empresarial, administrativa y contable que

poseen las empresas, para esto se presentan las siguientes citas textuales:

“La concrecion de las politicas, mediante la aplicacion de estrategias, tacticas,

procesos, procedimientos, técnicas y practicas.” (Gitman & Lawrence, 2007)

El Instituto de Investigacion EL PACIFICO en su documento de gestion
contable y empresarial sostiene que: Un analisis sobre el cumplimiento de estados
financieros en empresas productoras de vidrio, sus metas y objetivos trazados en el
reparto de utilidades a sus colaboradores, la toma de decisiones de acuerdo a dichos
estados financieros y el manejo de cuentas por cobrar y de existencias. (Pacifico”,
2011)

La actividad empresarial que busca a través de personas (como directores
institucionales, gerentes, productores, consultores y expertos) mejorar la
productividad y por ende la competitividad de las empresas o negocios. Una 0ptima
gestion no busca sélo hacer las cosas mejor, lo mas importante es hacer las cosas
correctas y en ese sentido es necesario identificar los factores que influyen en el

éxito o mejor resultado de la gestion. (Leon, 2008)

Para los Tesistas los andlisis sefialados sobre la Gestibn Empresarial estan
relacionados a la Gestion contable, la cual esta vinculado con la Gestion
Administrativa, ambas estan encaminadas a ejercer la accion en el mejor reparto de
utilidades, cumpliendo asi las metas y objetivos que posee cada empresa, con la
finalidad de programar las actividades de la empresa, fijar un rumbo y lograr los

resultados de alto potencial.

Continuando con el analisis, se cita a Palepu Healy, Bernard: El cual sostiene lo
siguiente: El propdsito del analisis financiero es evaluar el desempefio de una

empresa en un contexto de sus metas y estrategias declaradas. Para tal efecto, se
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cuenta con dos herramientas principales: el anélisis de razones y el anélisis de flujos
de efectivo. El primero de ellos significa determinar la forma en que las partidas de
los estados financieros de una empresa se relacionan entre si. EI segundo refleja sus

flujos de efectivo de operacion, inversion y funcionamiento. (Palepu Healy, 2012)

Por su parte Charles H. Gibson dice: El andlisis financiero y del reparto de
utilidades en las empresas se las puede analizar en diversos contextos. El analisis de
razones del desempefio actual y previo de una empresa, establece la base para
proyectar su desempefio futuro. Las proyecciones financieras son Utiles para la
valuacion de empresas, el otorgamiento de crédito, la produccion de dificultades
financieras, el analisis de valores, el analisis de fusiones y adquisiciones y para el
andlisis de la politica financiera de la empresa. El valor de una empresa esta

determinado por su rentabilidad. (Gibson, 2011)

Al hablar del término analisis financiero o analisis fundamental es referirse a
estudiar y analizar gradual y sisteméaticamente la informacién contable de una
empresa para evaluar en distintos términos tales como rentabilidad, solvencia,
liquidez, etc., ya sea a traves del tiempo (analisis longitudinal) o comparada con

empresas del mismo sector (analisis transversal).

De aqui pues que los estados financieros derivados del sistema contable de las
empresas son los datos cuantitativos de mayor importancia, (Leopald, 2008)
menciona que el proceso de andlisis de estados financieros de una empresa consiste
en el uso de herramientas a los informes financieros, con el propdsito de encontrar

razonabilidad financiera.

Y el que sean datos cuantificables sin una normatividad rigida y que son mas bien
datos elaborados bajo el “criterio prudencial”, llevan consigo los riesgos inherentes
de ser deficientes y limitativos. Asi que siempre es necesario actuar con cautela y no
tomar la informacién contable como una verdad absoluta, pues el poder elegir entre
varias alternativas para la aplicacion de la normatividad contable da como resultado

informacion manipulada.
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En el afio 2013, Fatima Ross en su tesis —Analisis de liquidez de la empresa ARCA
CONTINENTAL 2012- sostuvo detalladamente que la funcion principal de los
ratios financieros o razones financieras son principalmente de relacionar dos valores
que tengan que ver entre si, dividiéndolos para encontrar una nueva cifra de mayor
importancia que refleje un valor relativo, encontrando para el afio 2012 en dicha

empresa una utilidad satisfactoria para sus empleados. (Ross, 2012)

En el afio 2011, Toméas Escobar realizé un analisis de endeudamiento del Grupo
Continental, realizando un estudio comparativo ante las demas empresas que
comprenden el sector. Asi pues, durante el afio 2010 presentd una Rotacion de
activos menor al sector, pues mientras las demas empresas usan sus activos 1,04
veces, Grupo Continental tan solo 0,99 veces, significa que en ese afio no estuvo

trabajando a su maxima capacidad instalada. (Escobar, 2011)

Sin embargo, mejora notablemente en la razon Margen Neto pues es de 10,8%
mucho mayor que el 3,7% que presenta el sector, y es debido a que sus ventas que a
pesar que no son muy altas, tienen una alta utilidad ya que incurren en pocos costos
operativos a diferencia de las demas empresas que inciden en mas costos y de ahi

que su margen de utilidad sea tan bajo.

En cuanto al multiplicador de capital, Grupo Continental muestra 1,22 pesos de
activo por cada peso invertido por los accionistas, siendo menor al 1,90 que

presentan en promedio las deméas empresas.

En el afio 2013, Universidad de Canterbury realiz6 un estudio de apalancamientos
0 endeudamientos empresariales en América Latina, llegando a la conclusion que
las empresas privadas aglutinan su capital para reinvertirlo en otras sucursales y en
otros paises y no presentan fielmente sus estados financieros para el buen reparto de

utilidades a los empleados. (Canterbury, 2013)

En el afio 2014, Basantes Nieto estructuré un andlisis sobre los ratios de las

empresas productoras de farmacos, sosteniendo que dichas empresas a pesar de
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brindar un servicio en el sector salud, cobran utilidades por marcas y patentes, los

laboratorios poseen un negocio amplio. (Nieto, 2014)

2.2 Marco tedrico referencial

“La empresa es la institucion o agente econdmico que toma las decisiones sobre la
utilizacién de factores de la produccion para obtener los bienes y servicios que se
ofrecen en el mercado. “ (Quifionez Nazareno, 2010-2012)

“La actividad productiva consiste en la transformacion de bienes intermedios
(materias primas y productos semielaborados) en bienes finales, mediante el empleo
de factores productivos (basicamente trabajo y capital).” (Quifionez Nazareno,
2010-2012)

“Para poder desarrollar su actividad la empresa necesita disponer de una tecnologia
que especifique que tipo de factores productivos precisa y como se combinan.”
(Quifionez Nazareno, 2010-2012)

“Asimismo, debe adoptar una organizacion y forma juridica que le permita realizar
contratos, captar recursos financieros, si no dispone de ellos, y ejerce sus derechos

sobre los bienes que produce.” (Quifionez Nazareno, 2010-2012)

“La empresa es el instrumento universalmente empleado para producir y poner en
manos del publico la mayor parte de los bienes y servicios existentes en la

economia.” (Quifionez Nazareno, 2010-2012)

2.2.1 Activo

“Un activo en contabilidad, es un bien tangible o intangible que posee una empresa
0 persona natural. Por extension, se denomina también activo a lo que una empresa
posee. El activo forma parte de las cuentas reales o de balance.” (Néstor David,
2012)” (Quifionez Nazareno, 2010-2012)

22



“Activo es un sistema construido con bienes y servicios, con capacidades
funcionales y operativas que se mantienen durante el desarrollo de cada actividad
socio-econdmica especifica.” (Quifionez Nazareno, 2010-2012)

“El concepto de activo en contabilidad ha evolucionado desde una consideracion
juridica que requeria para, la propiedad de los bienes o derechos hasta la actual que
requiere Unicamente el control del bien o derecho.” (Quifionez Nazareno, 2010-
2012)

Actualmente, se considera activo a aquellos bienes o derechos que tienen un
beneficio econémico a futuro. Eso no tiene por qué significar que sea necesaria la
propiedad ni la tendencia ni el dinero. Los activos son un recurso o bien econdémico
con el cual se obtienen beneficios. Los activos de las empresas varian de acuerdo

con la naturaleza de la actividad desarrollada. (Quifionez Nazareno, 2010-2012)

2.2.2 Activos Fijos

“Los activos fijos son aquellos que no varian durante el ciclo de explotacion de la
empresa (o el afio fiscal). Por ejemplo, el edificio donde una fabrica monta sus
productos es un activo fijo porque permanece en la empresa durante todo el proceso
de produccion y venta de los productos. (Urbano, 2008)” (Quifionez Nazareno,
2010-2012)

Un ejemplo contrario seria una inmobiliaria: los edificios que la inmobiliaria
compra para vender varian durante el ciclo de explotacién y por tanto forma parte
del activo circulante. Al mismo tiempo, las oficinas de la inmobiliaria son parte de

su activo fijo. (Quifionez Nazareno, 2010-2012)

Los activos fijos son poco liquidos, dado que se tardaria mucho en venderlos para
conseguir dinero. Lo normal es que perduren durante mucho tiempo en la empresa.
Cuando una empresa, sin embargo, tiene bienes que son con idea de venderlos o de
transferirlos en otro para su venta, o bien derechos de corta duracion (créditos),

entonces se trata de activo circulante. (Quifionez Nazareno, 2010-2012)

23



Los activos fijos, si bien son duraderos, no siempre son eternos. Por ello, la
contabilidad obliga a depreciar los bienes a medida que transcurre su vida normal,
debido a que éstos lo hacen de forma natural por el paso del tiempo, por su uso, por
el desgaste propio del tiempo que se use ése activo y por obsolescencia, de forma
que se refleje su valor mas ajustado posible, 0 amortizar los gastos a largo plazo
(activo diferido). Para ello existen tablas y métodos de depreciacion y de
amortizacion. (Quifionez Nazareno, 2010-2012)

Mediante la depreciacién y la amortizacion, se reduce el valor del bien y se refleja
como un gasto (menor valor del bien) y se aplica el gasto pagado por adelantado en
el periodo que le corresponde (cabe mencionar que los activos son de derecho de la
empresa). (Quifionez Nazareno, 2010-2012)

2.2.3 Apalancamiento financiero

El apalancamiento financiero es simplemente usar endeudamiento para financiar

una operacion. Consiste en demostrar de qué forma se esta utilizando el activo fijo.

2.3 Marco conceptual
Se presentan los siguientes conceptos basicos:

2.3.1 Estados Financieros
Los estados financieros, también denominados estados contables, informes

financieros o cuentas anuales, son informes que utilizan las instituciones para dar a
conocer la situacion economica y financiera y los cambios que experimenta la

misma a una fecha o periodo determinado.

Esta informacidn resulta atil para la Administracidn, gestor, regulador y otros tipos

de interesados como los accionistas, acreedores o propietarios.

La mayoria de estos informes constituyen el producto final de la contabilidad y son
elaborados de acuerdo a principios de contabilidad generalmente aceptados, normas

contables o normas de informacion financiera.
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La contabilidad es llevada adelante por contadores publicos que, en la mayoria de
los paises del mundo, deben registrarse en organismos de control publicos o

privados para poder ejercer la profesion.

El objetivo de los estados financieros es proveer informacién sobre el patrimonio
del emisor a una fecha y su evolucion econémica y financiera en el periodo que
abarcan, para facilitar la toma de decisiones econdmicas. Se considera que la
informacidn a ser brindada en los estados financieros debe referirse a los siguientes

aspectos del ente emisor:
e Su situacién patrimonial a la fecha de los estados.
e Unresumen de las causas del resultado asignable a ese lapso.
e Laevolucion de su patrimonio durante el periodo.
e Laevolucion de su situacion financiera por el mismo periodo.

e Otros hechos que ayuden a evaluar los montos, momentos e incertidumbres

de los futuros flujos de fondos de los inversores.

La informacion financiera debe reunir determinadas caracteristicas cualitativas con
el fin de proporcionar el cumplimiento de sus objetivos y, en consecuencia
garantizar la eficacia en su utilizacion por parte de sus diferentes destinatarios
(usuarios).

Las caracteristicas que deben reunir los estados financieros son:

1. Comprensibilidad: la informacidn debe ser de facil comprension para todos los
usuarios, no obstante también se deben agregar notas que permitan el entendimiento
de temas complejos, para la toma de decisiones.

2. Relevancia / sistematizacion: la informacion sera de importancia relativa, cuando
al presentarse dicha informacion y omitirse por error, puede perjudicar e influir en
las decisiones tomadas.
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3. Confiabilidad: la informacion debe estar libre de errores materiales, debe ser
neutral y prudente, para que pueda ser (til y transmita la confianza necesaria a los
usuarios.

4. Comparabilidad: esta informacion se debe presentar siguiendo las normas y
politicas contables, de manera que permita la facil comparacion con periodos
anteriores para conocer la tendencia, y también permitird la comparacion con otras
empresas.

5. Pertinencia: Debe satisfacer las necesidades de los usuarios.

2.3.2 Balance General
El Balance General es el estado financiero de una empresa en un momento

determinado. Para poder reflejar dicho estado, el balance muestra contablemente los
activos que la organizacion posee, los pasivos, es decir, sus deudas y la diferencia

entre estos que es el patrimonio neto.

El balance general, por lo tanto, es una especie de fotografia que retrata la situacion
contable de la empresa en una cierta fecha. Gracias a este documento, el empresario
accede a informacion vital sobre su negocio, como la disponibilidad de dinero y el
estado de sus deudas. (Ortega, 2012)

2.3.3 Estado de Pérdidas y Ganancias
El estado de Pérdidas y Ganancias cominmente llamado de resultado, es el estado

financiero que muestra las utilidades obtenidas por la empresa en un periodo de

tiempo determinado, por lo general un afio. (Ortega, 2012)

Este estado contiene tres elementos fundamentales que son: los gastos, los ingresos

y los costos.

Los gastos son aquellas salida de activos generados en un determinado tiempo, los
ingresos son entradas de efectivo que percibe una empresa y los costos son todos los

importes que son entregados a cambio de obtener un bien o un servicio.

También se compone de la siguiente manera: Con los egresos que es todo aquello

que se gasta; es decir son salidas de dinero y los ingresos que son todas las entradas
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de efectivo, a los ingresos de este estado financiero e le reconoce por el incremento
que ocurre en los activos y a los gastos se les reconoce cuando el desembolso que

realiza la empresa no obtiene beneficio propio.

En el estado de ganancias y pérdidas se incluirdn las partidas siempre y cuando
correspondan al giro normal de la empresa, es decir a las operaciones realizadas
dentro de ella, existen dos clases de partidas, la partida ordinaria que se da cuando la
empresa realiza operaciones correspondientes al giro nominal y en las partidas
extraordinarias se da cuando realizan las operaciones de ingresos y gastos de dicha

empresa.

2.3.4 Estado de Cambios en el Patrimonio Neto
Es el estado financiero que muestra en forma detallada los aportes de los socios y la

distribucién de las utilidades obtenidas en un periodo, ademas de la aplicacion de

las ganancias retenidas en los periodos anteriores, donde debe constar:

e El resultado integral del total de periodo, mostrando de forma separada los
importes totales atribuidos a los propietarios de la controladora y de las
participaciones.

e Para cada componente del patrimonio los efectos de la aplicacidn retroactiva
o la re expresion retroactiva reconocidos.

e Para cada componente del patrimonio, una conciliacion entre los importes en

libros, al comienzo y al final del periodo.

2.3.5 Estado de Flujo de Efectivo
Es un estado financiero basico que informa sobre las variaciones y movimientos de

efectivo y sus equivalentes en un periodo determinado.

Su principal objetivo es suministrar a los usuarios de los estados financieros las
bases para evaluar la capacidad que tiene la empresa para generar efectivo y el
equivalente a este, asi como sus necesidades de liquidez, toma de decisiones
econdmicas, asi como las fechas en que se producen y el grado de certidumbre

relativa de su aparicion.
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El resultado que se obtiene puede ser positivo 0 negativo. La importancia de este
estado es que nos muestra si la empresa genera o consume fondos de su actividad
productiva. Ademas permite ver si la empresa realiza inversiones en activos de largo

plazo, como bienes de uso o0 inversiones permanentes en otras sociedades.

2.3.6 Flujo de Caja proyectado
El flujo de caja en el negocio muestra los flujos de ingresos y egresos de efectivo

que ha tenido durante un periodo de tiempo determinado.

Como ingresos de flujo de efectivo de la empresa se tiene el cobro de facturas

vencidas, préstamos obtenidos, etc. (Ortega, 2012)

Los egresos de efectivos en el negocio son el pago de facturas vencidas, el pago de
sueldos, el pago de préstamos, el pago de servicios de electricidad y agua, entre

otros.

La diferencia entre los ingresos y los egresos de efectivo del negocio se conoce
como saldo de efectivo del negocio, el cual puede ser favorable (cuando los ingresos
son mayores que los egresos) o desfavorable (cuando los egresos son mayores que

los ingresos). Obviamente el negocio presenta saldos favorables.

A diferencia del estado de resultados, el flujo de caja muestra lo que realmente
ingresa o sale de “caja” en el negocio; por ejemplo, registra el pago de una compra,
pero no la depreciacion de un activo, que implica un gasto, pero no una salida de

efectivo.

2.3.7 Notas Aclaratorias
Las Notas contienen informacion adicional a la presentada en el Estado de Situacion

Financiera, Estado del Resultado Integral, Estado de Resultado Separado (cuando se
lo presenta). Estado de Cambios en el Patrimonio y Estado de Flujos de Efectivo.
Las Notas suministran descripciones narrativas o desgloses de partidas presentadas

en esos estados e informacidn sobre partidas que no cumplen las condiciones para
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ser reconocidas en ellos.” (Hasen-Holm, Hansen-Holm, Hansen-Holm, & Chavez,
2011)

“Una entidad puede presentar las Notas que proporcionan informacion acerca de las
bases para la preparacién de los Estado Financieros y las politicas contables
especificas como una seccion separada de los Estados Financieros.” (Hasen-Holm,

Hansen-Holm, Hansen-Holm, & Chavez, 2011)

2.3.8 Indicadores Financieros
Los indicadores financieros son relaciones entre cifras extractas de los estados

financieros y otros informes contables del negocio con el propdsito de reflejar en
forma objetiva el comportamiento de la misma. Refleja, en forma numérica, el

desenvolvimiento o el desempefio de la empresa. (Ortega, 2012)

“Las razones o indicadores financieros son el producto de establecer resultados
numericos basados en relacionar dos cifras o cuentas bien sea del Balance General
y/o del Estado de Pérdidas y Ganancias. Los resultados asi obtenidos por si solos no
tienen mayor significado; solo cuando los relacionamos unos con otros y los
comparamos con los de afios anteriores o con los de empresas del mismo sector
U )”” (Martinez Rueda, 2016)

“Adicionalmente, nos permiten calcular indicadores promedio de empresas del
mismo sector, para emitir un diagndéstico financiero y determinar tendencias que nos

son utiles en las proyecciones financieras.” (Martinez Rueda, 2016)

El analista financiero, puede establecer tantos indicadores financieros como
considere necesarios y Utiles para su estudio. Para ello puede simplemente
establecer razones financieras entre dos 0 mas cuentas, que desde luego sean logicas
y le permitan obtener conclusiones para la evaluacién respectiva. (Martinez Rueda,
2016)
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2.3.9 Liquidez
La Liquidez es la capacidad que tiene una empresa para convertir dinero en efectivo

y asi hacer frente a sus obligaciones financieras a corto plazo. En otras palabras es

la facilidad con la que un activo puede convertirse en efectivo.

Para medir o determinar la liquidez de una empresa se utiliza el ratio de liquidez,
con el que se calcula la capacidad que tiene la misma para hacer frente a sus
obligaciones a corto plazo.

De esta manera podemos determinar la solvencia en efectivo de una empresa y su

capacidad para ser solvente frente a cualquier circunstancia.

2.3.10 Crédito
Es una operacion financiera en la que se pone a disposicion de una empresa 0 una

persona cierta cantidad de dinero por un periodo de tiempo determinado.

El proposito finalidad del credito es cubrir los gastos corrientes o extraordinarios en

momentos especificos de falta de liquidez.

2.3.11 Crédito Comercial
Préstamo que se realiza a las empresas sin discriminar su tamafo para la adquisicion

de bienes, pago de servicios, gastos operacionales, refinanciamiento de deudas con

otras instituciones financieras o proveedores.

2.3.12 Tasa de Interés
El porcentaje o tasa de interés representa un balance entre el riesgo y la posible

ganancia de la utilizacién de una suma de dinero en un tiempo determinado.

En este sentido, la tasa de interés es el precio del dinero, el cual se debe pagar por

tomarlo en préstamo para una situacion determinada.

2.3.13 Tasa de Interés Activa
Es el porcentaje que las instituciones bancarias, de acuerdo a las instituciones del

mercado y las disposiciones del Banco Central cobran por los diferentes tipos de
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servicios de crédito a los usuarios de los mismos. Son activas debido a que sus

recursos favorecen a la banca.

2.3.14 Tasa de Interés Pasiva
Es el porcentaje de interés que paga la Institucion Bancaria a quien deposita dinero

mediante cualquiera de los instrumentos que para tal efecto existen.

2.3.15 Tasa de Interés Preferencial
Es un porcentaje inferior al “normal” establecido que se cobra a los préstamos

destinados a actividades especificas que se desea promover ya sea por el Gobierno o

una Institucion Financiera. Por ejemplo:

Credito Regional Selectivo, Crédito a pequefios comerciantes, Créditos a clientes

nuevos, Créditos a miembros de alguna organizacion o sociedad, etc.

2.3.16 Anadlisis Financiero

2.3.16.1 Concepto
El Analisis Financiero conocido también como analisis economico. ES un proceso

que concierne la recopilacion, interpretacion, comparacion estudio de los estados
financieros, datos operacionales de un negocio. Esto implica el calculo e
interpretacion de porcentajes, tasas, tendencias e indicadores los mismos que sirven

para evaluar el desemperio financiero y operacional de las instituciones.

2.3.16.2 Importancia
Es analisis de los estados financieros es fundamental, ya que nos permite determinar

si es satisfactoria o no la actual situacion financiera de la empresa y a su vez la
capacidad de pago que tiene para cumplir con sus obligaciones a corto, mediano o
largo plazo, también podemos determinar si el capital propio estd proporcionando

con el ajeno.
Obijetivos del Analisis Financiero

1. Evaluar los resultados de la actividad realizada.
2. Poner de manifiesto las reservas internas existentes en la empresa.

3. Aumentar la productividad del trabajo
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4. Emplear de forma eficiente los medios que representan los activos fijos y los
inventarios.

5. Disminuir el costo de los servicios y lograr la eficiencia planificada.

6. El estudio de toda informacion referente a cémo estd encaminada la
direccion del trabajo en la empresa.

2.3.16.3 Caracteristicas del Analisis Financiero
1. Objetividad.- Debe ser demostrado de manera clara, objetiva y con

fundamentos, debido a que los resultados seran usados por los directivos y
demas interesados.

2. Imparcialidad.- Se deberan evaluar las cuentas, grupos, rubros, etc. Esto con

un nivel de conocimiento adecuado, demostrando datos e informacion real
de la empresa, evitando inclinaciones a favor o en contra de la misma.

3. Frecuencia.- La elaboracion y presentacion de estos informes deben
realizarse con la frecuencia apropiada, a fin de alcanzar niveles de
productividad, rentabilidad y eficiencia permitiendo mejoras en la gestion
administrativa y financiera de la empresa, teniendo como resultados mejor
toma de decisiones.

4. Relatividad.- EI Analisis Financiero estd basado en relaciones,
comparaciones de variables o cuentas con otras, entre sectores financieros y
entre empresas de similares actividades, analisis de periodos, es decir afos
con otros, de esta manera los indices, pardmetros, porcentajes y demas
elementos resultantes del estudio tienen sentido relativo.

5. Metodologia.- Para realizar el analisis financiero, la metodologia dependera

de cada empresa.

2.3.16.4 Métodos del Andlisis Financiero
1. Método de Razones Simples.- Es el mas utilizado para el analisis de la

informacion financiera, consiste en relacionar una cuenta o partida con otras,

o0 también un grupo de partidas con otro grupo.
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2.

Método de Estados Comparativos.- Debera realizarse analisis horizontal,

este puede ser entre Estados Financieros del afio actual con Estados
Financieros de afios posteriores. Las variaciones pueden determinarse en
valores absolutos (cantidades) y en valores relativos (porcentajes).

Método de tendencias.- Debera realizarse un analisis horizontal,

seleccionando un afio como base y asignandole 100% a todas las partidas de
ese afo, de esta manera se establecen porcentajes de tendencias para los

demas afios con relacion al afio base.

2.3.16.5 Principales Usuarios del Andlisis Financiero

Los Administradores de la empresa
Los accionistas o inversionistas de la empresa
Las Entidades Financieras

Las Camaras de Comercio

2.3.16.6 Clasificacion del Analisis Financiero

Segun su destino

Anaélisis Interno.- Aquél que se practica o que bien su uso esta orientado a

fines administrativos, Este analisis sirve para mostrar informacion relevante
a Directivos y Socios referente a cambios que se pudieron presentar de un
periodo a otro.

Anélisis Externo.- Aquél que es practicado a la empresa por otra externa,

cuya finalidad es la de determinar si es conveniente o no aprobar créditos o

invertir en esta empresa.

Sequn su forma

Anaélisis Vertical o Estatico.- Es un analisis o estudio simple, sin mayores

complicaciones, consiste en la comparacion de Estados Financieros de un
periodo con otro para evaluar o determinar variaciones o posiciones

financieras actuales.
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e Analisis Horizontal 0 Dindmico.- Su nombre proviene del andlisis o

comparacion de datos de dos o mas periodos. Para su elaboracion se
comparan datos financieros homogéneos de dos o mas periodos consecutivos

y asi poder determinar posibles aumentos o disminuciones en las cuentas.

2.3.17 Ratios o Indicadores Financieros

2.3.17.1 Concepto
Las razones o indices son relaciones o0 comparaciones matematicas que se

establecen entre diferentes grupos de cuentas del activo, pasivo, patrimonio,
ingresos y gastos con la finalidad de determinar el estado econémico financiero de
una empresa, y en base a los resultados adoptar medidas o decisiones que
correspondan a tal situacion. (Jaramillo, 2011)

2.3.17.2 Importancia
Nos ayudan a determinar el grado de liquidez, rentabilidad, solvencia y

endeudamiento o apalancamiento de una empresa refiriéndose a su situacion

financiera actual.

2.3.17.3 Clasificacion
Entre los mas destacados podemos mencionar los siguientes:

e Indicadores de Liquidez
e Indicadores de Actividad
e Indicadores de Endeudamiento

e Indicadores de Apalancamiento

1. Indicadores de Liquidez.- “Estos indicadores surgen de la necesidad de
medir la capacidad que tienen las empresas para cancelar sus obligaciones de
corto plazo. Sirven para establecer la facilidad o dificultad que presenta una
compafiia para pagar sus pasivos corrientes al convertir a efectivo sus
activos corrientes. Se trata de determinar qué pasaria si a la empresa se le
exigiera el pago inmediato de todas sus obligaciones en el lapso menor a un

afio. De esta forma, los indices de liquidez aplicados en un momento
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determinado evaltan a la empresa desde el punto de vista del pago
inmediato de sus acreencias corrientes en caso excepcional.”
(Superintendencia de Compaiiias, 2011)

e Razon Corriente.- También conocida como Relacion Corriente, su

objeto es verificar la disponibilidad monetaria de la empresa para

cumplir con sus compromisos a corto plazo.

Formula;
Razén _ Activo Corriente
Corriente Pasivo Corriente

e Capital Neto de Trabajo.-Este Ratio no es precisamente un indicador,

si no la manera adecuada de observar cuantitativamente los
resultados de la Razon Corriente, debe expresarse en términos de

valor.

Formula:

Capital Neto de Trabajo = Activo Corriente — Pasivo Corriente

e Prueba Acida.- También conocida como la prueba del Acido,

liquidez seca o prueba de fuego ya que puede verificar la capacidad
que posee la empresa para cumplir con sus obligaciones corrientes
sin depender de sus existencias.

Formula:

Activo Corriente - Inventarios
Pasivo Corriente

Prueba Acida =
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2.

3.

Indicadores de Actividad.- También conocido como Rotacién, nos ayuda a

medir la eficiencia con la que la empresa da uso a sus activos de acuerdo a la

rapidez en la recuperacion de los valores aplicados a ellos.

Rotacion de Activos Fijos.- Pese a que en la operacion o giro del

negocio los Activos Fijos no se incluyen en este para ser
comercializados, estos sirven para la produccion de los bienes o
servicios que al ser vendidos generan ingresos. Este indicador nos
ayuda a medir la relacion existente entre el monto de los ingresos y el

monto de la Inversion en Activos Fijos.

Formula:
Rotacibn de  _ Ingresos Operacionales
Activos Fijos Activos No Corrientes

Rotacién de Activos Totales.-Nos ayuda a medir la relacion existente

entre el monto de los ingresos y el monto de la inversion total.

Formula:
Rotacionde  _ Ingresos
Activos Totales Activos Totales

Indicadores de Endeudamiento.- Los indicadores de Endeudamiento nos

ayudan a medir el grado de participacion de los acreedores dentro del

financiamiento de la empresa.

Nivel de Endeudamiento.- Este indicador nos permite conocer el

nivel o porcentaje de participacion de los acreedores en la empresa.
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4.

Formula:

Nivel de _ Total Pasivo
Endeudamiento Total Activo

e Endeudamiento Financiero.- Nos ayuda a establecer el porcentaje

que tienen las obligaciones financieras a corto y largo plazo dentro

de la empresa en relacion a las ventas del periodo actual.

Formula:
Endeudamiento _ Obligaciones Financieras
Financiero Ventas Netas

Indicadores de Apalancamiento.- Se interpreta como el ndmero de
unidades monetarias de activos que se han conseguido por cada unidad
monetaria de patrimonio. Es decir, determina el grado de apoyo de los

recursos internos de la empresa sobre recursos de terceros.

e Apalancamiento Total.-“Dicho apoyo es procedente si la rentabilidad

del capital invertido es superior al costo de los capitales prestados; en
ese caso, la rentabilidad del capital propio queda mejorada por este
mecanismo llamado efecto de palanca.

Formula:

Activo Total
Patrimonio

Apalancamiento =
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e Apalancamiento Financiero.- Refleja las ventajas o desventajas del

endeudamiento con terceras personas o entidades bancarias y como

esto contribuye o afecta a la rentabilidad del negocio.

Formula:
Utilidad antes de Impuestos
Apalancamiento _ Patrimonio
Financiero Utilidad antes de Impuestos e Intereses

Activo Total

e Razon de Autonomia.-Nos permite medir la proporcion de la

inversion de la empresa que ha sido financiada con recursos de los
propietarios. Es complementaria a la de endeudamiento, ya que la
suma de las dos debe dar como resultado 1.

Férmula:
Razon de _ Total Patrimonio
Autonomia Total Activo

2.3.18 Apalancamiento

2.3.18.1 Apalancamiento Operativo
Es la capacidad que poseen las empresas para emplear costos fijos de operacion para

aumentar al maximo los efectos de cambios en las ventas sobre las utilidades antes
de intereses e impuestos. Este tipo de apalancamiento se da en empresas con
elevados costos fijos y bajos costos variables, a menudo como consecuencia del

establecimiento de procesos de produccion altamente automatizados.

2.3.18.2 Apalancamiento Financiero
El Apalancamiento financiero es el resultado de la existencia de gastos financieros

fijos en el flujo de ingresos de una empresa. Estos cargos fijos por su parte no son

afectados por las utilidades antes de intereses e impuestos de las compafiias, mas
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deben ser pagados independientemente de la cantidad de utilidades antes de
intereses e impuestos disponibles para su pago. Este apalancamiento trata acerca de
los efectos que ejercen los cambios de las utilidades antes de intereses e impuestos
sobre las utilidades disponibles para los accionistas comunes.

El apalancamiento es una relacidn entre crédito y capital propio invertido en una
operacion financiera. Al reducir el capital inicial que es necesario aportar, se
produce un aumento de la rentabilidad obtenida. El incremento del apalancamiento
también aumenta los riesgos de la operacion, dado que provoca menor flexibilidad o

mayor exposicion a la insolvencia o incapacidad de atender los pagos.

2.3.19 Clasificacion del Apalancamiento Financiero
e Apalancamiento Financiero Positivo.- El apalancamiento financiero puede

ser positivo cuando la obtencion de fondos provenientes de préstamos es
PRODUCTIVA, es decir que la tasa de rendimiento que se alcanza sobre los
activos de la empresa es mayor a la tasa de interés que se paga por los
fondos obtenidos en calidad de préstamos.

e Apalancamiento Financiero Negativo.- Cuando la obtencion de fondos

provenientes de préstamos es IMPRODUCTIVA, es decir, cuando la tasa de
rendimiento alcanzada sobre los activos de la empresa es MENOR a la tasa

de interés por los fondos obtenidos en calidad de préstamo.

e Apalancamiento Financiero Neutro.- Este caso se presenta cuando la
obtencion de fondos provenientes de préstamos llega al punto de
INDIFERENCIA, es decir, cuando la tasa de rendimiento que se alcanza
sobre los activos de la empresa, es igual a la tasa de interés pagada por los

fondos provenientes de préstamos.

2.3.20 Diferencia entre apalancamiento Financiero y Operativo
El Apalancamiento operativo indica la relacion existente entre las ventas y sus

utilidades antes de intereses e impuestos. El apalancamiento financiero en cambio,
examina la relacion existente entre las utilidades de una compafila antes de

impuestos e intereses y las ganancias netas disponibles para el pago de los
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dividendos de los accionistas comunes. Esto puede apreciarse de una mejor forma
en el Estado de Resultados:
Ventas
(-) Costo de Ventas
APALANCAMIENTO OPERATIVO Utilidad Bruta

(-) Gastos de Operacion
Utilidad antes de Intereses e Imp.

(-) Intereses

Utilidad antes de impuestos
APALANCAMIENTO FINANCIERO (-) Impuestos

(-) Dividendos Preferentes

Utilidad para acciones comunes

Figura 2: Diferencia de calculo Apalancamiento Operativo VS Apalancamiento

Financiero

2.3.21 Informe del Analisis del Apalancamiento Financiero

2.3.21.1 Concepto
“Es un documento que prepara el contador o revisor fiscal de la entidad, al finalizar

un periodo contable, basandose en los estados financieros, con el fin de informar a
los propietarios del negocio sobre los resultados de las operaciones registradas en

los libros y demas documentos contables.” (Coral, 2000)

2.3.21.2 Importancia
Es de fundamental importancia, no solo para los administradores, directivos y

propietarios de la empresa, sino también para sus proveedores, clientes y entidades
financieras, debido a que mediante este informe se puede tener indicios sobre la

rentabilidad y el riesgo de financiamiento que posee.

2.3.21.3 Caracteristicas
e Claro y Sencillo.- El informe debe ser elaborado y redactado de manera clara

y concisa procurando la mayor sencillez posible, para que de esta manera su

interpretacion sea mas accesible a los involucrados o lectores.
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e Fidedigno.- Debe existir relacion e igualdad entre los datos presentados en el
informe y los valores reflejados en los libros contables.

e Funcional.- El andlisis y comentarios de los Estados Financieros deben
reflejarse de manera préactica, el desarrollo de la gestion econémica, sus
resultados y progresos para obtener ingresos y poder cubrir sus costos y
gastos.

2.3.21.4 Estructura
e Carta de Presentacion

e Estados Financieros

e Proceso de Analisis

e Meétodos Graficos

e Anélisis e Interpretacion de Resultados
e Conclusiones y Recomendaciones

e Firmas de Responsabilidad

2.4 Marco Legal

2.4.1 Ley General de Instituciones del Sistema Financiero
Titulo VII

De los Activos y de los limites de créedito

“ARTICULO 70.- El valor de todo préstamo, descuento o cualquier otra obligacion
cuyo deudor estuviese en mora tres afios, serd obligatoriamente castigado por la
institucion del sistema financiero.” (H. Congreso Nacional Comisién de

Legislacion y Codificacion, 2014)

“ARTICULO 72.- Ninguna institucion del sistema financiero podra realizar
operaciones activas y contingentes con una persona natural o juridica por una suma
que exceda, en conjunto, el diez por ciento (10%) del patrimonio técnico de la
institucion. Este limite se elevara al veinte por ciento (20%) si lo que excede del

diez por ciento (10%) corresponde a obligaciones caucionadas con garantia de
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bancos nacionales o extranjeros de reconocida solvencia o por garantias adecuadas
admitidas como tales, mediante normas de caracter general expedidas por la
Superintendencia de Bancos. Los limites de créditos establecidos se determinaran a
la fecha de aprobacion original de la operacion de crédito. En ningun caso la
garantia adecuada podré tener un valor inferior al ciento cuarenta por ciento (140%)
de la obligacion garantizada. (H. Congreso Nacional Comision de Legislacion y
Codificacion, 2014)

El conjunto de las operaciones del inciso anterior en ningun caso podra exceder del
doscientos por ciento (200%) del patrimonio del sujeto de crédito, salvo que
existiesen garantias adecuadas que cubran, en lo que excediese por lo menos el
ciento veinte por ciento (120%).” (H. Congreso Nacional Comision de Legislacion y
Codificacion, 2014)

Se exceptlan de los porcentajes antes mencionados las siguientes operaciones: (H.

Congreso Nacional Comision de Legislacion y Codificacion, 2014)

a) Los créditos destinados al financiamiento de las exportaciones luego de realizado
el embarque, que tuviesen la garantia de créditos irrevocables, abiertos por bancos
de reconocida solvencia del exterior, a satisfaccion de la institucion del sistema
financiero privado; (H. Congreso Nacional Comisidn de Legislacion y Codificacion,
2014)

b) Las cartas de crédito confirmadas de importacion y las garantias en moneda
nacional o extranjera que se emitan con respaldos de contra garantias adecuadas,
admitidas como tales, mediante normas de caracter general expedidas por la
Superintendencia;” (H. Congreso Nacional Comision de Legislacion y Codificacion,
2014)

c) Las garantias otorgadas por cuenta y riesgo de instituciones del sistema
financiero privado del exterior, de reconocida solvencia, siempre que cuenten con el

respaldo documentario suficiente, en seguridad y a satisfaccién de la institucion
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mandataria; y, (H. Congreso Nacional Comisién de Legislacion y Codificacion,
2014)

d) Las operaciones de crédito entre instituciones financieras, con las limitaciones
que establezca la Superintendencia, previo informe del Directorio del Banco Central
del Ecuador.” (H. Congreso Nacional Comision de Legislacion y Codificacion,
2014)

ARTICULO 73.- Se prohibe efectuar operaciones con personas naturales o
juridicas vinculadas directa o indirectamente con la administracién o la propiedad
de una institucion del sistema financiero, de sus subsidiarias o de su sociedad
controladora. (H. Congreso Nacional Comision de Legislacion y Codificacion,
2014)

Para las Asociaciones Mutualistas de Ahorro y Crédito para la Vivienda, se
establece un cupo de crédito de grupo, al cual podran acceder los miembros de los
Consejos de Administracion y Vigilancia, los administradores, empleados y las
personas naturales y juridicas vinculadas a éstos, asi como se establece un limite
individual de credito para aquellas personas vinculadas por propiedad o
administracion. El cupo de crédito para el grupo no podré ser superior al diez por
ciento (10%), ni el limite individual superior al dos por ciento (2%) del patrimonio
técnico calculado al cierre del ejercicio anual inmediato anterior al de la aprobacion
de los creditos.” (H. Congreso Nacional Comision de Legislacion y Codificacion,
2014)
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2.4.2 Ley General de Instituciones del Sistema Financiero
Titulo XI

De La Regularizaciéon Y Liquidacion De Instituciones Financieras
Capitulo 11
De La Disolucién Y Liquidacion

ARTICULO 154.- Todos los depdsitos, deudas y demas obligaciones de una
institucién financiera en favor de terceros, a partir de la fecha de su liquidacion
forzosa, no devengaran intereses frente a la masa de acreedores, salvo lo dispuesto
en el articulo 163 de esta Ley.” (H. Congreso Nacional Comision de Legislacion y
Codificacion, 2014)

2.4.3 Codigo Tributario Libro Primero De Lo Sustantivo Tributario
Titulo |

Disposiciones Fundamentales

Capitulo IV

De Los Sujetos

Art. 28.- Responsable como adquirente o sucesor.- Son responsables como

adquirentes o sucesores de bienes:

1. Los adquirentes de bienes raices, por los tributos que afecten a dichas
propiedades, correspondientes al afio en que se haya efectuado la transferencia y por

el afo inmediato anterior;

2. Los adquirentes de negocios o empresas, por todos los tributos que se hallare
adeudando el tradente, generados en la actividad de dicho negocio 0 empresa que se
transfiere, por el afio en que se realice la transferencia y por los dos afios anteriores,

responsabilidad que se limitara al valor de esos bienes;

3. Las sociedades que sustituyan a otras, haciéndose cargo del activo y del pasivo,

en todo o en parte, sea por fusion, transformacién, absorcion o cualesquier otra
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forma. La responsabilidad comprendera a los tributos adeudados por aquellas hasta

la fecha del respectivo acto;

4. Los sucesores a titulo universal, respecto de los tributos adeudados por el

causante; y,

5. Los donatarios y los sucesores a titulo singular, respecto de los tributos
adeudados por el donante o causante correspondientes a los bienes legados o
donados.” (H. Congreso Nacional Comision de Legislacion y Codificacion, 2016)

“La responsabilidad sefialada en los numerales 1 y 2 de este articulo, cesara en un
afio, contado desde la fecha en que se haya comunicado a la administracion
tributaria la realizacion de la transferencia. (H. Congreso Nacional Comision de
Legislacion y Codificacion, 2016)
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3 CAPITULO Ill.- METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

3.1 Tipos de investigacion
Para el trabajo de investigacion realizado se utilizé los siguientes tipos:

3.1.1 Inductivo-Deductivo
Se aplicard un proceso analitico sintético estudiando aspectos particulares en los

principales administradores de la empresa ECUADOR OVERSEAS C. A. y su
opinidn referente al reparto de utilidades, para llegar a un aspecto general que es la
evaluacion y andlisis de apalancamientos financieros altos que ha tenido la empresa

en el periodo de estudio 2015.

3.1.2 Deductivo-Inductivo
Partimos de lo general a lo particular, es decir, mediante la evaluacion y analisis de

apalancamientos financieros altos se puede llegar a cuantificar el reparto de

utilidades por cada trabajador.

3.1.3 Analitico
El trabajo relaciona variables totalmente aisladas y se formula una teoria que unifica

los diversos elementos. Variables como: externalidades, medioambientales,
incentivos gubernamentales, etc. Variables exdgenas que estan inmersas en la

investigacion y gue son tratadas para el estudio competitivo.

3.1.4 Investigacion Documental
Constituye una parte esencial en el proceso de investigacion cientifica, es una

estrategia para observar y reflexionar sistematicamente aspectos sobre realidades

usando para esto diferentes tipos de documentos.

Indaga, interpreta, presenta, datos e informacion relevante sobre el tema a tratar o
investigar, usando para esto una metodologia de analisis, teniendo como resultado la
obtencién de informacion que puede ser utilizada como base para el desarrollo de la

investigacion.
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3.1.4.1 Caracteristicas
e Se caracteriza por la utilizacion de documentos; recolecta, selecciona,

analiza y presenta resultados coherentes.

e Emplea procedimientos logicos, andlisis, sintesis, deduccion, induccion
como en cualquier otra investigacion.

e Realiza un proceso de abstraccion cientifica, generalizando sobre la base de

lo fundamental.

3.2 Enfoque de la investigacion
El enfoque de la investigacién serd cualitativo porque aplicara analitica y

objetivamente todos los aspectos relacionados con el tema y cuantitativo porque los
resultados seran expresados en tablas y graficos numéricos, estados y balances que

sera proporcionados por la empresa como caso de estudio.

3.3 Tecnicas de investigacion

3.3.1 Las entrevistas

“Entrevista Técnica orientada a establecer contacto directo con las personas que se
consideren fuente de informacion. A diferencia de la encuesta, que se cifie a un
cuestionario, la entrevista, si bien puede soportarse en un cuestionario muy flexible,
tiene como propdsito obtener informacion mas espontanea y abierta. Durante la

misma, puede profundizarse la informacion de interés para el estudio.” (Bernal,

2010)

3.4 Poblacion Y Muestra.

3.4.1 Poblacion

“es el conjunto total de individuos, objetos o medidas que poseen algunas
caracteristicas comunes observables en un lugar y en un momento determinado.
Cuando se vaya a llevar a cabo alguna investigacion debe de tenerse en cuenta
algunas caracteristicas esenciales al seleccionarse la poblacion bajo estudio.”
(Wigodski, 2010)
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3.4.2 Muestreo
Es la técnica que se usa para seleccionar una muestra en una poblacién. Al elegirla

de manera aleatoria, se espera conseguir que sus propiedades sean extra probables a
la poblacion. De esta manera permite ahorrar recursos y obtener resultados similares

a los que se alcanzarian si optaramos por un estudio de toda la poblacion.

3.4.3 Muestreo Probabilistico
Es una técnica de muestreo en virtud de la cual las muestras son recogidas mediante

un proceso que brinda a todos los individuos de la poblacion las mismas
oportunidades de ser seleccionados. Para llevar a cabo esta técnica, se debe
garantizar que cada individuo tenga las mismas oportunidades de ser seleccionado,

esto se puede llevar a cabo mediante el uso de la aleatorizacion.

Este método tiene como ventaja la ausencia de sesgos de muestreo y procesos
sistematicos. De realizarse correctamente la seleccion aleatoria, la muestra sera

representativa de toda la poblacion.

34.3.1 Tipos de muestreo Probabilistico
1. Muestreo Aleatorio Simple.- Se selecciona al azar y cada miembro tiene la

misma oportunidad de ser elegido.

2. Muestreo Aleatorio Sistematico.- Se emplea un patrén o criterio al

seleccionar la muestra.

3. Muestreo Aleatorio Estratificado.- Se subdivide en estratos o grupos segun
las caracteristicas a investigar.

4. Muestreo Aleatorio por conglomerados.- Consiste en seleccionar

aleatoriamente un numero de conglomerados e investigar a todos los

elementos pertenecientes al mismo.
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3.4.4 Muestreo No Probabilistico
También conocido como Muestreo por Conveniencia, ya que no es producto de un

proceso de seleccion aleatoria, los sujetos son seleccionados en funcion a su

accesibilidad, criterio personal o al tipo de informacion que puedan proveer.

Es un método simple, econdémico y rapido que nos puede dar informacion valiosa

orientada al campo de investigacion.

3441 Tipos de muestreo no Probabilistico
1. Muestreo por cuotas.- Mantiene semejanzas con el muestreo aleatorio

estratificado mas no cuenta con caracter de aleatoriedad. Se establecen
cuotas dentro de un numero de individuos que reunen determinadas
condiciones.

2. Muestreo intencional o por conveniencia.- Se caracteriza por un esfuerzo

deliberado por obtener muestras representativas o relevantes mediante la
inclusion de grupos supuestamente tipicos. El investigador puede seleccionar
directa o intencionalmente los individuos de la poblacion.

3. Bola de nieve.- Se identifica a individuos, los cuales conduzcan a otros y

estos a su vez a otros, de esta manera hasta conseguir una muestra suficiente.

4. Muestreo discrecional.- Dependiendo del criterio del investigador los

elementos son elegidos sobre lo que él considere que puedan aportar a la

investigacion.

3.4.5 Andlisis de datos
Proceso de inspeccionar, limpiar y transformar datos con el objetivo de resaltar

informacion util, lo que sugiere conclusiones, y apoyo a la toma de decisiones.

3.4.6 Poblacion y muestra
El Universo total se lo tomd gracias a los datos proporcionados por la empresa

ECUADOR OVERSEAS C.A. la cual sostiene que existe un total de 163
trabajadores en la empresa, este nimero de colaboradores corresponde al universo

del trabajo.
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3.4.7 Muestra
La muestra que se ha elegido fue seleccionada mediante el método de muestreo no

probabilistico por conveniencia, debido a la informacién que pueden proporcionar
los diferentes administradores quienes estan relacionados de manera directa con el
tema de la presente investigacion, ya sea por su cargo, experiencia y tiempo de
labores dentro de la compaiiia.

N° Cargo

1 Gerente General
2 Contadora General
3 Gerente Financiera

Tabla 1: Resumen de entrevistados
3.5 Entrevistas realizadas

3.5.1 Entrevista al Gerente General.

1.- ¢Qué tiempo lleva laborando usted en la empresa?
30 afios aproximadamente.
2.- ¢Ecuador Overseas C. A. es una empresa familiar?

Si, fue fundada por mi abuelo, mi padre asumié la Gerencia General y

posterior a su muerte yo retorné de Boston para asumir el cargo.

3.- ¢ Qué tiempo lleva usted desempefiando las funciones de Gerente General de

la empresa?
30 afios aproximadamente

4.- ¢Para tomar decisiones respecto de un préstamo de la empresa tiene la

libertad operativa o debe consultar a la Junta de Accionistas?
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Si el préstamo es para la compra o importacién de equipos 0 pago a
proveedores se consulta con la Junta de Accionistas, si fuera para financiar

adecuaciones u obras menores lo autorizo yo directamente.

5.- ¢Las operaciones de importacién de equipos son financiadas con Capital
propio o capital ajeno?

Cuando los equipos superar los $500,000 regularmente solicitamos financiar

mediante préstamos bancarios.

6.- ¢Se considera beneficioso para la empresa realizar las operaciones con

préstamos bancarios?

No es del todo beneficioso debido a que todo préstamo conlleva el pago de
intereses pero es una manera de continuar con nuestras operaciones sin
sacrificar la liquidez de la empresa. Vendemos mediante financiacion directa
equipos de mas de $1°000,000 en el actual des aceleramiento economico

pagar este equipo a fabrica usando capital propio seria complicado.

7.- ¢La utilizacion del apalancamiento financiero para el financiamiento de las
operaciones de importacion es politica propia de Gerente General o politica

establecida por la empresa?

Es una politica establecida desde los inicios de la compafiia ya que nuestra

linea de productos de alta tecnologia médica siempre ha sido costosa.

8.- ¢Ha considerado usted los efectos financieros en el estado de resultados

debido al uso recurrente del apalancamiento financiero?

En Apalancamiento Financiero en la mayoria de las compafiias del Ecuador

es inevitable.

9.- ¢Se justifica financiar mediante el apalancamiento financiero, teniendo en
cuenta que esto provoca la disminucién de las utilidades para la empresa, sus

accionistas y sus colaboradores?
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Justifica que la compafiia siga operando, mas los colaboradores gozan de
otros beneficios que costea la empresa, seguros privados, capacitacion

constante, incentivos y sueldos por encima del promedio del mercado.

10.- ¢De acuerdo a su criterio no podria existir otra forma de financiar las
operaciones de las importaciones para reducir el efecto de apalancamiento en
el Estado de Resultados?

Para reducir el apalancamiento financiero la empresa tendria que cambiar su
giro de negocio, dejar de vender equipos costosos, 0 no otorgar

financiamiento directo a clinicas u hospitales privados.

Conclusion
Ecuador Overseas C. A. es una empresa familiar donde la mayor parte de las

decisiones las toma la Gerencias General el Sr. Juan Martin Schotel quien es
también socio mayoritario, alega que esta consciente del riesgo y de las
consecuencias que trae consigo el uso del apalancamiento financiero, pero aduce a
la crisis econdmica del pais y al desaceleramiento econdémico que no hay otra forma

de continuar con las operaciones de la compafiia.

3.5.2 Entrevista a la Contadora General
1.- ¢Qué tiempo lleva laborando usted en la empresa?

20 afios aproximadamente.

2.- ¢Qué tiempo lleva usted desempefiando las funciones de Contadora General

de la empresa?

15 afos, cuando ingresé era responsable de ndmina, posterior asumi el cargo

de Contadora General hasta la actualidad.

3.- ¢Ha firmado usted algun acuerdo de confidencialidad por la informacion

gue maneja?
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Si, todo el departamento contable incluyendome. No estamos autorizados a

dar cifras excepto expresa autorizacion por escrito del Gerente General.

4.- ¢Las operaciones de importacion de equipos son financiadas con Capital

propio o capital ajeno?

La empresa importa y vende equipos muy costosos, por tal es imperativo
recurrir a préstamos para el pago a fabrica de estos equipos.

5.- ¢Con qué frecuencia son solicitadas lineas de credito o préstamos bancarios
a las entidades financieras?

Préstamos bancarios se solicitan directamente por la Gerencia Financiera
tengo entendido solo para la importacion de equipos que superen cierto
monto para pago inmediato a fabrica, en cuanto a las lineas de crédito por
sobregiros se solicitan con autorizacion de Gerencia General, se han dado

muy pocos Casos.
6.- ¢De acuerdo al perfil de su cargo, de qué pagos usted es responsable?

Como contadora general y liderando el departamento de contabilidad soy

responsable del pago de proveedores locales y nomina.

7.- ¢Los pagos a proveedores locales se efectia con puntualidad y en qué

periodos se realizan los mismos?

Tenemos 4 dias de pago al mes para proveedores locales, las facturas se
contabilizan, posterior se realiza corte para que estas sean canceladas en un

periodo no mayor a 45 dias posteriores a la recepcién de las mismas.

8.- ¢El pago de nomina, beneficios sociales y deméas a los colaboradores se

efectlia con puntualidad?

Estamos al dia con todas las obligaciones patronales y aportaciones

personales de los colaboradores. Ademas la empresa cuenta con un plan de
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incentivos por cumplimiento el mismo que es liquidado a fines de mes para

pago mes siguiente, también se cancela con puntualidad.

9.- ¢En los ultimos dos periodos las utilidades repartidas a los colaboradores

han disminuido?

Si, el pais en términos generales atraviesa una grave crisis, los negocios en
general han desacelerado su dinamismo, menos ventas implican menos
ingresos y a su vez menos utilidades, mas tratamos de compensar a los
colaboradores de otra manera, mediante otros incentivos en la medida de lo

posible.

10.- ¢Considera usted que recurrir constantemente al apalancamiento

financiero incide en la distribuciéon de utilidades?

La empresa en consciente de aquello, pero conozco de empresas cuyo indice
de apalancamiento financiero es mayor al nuestro, como antes mencioné
procuramos compensar a nuestros colaboradores mediante otros incentivos

que los hagan sentirse importantes, motivados y valiosos para la compafiia.

Conclusion
La Contadora General tiene entre sus responsabilidades el pago a proveedores

locales y nébmina de colaboradores, alega que no existen retrasos en los pagos de
estos rubros, que si bien es cierto las utilidades han disminuidos en los ultimos
periodos la empresa compensa a sus colaboradores con otro tipo de incentivos.
Asegura también que no esta autorizada a dar cifras debido a acuerdo de

confidencialidad firmado.

3.5.3 Entrevista a la Gerente Financiera
1.- ¢Qué tiempo lleva laborando usted en la empresa?

25 afos.

54



2.- ¢ Qué tiempo lleva usted desempefiando las funciones de Gerente Financiera

de la empresa?

22 afos, cuando empecé a trabajar en esta empresa formaba parte del

departamento de contabilidad como asistente.

3.- ¢Ha firmado usted algun acuerdo de confidencialidad por la informacion

gue maneja?

Claro, es inevitable no recurrir a la firma de acuerdos de confidencialidad,
debido al tipo de informacién que manejan los departamentos financiero,
contable y logistico. Contamos con colaboradores honestos y confiables,

pero siempre es bueno que la empresa pueda resguardarse.

4.- ¢Las operaciones de importacion de equipos son financiadas con Capital

propio o capital ajeno?

Debido al alto costo de los equipos y al pronto pago exigido por los
fabricantes nos vemos en la obligacion de pagar mediante préstamos
bancarios, para de esta manera poder ofrecer a nuestros clientes financiacion

directa, obviamente a una tasa mas elevada que la bancaria.

5.- ¢Con qué frecuencia son solicitadas lineas de crédito o préstamos bancarios

a las entidades financieras?

Cada venta de un equipo grande, es decir que supere los $500,000 va
acompafiada de un préstamo bancario, lineas de crédito practicamente no
solicitamos contamos con solvencia para pago a proveedores locales y

noémina.
6.- ¢De acuerdo al perfil de su cargo, de qué pagos usted es responsable?

Una de las funciones de la Gerencia Financiera, es velar por el pago
oportuno a proveedores del exterior, negociar en el mejor de los casos los

dias de crédito, condiciones y en ciertos casos la renegociacion de la deuda.
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7.- ¢Los pagos a proveedores del exterior se efectian con puntualidad y en qué

periodos se realizan los mismos?

Se pagan a proveedores del exterior cada 45 dias para el caso de los insumos,
para el caso de equipos estos deben ser cancelados en un 80% antes de su
arribo y el 20% una vez el mismo esté operativo, esto se certifica mediante la

visita de los ingenieros del fabricante.

8.- ¢Conlleva alguna penalidad renegociar la deuda con los proveedores del

exterior?

En ocasiones si, también esto depende de como se haya negociado
inicialmente la compra, con que interés, muchas veces se puede obviar esta
penalidad debido a la buena relacion que mantiene nuestro Gerente General

con los proveedores.

9.- ¢En los altimos dos periodos las utilidades repartidas a los colaboradores

han disminuido?

Todas las empresas del pais atraviesan dificultades econdmicas, el 2017 es
menos alentador que el periodo actual, es inevitable la disminucion de

utilidades cuando se reportan menos ventas.

10.- ¢Considera usted que recurrir constantemente al apalancamiento

financiero incide en la distribucion de utilidades?

Obviamente tiene sus consecuencias, pero el periodo de financiamiento que
tenemos con el fabricante es practicamente nulo, serian desembolsos de
dinero muy fuertes que afectarian nuestra liquidez mensual. Imposible operar

sin el financiamiento o capital de terceros.

Conclusion
La Gerencia Financiera estd a cargo del pago a proveedores del exterior,

renegociaciones de deudas y tiempos de crédito, indica que debido al alto costo que
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tienen los equipos médicos de alta tecnologia que la empresa comercializa y a los
cortos periodos de crédito que les ofrecen los fabricantes es practicamente imposible
no recurrir a financiamiento con entidades bancarias, y que el apalancamiento
financiero solo se lleva a cabo cuando los equipos superan los $500,000 puesto que
la compra de insumos y equipos de menor valor son adquiridos con los recursos de
la empresa y que el pago se hace en un periodo maximo de 45 dias, como Gerente
Financiera es consciente del riesgo que se corre pero son procesos que se manejan

asi durante afios en la compafiia.

Alegd también que los pagos de ndmina y proveedores locales se realizan con
puntualidad y de manera oportuna, comentd que incluso los pagos a colaboradores
se hacen de manera anticipada a su fecha limite de cancelacion, de esta manera
comento que los colaboradores se sienten motivados, respetados y considerados por

la empresa.
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3.6 ESTADOS FINANCIEROS

ECUADOR OVERSEAS AGENCIES C. A.
e OS BALANCE GENERAL
Ecuador OverSeas AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2014
CUENTAS ANO 2014
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Caja S 50,000.00
Bancos S 12,300,000.00
Cuentas por Cobrar S 610,000.00
Inventario de Mercaderia S 390,000.00
IVA en Compras S 21,000.00
Publicidad pagada por anticipado S 120,000.00
TOTAL $ 13,491,000.00
ACTIVOS NO CORRIENTES
Equipo de Oficina S 25,000.00
Depreciacién de Equipo de oficina S (2,900.00)
Muebles y Enseres S 30,000.00
Depreciacién de Muebles y Enseres S (5,200.00)
Equipo de Computacién S 52,000.00
Depresiacion Equipo de computacion S (9,300.00)
Edificios S 920,000.00
TOTAL $ 1,009,600.00
OTROS ACTIVOS
Otros activos S 28,000.00
Amortizacion de otros activos S (4,600.00)
TOTAL $ 23,400.00
TOTAL ACTIVOS $ 14,524,000.00
PASIVO CORRIENTE
Cuentas y documentos por pagar S 4,354,000.00
IESS por pagar S 153,000.00
Préstamo bancario por pagar $ 1,800,000.00
TOTAL $ 6,307,000.00
PASIVO NO CORRIENTE
Hipotecas por pagar S 1,620,000.00
TOTAL $ 1,620,000.00
TOTAL PASIVOS $ 7,927,000.00
PATRIMONIO
Capital Social S 6,597,000.00
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO $ 14,524,000.00

% RUBRO

0.37%
91.17%
4.52%
2.89%
0.16%
0.89%
100.00%

2.48%
-0.29%
2.97%
-0.52%
5.15%
-0.92%
91.13%
100.00%

119.66%
-19.66%
100.00%

69.03%
2.43%
28.54%
100.00%

100.00%
100.00%

100.00%

% GRUPO

0.34%
84.69%
4.20%
2.69%
0.14%
0.83%
92.89%

0.17%
-0.02%
0.21%
-0.04%
0.36%
-0.06%
6.33%
6.95%

0.19%
-0.03%
0.16%

100.00%,

29.98%

1.05%
12.39%
43.42%

11.15%

11.15%

45.42%
100.00%

Figura 3: Balance General — Afio 2014
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.
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e O S ECUADOR OVERSEAS AGENCIES C. A.

EcuadorOverSeas

CUENTAS
ACTIVOS
ACTIVOS CORRIENTES
Caja
Bancos
Cuentas por Cobrar
Inventario de Mercaderia
IVA en Compras
Publicidad pagada por anticipado
TOTAL

ACTIVOS NO CORRIENTES

Equipo de Oficina

Depreciacién de Equipo de oficina
Muebles y Enseres

Depreciacién de Muebles y Enseres
Equipo de Computacién

Depreciacién Equipo de computacién

Edificios

TOTAL

OTROS ACTIVOS
Otros activos

Amortizacién de otros activos
TOTAL

TOTAL ACTIVOS

PASIVO CORRIENTE

Cuentas y documentos por pagar
|ESS por pagar

Préstamo bancario por pagar
TOTAL

PASIVO NO CORRIENTE
Hipotecas por pagar

TOTAL

TOTAL PASIVOS

PATRIMONIO
Capital Social

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

BALANCE GENERAL
AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2015

ANO 2015

S 43,000.00
$ 19,300,000.00
5 890,000.00
5 410,000.00
5 54,600.00
S 365,000.00
$ 21,062,600.00

S 27,000.00
S (3,900.00)
S 22,000.00
S (4,400.00)
S 72,000.00
S (13,000.00)
$ 1,230,000.00
$ 1,329,700.00

S 36,000.00
S (5,900.00)
$ 30,100.00

$ 22,422,400.00

2,000,000.00
260,000.00
8,200,000.00
10,460,000.00

$ 3,309,400.00
$ 3,309,400.00

$ 13,769,400.00

$ 8,653,000.00

$ 22,422,400.00

% RUBRO

0.20%
91.63%
4.23%
1.95%
0.26%
1.73%
100.00%

2.03%
-0.29%
1.65%
-0.33%
5.41%
-0.98%
92.50%
100.00%

119.60%
-19.60%
100.00%

19.12%
2.49%
78.39%
100.00%

100.00%
100.00%

100.00%

% GRUPO

0.19%
86.07%
3.97%
1.83%
0.24%
1.63%
93.94%,

0.12%
-0.02%
0.10%
-0.02%
0.32%
-0.06%
5.49%
5.93%,

0.16%
-0.03%
0.13%)

100.00%

8.92%
1.16%
36.57%
46.65%)

14.76%

14.76%

38.59%

100.00%

Figura 4: Balance General — Afio 2015

Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.
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e O S ECUADOR OVERSEAS AGENCIES C. A.
Ecuador OverSeas ESTADO DE RESULTADOS
2014 2015
INGRESOS OPERACIONALES
VENTAS $ 10,987,000.00 $ 29,820,000.00

(-) COSTO DE VENTAS 4,440,000.00 $ 12,700,000.00
(=) UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 6,547,000.00 $ 17,120,000.00

v uvnWn

(-) GASTOS OPERACIONALES
GASTOS DE ADMINISTRACION

3,228,200.00 $ 4,500,300.00

GASTOS SUELDOS $ 1,900,000.00 $ 2,300,000.00
GASTOS APORTE PATRONAL S 30,000.00 $ 90,000.00
COMPONENTES SALARIALES S 64,000.00 $ 54,000.00
REMUNERACIONES ADICIONALES S 120,000.00 $ 49,000.00
CONSUMO UTILES DE OFICINA S 250,000.00 S 270,000.00
DEPRECIACION MUEBLES Y ENSERES S 2,200.00 $ 3,300.00
DEPRECIACION EQUIPO DE OFICINA S 40,000.00 $ 160,000.00
AMORT. OTROS ACTIVOS S 25,000.00 $ 39,000.00
GASTOS ARRIENDO S 230,000.00 S 310,000.00
GASTOS GENERALES S 12,000.00 S 25,000.00
TOTAL GASTOS DE ADMINISTRACION $ 2,673,200.00 $ 3,300,300.00
GASTOS DE VENTAS

GASTOS SUELDOS S 360,000.00 S 780,000.00
GASTOS APORTE PATRONAL S 80,000.00 $ 200,000.00
COMPONENTES SALARIALES S 32,000.00 $ 38,000.00
REMUNERACIONES ADICIONALES S 50,000.00 $ 160,000.00
CUENTAS INCOBRABLES S 33,000.00 $ 22,000.00
TOTAL GASTOS DE VENTA S 555,000.00 $ 1,200,000.00
TOTAL GASTOS DE OPERACION $ 3,228,200.00 $ 4,500,300.00

UTILIDAD OPERACION

(-) GASTOS FINANCIEROS

GASTOS INTERES

UTILIDAD DEL EJERCICIO

(-) 15% PARTICIPACION A TRABAJADORES

(48,000.00) $ (87,000.00)

281,700.00 $ 1,149,500.00

233,700.00 $ 1,062,500.00

35,055.00 $ 159,375.00

198,645.00 $ 903,125.00

(49,680.00) S 13,547.00
$

148,965.00 916,672.00

(-) IMPUESTO A LA RENTA
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO

RV R Vo Vo iR Vo R V. R V2 Rk Vo

Figura 5: Estado de Resultados — Afios 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.



3.7 Analisis horizontal de los Balances Generales periodos 2014 y 2015

e0Ss

EcuadorOverSeas
CUENTAS

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES

Caja

Bancos

Cuentas por Cobrar

Inventario de Mercaderia

IVA en Compras

Publicidad pagada por anticipado
TOTAL

ACTIVOS NO CORRIENTES

Equipo de Oficina

Depreciacion de Equipo de oficina
Muebles y Enseres

Depreciacién de Muebles y Enseres
Equipo de Computacién
Depreciacién Equipo de computacion
Edificios

TOTAL

OTROS ACTIVOS

Otros activos

Amortizacién de otros activos
TOTAL

TOTAL ACTIVOS

PASIVO CORRIENTE

Cuentas y documentos por pagar
|ESS por pagar

Préstamo bancario por pagar
TOTAL

PASIVO NO CORRIENTE
Hipotecas por pagar
TOTAL

TOTAL PASIVOS

PATRIMONIO
Capital Social

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

ECUADOR OVERSEAS AGENCIES C. A.
BALANCE GENERAL
ANALISIS HORIZONTAL
ANO 2014 % ANO 2015 % VARIACION %
$ 50,000.00  0.34% $ 43,000.00 0.19% $ (7,000.00) -0.09%
$ 12,300,000.00 84.69% $ 19,300,000.00 86.07% $ 7,000,000.00 88.63%
$  610,00000 4.20% $ 890,00000 3.97% $ 280,000.00  3.55%
$  390,00000 2.69% $ 410,00000 1.83% $ 20,000.00  0.25%
$ 21,000.00  0.14% $ 54,600.00 0.24% $ 33,600.00  0.43%
$  120,00000 0.83% $ 36500000 1.63% $ 24500000 3.10%
$ 13,491,000.00 92.89% $ 21,062,600.00 93.94% $ 7,571,600.00 95.86%
$ 25,000.00 0.17% $ 27,000.00 0.12% $ 2,000.00  0.03%
S (2,900.00) -0.02% $ (3,900.00) -0.02% $ (1,000.00) -0.01%
$ 30,000.00 0.21% $ 22,000.00 0.10% $ (8,000.00) -0.10%
S (5,200.00) -0.04% $ (4,400.00) -0.02% $ 800.00  0.01%
$ 52,000.00 0.36% $ 72,000.00  032% $ 20,000.00  0.25%
$ (9,300.00) -0.06% $  (13,000.00) -0.06% $ (3,700.00) -0.05%
$ 920,00000 6.33% $ 1,230,000.00 549% $ 310,000.00  3.92%
$ 1,009,600.00 6.95% $ 1,329,700.00 5.93% $ 320,100.00  4.05%
$ 28,000.00  0.19% $ 36,000.00 0.16% $ 8,000.00  0.10%
S (4,600.00) -0.03% $ (5,900.00) -0.03% $ (1,300.00) -0.02%
$ 23,400.00 0.16% $ 30,100.00 0.13% $ 6,700.00  0.08%
$ 14,524,000.00 100.00% $ 22,422,400.00 100.00% $ 7,898,400.00 100.00%
$ 4,354,000.00 29.98% $ 2,000,000.00  8.92% $ (2,354,000.00) -29.80%
$  153,00000 1.05% $ 260,00000 1.16% $ 107,000.00  1.35%
$ 1,800,000.00 12.39% $ 8,200,000.00 36.57% $ 6,400,000.00 81.03%
$ 6,307,000.00 43.42% $ 10,460,000.00 46.65% $ 4,153,000.00 52.58%
$ 1,620,00000 11.15% $ 3,309,400.00 14.76% $ 1,689,400.00 21.39%
$ 1,620,000.00 11.15% $ 3,309,400.00 14.76% $ 1,689,400.00 21.39%
7,927,000.00 13,769,400.00 5,842,400.00
$ 6,597,000.00 45.42% $ 8,653,000.00 38.59% $ 2,056,000.00 26.03%
$ 14,524,000.00 "100.00% $ 22,422,400.00 '100.00% $ 7,898,400.00 100.00%

Figura 6: Estado de Resultados — Afios 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.
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3.7.1 Andlisis horizontal por grupo de cuentas

ANALISIS HORIZONTAL
ANO 2014 % ANO 2015 % VARIACION %
$  13,491,000.00  92.89% $ 21,062,600.00 93.94% $ 7,571,600.00  95.86%
$  1,009,600.00 6.95% $  1,329,700.00 5.93% $ 320,100.00 4.05%
Otros Activos $ 23,400.00 0.16% $ 30,100.00 0.13% $ 6,700.00 0.08%
Total Activos $ 14,524,000.00 100.00% $ 22,422,400.00 100.00% $ 7,898,400.00 100.00%
$ $ S
$ $ S
$ $ S
$

Activo Corriente
Activo No corriente

Pasivo Corriente 6,307,000.00 43.42% 10,460,000.00 46.65% 4,153,000.00 52.58%
1,620,000.00 11.15% 3,309,400.00 14.76% 1,689,400.00 21.39%
Patrimonio 6,597,000.00 45.42% 8,653,000.00 38.59% 2,056,000.00 26.03%

Total Pasivos $ 14,524,000.00 100.00% 22,422,400.00 100.00% $ 7,898,400.00 100.00%
Tabla 2: Analisis Horizontal por grupo de cuentas Balance General 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.

Pasivo No Corriente

Interpretacion
La empresa Ecuador Overseas C. A. presenta importantes variaciones en sus grupos

de cuentas, reflejando asi un significativo crecimiento el en afio 2015 VS 2014 de su

estructura y operacion.

Las cuentas del grupo Activo Corriente de manera general reflejan una variacion
para el afio 2015 de $ 7,571,600.00 con una participacion en el Balance General del
95.86% seguida del grupo de cuentas Pasivo Corriente con un incremento para el
afio 2015 de $ 4,153,000.00 y una participacion del 52.58% seguido de Patrimonio y

Pasivo corriente con una participacion de 26.03% y 21.39% respectivamente.

Los grupos Activo no Corriente y Otros Activos reportan menor variacion dentro

del Balance General con una participacion del 4.05% y 0.08% respectivamente.
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3.7.2 Andlisis horizontal Activos Corrientes

CUENTAS ANO 2014 % ANO 2015 % VARIACION %

ACTIVOS CORRIENTES

Caja $ 50,000.00 0.34% $ 43,000.00 0.19% $ (7,000.00) -0.09%
Bancos $ 12,300,000.00 84.69% $ 19,300,000.00 86.07% $ 7,000,000.00 88.63%
Cuentas por Cobrar $  610,000.00 420% $  890,000.00 3.97% $ 280,000.00 3.55%
Inventario de Mercaderia $  390,000.00 2.69% S  410,000.00 1.83% $  20,000.00 0.25%
IVA en Compras S 21,000.00 0.14% $ 54,600.00 0.24% $  33,600.00 0.43%
Publicidad pagada por anticipado $  120,000.00 0.83% $  365,000.00 1.63% $ 245,000.00 3.10%
TOTAL $ 13,491,000.00 92.89% $ 21,062,600.00 93.94% $ 7,571,600.00 95.86%

Tabla 3: Analisis Horizontal Activos Corrientes afios 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.

Interpretacion

El total del Activo Corriente de la empresa Ecuador Overseas C. A. durante el afio
2015 sufrié un incremento considerable correspondiente al monto de $7,571,600.00
equivalente al 95.86% de participacion en el Balance General lo que practicamente
duplica el valor en el afio 2014. La cuenta mas representativa en este grupo es
Bancos con una participacion del 88.63% vs el 84.69% para el afio 2014 y un monto
de variacién de $7,000,000.00 que se atribuye a recaudaciones por cobranzas y
préstamos bancarios reflejando asi el apalancamiento. Seguido se encuentra Cuentas
por Cobrar, con un ligero decrecimiento en su participacion del 3.97% vs 4.20%
para el afio 2014 de esta variacidbn podemos interpretar que en el afio 2015 la

empresa no ha concedido muchos créditos por venta de equipos a los clientes.

Otra cuenta que sufre variacién importante es Publicidad Pagada por anticipado con
un monto de $120,000.00 para el afio 2014 y $365,000.00 para el afio 2015
generando una participacion de 1.63% vs 0.83% en el afio 2014, este considerable
incremento se origina debido al auspicio en congresos Nacionales e Internacionales
de Radiologia Médica a Doctores de gran reconocimiento en el Pais, lo que les
permite establecer red de Médicos referidos para futuras ventas tanto de equipos

como insumos

63



La cuenta Inventarios de Mercaderia también sufre variacion de $20,000.00 para el
afio 2015, que corresponde a la adquisicion de equipos de gama media como
Electrocardidgrafos y Monitores de signos vitales.

3.7.3 Andlisis horizontal Activos No Corrientes

ACTIVOS NO CORRIENTES ANO 2014 % ANO 2015 % VARIACION %

Equipo de Oficina S 25,000.00 0.17% S 27,000.00 0.12% S 2,000.00 0.03%
Depreciacion de Equipo de oficina S (2,900.00) -0.02% $ (3,900.00) -0.02% $ (1,000.00) -0.01%
Muebles y Enseres S 30,000.00 0.21% S 22,000.00 0.10% S (8,000.00) -0.10%
Depreciacion de Muebles y Enseres S (5,200.00) -0.04% S (4,400.00) -0.02% $ 800.00 0.01%
Equipo de Computacién S 52,000.00 0.36% S 72,000.00 0.32% $ 20,000.00 0.25%
Depreciacion Equipo de computacién  $ (9,300.00) -0.06% S (13,000.00) -0.06% $ (3,700.00) -0.05%
Edificios S 920,000.00 6.33% $ 1,230,000.00 549% S 310,000.00 3.92%
TOTAL $ 1,009,600.00 6.95% $ 1,329,700.00 5.93% $ 320,100.00 4.05%

Tabla 4: Analisis Horizontal Activos No Corrientes afios 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.

Interpretacion
El Activo no Corriente también refleja incremento para la empresa, pero en un

menor porcentaje con un 4.05% de participacion y una variacion de $320,100.00.
Entre las cuentas mas representativas se encuentra Edificios con una variacion de
$310,000.00 vs el afio 2014 y participacion en el Balance General del 3.9% esto se
debe a la mejora y ampliacién de las oficinas principales, donde se pretende
implementar un taller para mantenimiento de equipos de alta tecnologia, como
Resonadores Magneticos y Tomdgrafos Computarizados. Equipo de Computacion
es otra cuenta que registra variacion de $20,000.00 para el afio 2015 del
participacion 0.32% lo que refleja la preocupacion de la empresa por contar siempre
con tecnologia que permita a los colaboradores el mejor desarrollo de sus

actividades.
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3.7.4 Andlisis horizontal Otros Activos

OTROS ACTIVOS ANO 2014 % ANO 2015 % VARIACION %

Otros activos S 28,000.00  0.19% $ 36,000.00 0.16% $ 8,000.00  0.10%
Amortizacién de otros activos S (4,600.00) -0.03% $ (5,900.00) -0.03% $ (1,300.00) -0.02%|
TOTAL $ 23,400.00 0.16% $ 30,100.00 0.13% $ 6,700.00  0.08%

Tabla 5: Analisis Horizontal Otros Activos afios 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.

Interpretacion
La cuenta Otros Activos también registra ligero incremento de $8,000.00

participacion en el Balance General del 0.16% con relacion al afio 2014 esto es
debido a la compra de materiales e insumos que seran utilizados para la adecuacion
de la nueva area de talleres para mantenimiento de equipos de alta tecnologia

médica.

3.7.5 Andlisis horizontal Pasivo Corriente

PASIVO CORRIENTE ANO 2014 % ANO 2015 % VARIACION %

Cuentas y documentos por pagar S 4,354,000.00 29.98% S 2,000,000.00 8.92% $ (2,354,000.00) -29.80%
IESS por pagar S 153,000.00 1.05% $ 260,000.00 1.16% $ 107,000.00 1.35%
Préstamo bancario por pagar $ 1,800,000.00 12.39% $ 8,200,000.00 36.57% $ 6,400,000.00 81.03%
TOTAL $ 6,307,000.00 43.42% $ 10,460,000.00 46.65% $ 4,153,000.00 52.58%

Tabla 6: Analisis Horizontal Pasivo Corriente afios 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.

Interpretacion
El Pasivo Corriente refleja un incremento de $4,153,000.00 correspondiente

al46,65% de participacion en el Balance General vs el afio. La cuenta Préstamos
Bancarios por Pagar presenta el incremento mas importante dentro del grupo, con
$6,400,00.00 y una participacion del 36.57% lo que refleja un preocupante
crecimiento en las obligaciones por pagar a mediano plazo, esto permite observar
con gran claridad el alto nivel de apalancamiento financiero que mantiene la

empresa.
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3.7.6 Andlisis horizontal Pasivo No Corriente

PASIVO NO CORRIENTE ANO 2014 % ANO 2015 % VARIACION %
Hipotecas por pagar $ 1,620,000.00 11.15% $ 3,309,400.00 14.76% $ 1,689,400.00 21.39%
TOTAL $ 1,620,000.00 11.15% $ 3,309,400.00 14.76% $ 1,689,400.00 21.39%

Tabla 7: Analisis Horizontal Pasivo No Corriente afios 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.

Interpretacion
El Pasivo no Corriente en su cuenta Hipoteca por pagar refleja una variacién de

$1,689,400.00 vs el afio 2014 y una participacion en el Balance General del 14.76%
esto es debido a la adecuacion en el edificio principal de la empresa para la nueva
area de taller donde se brindara mantenimiento preventivo y correctivo a equipos

médicos de alta tecnologia.

3.7.7 Anadlisis horizontal Patrimonio

PATRIMONIO ANO 2014 % ANO 2015 % VARIACION %
Capital Social $ 6,597,000.00 45.42% $ 8,653,000.00 38.59% S 2,056,000.00 26.03%

Tabla 8: Analisis Horizontal Patrimonio afios 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.

Interpretacion
El Patrimonio con la cuenta Capital Social refleja un importante crecimiento con un

monto de $ 2,056,000.00vs el afio 2014 y una participacion del 38.59% en el
Balance General, esto refleja el interés de los accionistas por continuar con las

operaciones normales y el crecimiento de la compaifiia.
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3.8 Anadlisis horizontal de los Estados de Resultados Periodo 2014 — 2015

eOS ECUADOR OVERSEAS AGENCIES C. A.
ESTADO DE RESULTADOS
EcuadorOverSeas B
ANALISIS HORIZONTAL
2014 2015 VARIACION %
INGRESOS OPERACIONALES
VENTAS $ 10,987,000.00 $ 29,820,000.00 S 18,833,000.00 171%

(-) COSTO DE VENTAS 4,440,000.00 $ 12,700,000.00 $ 8,260,000.00 186%
(=) UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 6,547,000.00 $ 17,120,000.00 $ 10,573,000.00 161%

wv un n

(-) GASTOS OPERACIONALES 3,228,200.00 $ 4,500,300.00 $ 1,272,100.00 39%

GASTOS DE ADMINISTRACION

GASTOS SUELDOS $ 1,900,000.00 $ 2,300,000.00 $  400,000.00 21%
GASTOS APORTE PATRONAL $ 30,000.00 $ 90,000.00 $ 60,000.00 200%
COMPONENTES SALARIALES $ 64,000.00 $ 54,000.00 $  (10,000.00) -16%
REMUNERACIONES ADICIONALES $  120,000.00 $ 49,000.00 $  (71,000.00) -59%
CONSUMO UTILES DE OFICINA $  250,000.00 $  270,000.00 $ 20,000.00 8%
DEPRECIACION MUEBLES Y ENSERES $ 2,200.00 $ 3,300.00 $ 1,100.00  50%
DEPRECIACION EQUIPO DE OFICINA $ 40,000.00 $  160,000.00 $  120,000.00 300%
AMORT. OTROS ACTIVOS $ 25,000.00 $ 39,000.00 $ 14,000.00  56%
GASTOS ARRIENDO $  230,000.00 $ 310,000.00 $ 80,000.00  35%
GASTOS GENERALES $ 12,000.00  $ 25,000.00 $ 13,000.00 108%
TOTAL GASTOS DE ADMINISTRACION $ 2,673,200.00 $ 3,300,300.00 $ 627,100.00 23%
GASTOS DE VENTAS
GASTOS SUELDOS $  360,000.00 $  780,000.00 $  420,000.00 117%
GASTOS APORTE PATRONAL $ 80,000.00 $  200,000.00 $  120,000.00 150%
COMPONENTES SALARIALES $ 32,000.00 $ 38,000.00 $ 6,000.00  19%
REMUNERACIONES ADICIONALES $ 50,000.00 $  160,000.00 $  110,000.00 220%
CUENTAS INCOBRABLES $ 33,000.00 $ 22,000.00 $  (11,000.00) -33%
TOTAL GASTOS DE VENTA $  555,000.00 $ 1,200,000.00 $  645,000.00 116%
TOTAL GASTOS DE OPERACION $ 3,228,200.00 $ 4,500,300.00 $ 1,272,100.00 39%
UTILIDAD OPERACION
() GASTOS FINANCIEROS $  (48,000.00) $  (87,000.00) $  (39,000.00) 81%
GASTOS INTERES $  281,700.00 $ 1,149,500.00 $  867,800.00 308%
UTILIDAD DEL EJERCICIO $  233,700.00 $ 1,062,500.00 $  828,800.00 355%
() 15% PARTICIPACION A TRABAJADORES $ 35,055.00 $  159,375.00 $  124,320.00 355%
$  198,645.00 $ 903,125.00 $  704,480.00 355%
() IMPUESTO A LA RENTA $ 49,680.00 $ 13,547.00 $  (36,133.00) -73%
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO $ 148,965.00 $ 889,578.00 $  740,613.00 497%

Figura 7: Estado de Resultados — Afios 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.
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3.8.1 Andlisis horizontal de Ingresos Operacionales

INGRESOS OPERACIONALES

CUENTAS 2014 2015 VARIACION %
VENTAS $ 10,987,000.00 $ 29,820,000.00 $ 18,833,000.00 171%
(-) COSTO DE VENTAS S 4,440,000.00 $ 12,700,000.00 $ 8,260,000.00 186%
(=) UTILIDAD BRUTA EN VENTAS $ 6,547,000.00 $ 17,120,000.00 $ 10,573,000.00 161%

Tabla 9: Analisis Horizontal Ingresos Operacionales afios 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.

Interpretacion

La empresa Ecuador Overseas C. A. ha tenido un significativo repunte en las ventas
del afio 2015 comparado con el afio 2014, con un incremento de $ 18,833,000.00
que representa un crecimiento del 171%. Esta variacion coincide con la informacion
proporcionada por los principales directivos de la compafiia, quienes aseguran que
los préstamos bancarios van direccionados unicamente al financiamiento de equipos
de alta tecnologia médica, los mismos que registran un costo muy elevado en el

mercado ecuatoriano.

3.8.2 Anadlisis horizontal de Gastos Operacionales

CUENTAS 2014 2015 VARIACION %
(-) GASTOS OPERACIONALES $ 3,228,200.00 $ 4,500,300.00 $ 1,272,100.00 39%
GASTOS DE ADMINISTRACION

GASTOS SUELDOS 1,900,000.00 2,300,000.00 400,000.00 21%

GASTOS APORTE PATRONAL
COMPONENTES SALARIALES
REMUNERACIONES ADICIONALES
CONSUMO UTILES DE OFICINA

$

$  30,000.00

$

$

$
DEPRECIACION MUEBLES Y ENSERES $ 2,200.00

$

$

$

$

$
$
64,000.00 $  54,000.00
120,000.00 $  49,000.00 (71,000.00) -59%
250,000.00 $  270,000.00 20,000.00 8%

$

$

$

$

$

90,000.00 $

$

$

$
3,300.00 $ 1,100.00  50%

$

$

$

$

$

60,000.00 200%
(10,000.00) -16%

DEPRECIACION EQUIPO DE OFICINA 40,000.00 160,000.00 120,000.00 300%
AMORT. OTROS ACTIVOS 25,000.00 39,000.00 14,000.00 56%
GASTOS ARRIENDO 230,000.00 310,000.00 80,000.00 35%
GASTOS GENERALES 12,000.00 $ 25,000.00 13,000.00 108%
TOTAL GASTOS DE ADMINISTRACION $ 2,673,200.00 $ 3,300,300.00 627,100.00 23%

Tabla 10: Andlisis Horizontal Gastos Operacionales 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.
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Interpretacion
Los Gastos Operacionales de manera general se incrementan en un 39% con

relacién al afio 2014. Los Gastos Administrativos sufren un incremento general del
23% comparado con el afio 2014 con una variacion de $627,100.00 esto afectado
principalmente por los Gastos de Aporte Patronal en un 200%, lo que puede generar
sospecha de que la empresa Ecuador Overseas S. A. no ha estado al dia con sus
obligaciones en el IESS, los Gastos de Sueldos se han incrementado en un 21% con
relacién al afio 2014 debido a la contratacion de nuevo personal para las oficinas de
Guayaquil y Quito.

3.8.3 Analisis horizontal de Gastos de Ventas

GASTOS DE VENTAS 2014 2015 VARIACION %

GASTOS SUELDOS $ 360,000.00 $ 780,000.00 $ 420,000.00 117%
GASTOS APORTE PATRONAL $ 80,000.00 $ 200,000.00 $ 120,000.00 150%
COMPONENTES SALARIALES $ 32,000.00 $ 38,000.00 $ 6,000.00 19%
REMUNERACIONES ADICIONALES $ 50,000.00 $ 160,000.00  $ 110,000.00 220%
CUENTAS INCOBRABLES $ 33,000.00 $ 22,000.00 $ (11,000.00) -33%
TOTAL GASTOS DE VENTA r$ 555,000.00 r$ 1,200,000.00 $ 645,000.00 116%

Tabla 11: Analisis Horizontal Gastos de Ventas 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.

Interpretacion

De manera general los gastos de venta se han incrementado en un 116% con un
monto de variacion de $ 645,000.00 esto principalmente al alarmante incremento de
Gastos de Aporte Patronal, lo que nuevamente genera sospecha de incumplimiento
de obligaciones patronales en el afio 2014, se refleja también incremento importante
en Gastos de Sueldo con una variacion de $420,000.00 vs el afio 2014 esto debido a
contrataciones de personal para el departamento de ventas en las ciudades de
Guayaquil y Quito, la empresa apunta a estructuras de Ventas grandes vy
comprometidas, para de esta manera obtener la mayor cobertura nacional posible.
También incide en este rubro la contratacion de ingenieros especializados en el
exterior para brindar mantenimiento preventivo y correctivo a equipos de alta
tecnologia médica cuya mano de obra debe ser certificada y especializada, lo que

genera un gasto importante para la empresa.
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3.8.4 Andlisis horizontal de Utilidades

UTILIDAD OPERACION

(-) GASTOS FINANCIEROS

GASTOS INTERES

UTILIDAD DEL EJERCICIO

(-) 15% PARTICIPACION A TRABAJADORES

(-) IMPUESTO ALARENTA
UTILIDAD NETA DEL EJERCICIO

$
$
$
$
$
$

$

2014

(48,000.00)
281,700.00
233,700.00
35,055.00
198,645.00
49,680.00
148,965.00

$
$
$
$
$
$

$

2015

(87,000.00)
1,149,500.00
1,062,500.00
159,375.00
903,125.00
13,547.00
889,578.00

v »nu»vun v nn

VARIACION
(39,000.00)
867,800.00
828,800.00
124,320.00
704,480.00
(36,133.00)
740,613.00

%
81%
308%
355%
355%
355%
-73%
497%

Tabla 12: Analisis Horizontal de Utilidades 2014 y 2015
Fuente: Departamento Contable Ecuador Overseas C. A.

Interpretacion

La Utilidad Neta del Ejercicio crece considerablemente en un 497% con una

variacion de $ 740,613.00 puede notarse también que los Gastos de Interés se

triplican llegando asi a un 308% de variacion con relacion al afio 2014, esta

eventualidad es generada por el incremento de préstamos bancarios.

Se refleja también un incremento del 355% en la participacion de utilidades a los

trabajadores.

Pese al alto indice de apalancamiento que reporta la empresa, las utilidades

repartidas a los colaboradores no se ven afectadas, puesto que la empresa genera

también un alto incremento en ventas.
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3.9 Ratios o Indicadores Financieros

3.9.1 Indicadores de Liquidez
3.9.1.1 Razo6n Corriente

Razo6n _ Activo Corriente

Corriente Pasivo Corriente
Afo Calculo usD
2014 $ 13,491,000.00 / $ 6,307,000.00 2.14
2015 $ 21,062,600.00 / $ 10,460,000.00 2.01

Tabla 13: Célculo de Razon Corriente afios 2014 y 2015
Fuente: Estados Financieros Ecuador Overseas C. A.

Razon Corriente

2.15
2.10
2.05
2.00
1.95

Figura 8: Variacion Razdn Corriente afios 2014 y 2015

Interpretacion
Por cada ddlar que la empresa debe a corto plazo en el afio 2015 tiene $2.01para

afrontar sus obligaciones.

De esta manera demuestra que cuenta con solvencia favorable, ya que los activos
corrientes no estan siendo financiados por endeudamiento con terceros o entidades

bancarias.
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3.9.1.2 Capital Neto de Trabajo

Capital Neto de Trabajo = Activo Corriente — Pasivo Corriente

Afio Calculo usD
2014 2,196.834 - 785.044 $ 1,411,790.00
2015 2,240.890 - 824.076 $ 1,416,814.00

Tabla 14: Célculo de Capital Neto de Trabajo afios 2014 y 2015
Fuente: Estados Financieros Ecuador Overseas C. A.

Capital Neto de Trabajo

$15,000,000.00
$10,000,000.00

$5,000,000.00

2014 2015

Figura 9: Variacion Capital Neto de Trabajo afios 2014 y 2015

Interpretacion
El capital Neto de Trabajo permite medir la liquidez que para el afio 2014 fue de $

7,184,000.00y para el afio 2015 fue de $ 10,602,600.00 de manera que sus activos
corrientes satisfacen a sus pasivos corrientes, teniendo como resultado un capital de

trabajo positivo que permitira seguir operando con normalidad.
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3.9.1.3 Prueba Acida

Prueba Acida =

Activo Corriente - Inventarios

Pasivo Corriente

Afio Calculo usbD
2014 (13491000-390000) |/  6,307,000.00 $ 2.08
2015 (21062600-410000) / 10,460,000.00 | $ 1.97

Tabla 15: Célculo de Prueba Acida afios 2014 y 2015
Fuente: Estados Financieros Ecuador Overseas C. A.
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Figura 10: Variacion Prueba Acida afios 2014 y 2015

3.9.1.3.1 Interpretacion
Luego de realizar la prueba acida se puede determinar que la empresa cuenta con

$2.08 y $1.97 dolares para cancelar sus obligaciones para los afios 2014 y 2015

respectivamente esto contando solo con sus activos corrientes, es importante

mencionar que para el afio 2015 se refleja disminucion de $0.11 que representa el

6% VS el afio 2014.
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3.9.2 Indicadores de Actividad
3.9.2.1 Rotacion de Activos Fijos

Rotacién de
Activos Fijos

Ingresos Operacionales

Activos No Corrientes

Afio Calculo usbD
2014 6,547,000.00 / 1,009,600.00 $ 6.48
2015 17,120,000.00 / 1,329,700.00 $ 12.88

Tabla 16: Célculo de Rotacion de Activos Fijos afios 2014 y 2015

Fuente: Estados Financieros Ecuador Overseas C. A.

Figura 11: Variacion Rotacion de Activos Fijos afios 2014 y 2015

Interpretacion
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La empresa durante el afio 2014 vendié $6.48 por cada dolar invertido en activos

fijos y en el 2015 $12.88 es importante destacar el crecimiento que ha tenido la

empresa en el afio 2015 cuya diferencia es de $ 6.40 un 98.8% con referencia al afio

anterior.
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3.9.2.2 Rotacion de Activos Totales

Rotacién de
Activos totales

Ingresos

Activos totales

Afio Calculo usbD
2014 6,547,000.00 / 14,524,000.00 0.45
2015 17,120,000.00 / 22,422,400.00 0.76

Tabla 17: Célculo de Rotacion de Activos Fijos Totales afios 2014 y 2015
Fuente: Estados Financieros Ecuador Overseas C. A.
Grafico N° 5
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Figura 11: Variacion Rotacion de Activos Fijos Totales afios 2014 y 2015

Interpretacion

El resultado de este indicador demuestra que la rotacion de los Activos Totales para

el afio 2014 fue de 0.45 veces y para el afio 2015 fue de 0.76 veces. Se aprecia una

rotacion minima que se justifica con el alto costo de los equipos que comercializa la

empresa.
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3.9.3 Indicadores de Endeudamiento
3.9.3.1 Nivel de endeudamiento

Nivel de Total Pasivo
Endeudamiento Total Activo
Afio Célculo uUsD
2014 7,927,000.00 / 14,524,000.00 0.55
2015 13,769,400.00 / 22,422,400.00 0.61

Tabla 18: Célculo de Nivel de Endeudamiento afios 2014 y 2015

Fuente: Estados Financieros Ecuador Overseas C. A.

Figura 12: Variacion Nivel de Endeudamiento afios 2014 y 2015

Interpretacion
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El nivel de endeudamiento para el afio 2015 crece considerablemente, ya que en el

afio 2014 por cada ddlar que tenia la empresa debia $0.55 y en al afio 2015 por cada

dolar debe a sus acreedores o instituciones financieras $0.61 puede notarse

claramente el nivel de apalancamiento que mantiene la empresa.
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3.9.3.2 Endeudamiento Financiero

Endeudamiento _ Obligaciones Financieras
Financiero Ventas Netas
Afo Calculo %
2014 1,800,000.00 / 6,547,000.00 27%
2015 8,200,000.00 / 17,120,000.00 48%

Tabla 19: Célculo Endeudamiento Financiero afios 2014 y 2015
Fuente: Estados Financieros Ecuador Overseas C. A.
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Figura 13: Variacion Endeudamiento Financiero afios 2014 y 2015

Interpretacion

Al analizar las obligaciones financieras poder observarse que estas representan un

27% para el afio 2014 y un 48% para el afio 2015, sufriendo un importante

crecimiento del 21%, lo que corrobora el objetivo de la presente investigacion, que

es el alto nivel de apalancamiento financiero que mantiene la empresa.
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3.9.4 Indicadores de Apalancamiento
3.9.4.1 Apalancamiento Total

Apalancamiento _ Activo Total
Total Patrimonio
Ao Calculo usbD
2014 14,524,000.00 / 6,597,000.00 $ 2.20
2015 22,422,400.00 / 8,653,000.00 $ 2.59

Tabla 20: Célculo de Apalancamiento Total afios 2014 y 2015

Fuente: Estados Financieros Ecuador Overseas C. A.

Figura 14: Variacion Apalancamiento Total afios 2014 y 2015

Interpretacion
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Para el afio 2014 es de $2.20 y para el afio 2015 es de $2.59 con un incremento de

$0.39 lo que evidencia el uso de apalancamiento de la empresa.
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3.9.4.2 Apalancamiento Financiero

Utilidad antes de Impuestos

Apalancamiento _ Patrimonio
Financiero Utilidad antes de Impuestos e Intereses
Activo Total
Ao Calculo UsD
2014 (198645/6597000) /  (903125/8653000) | $ 187
2015 (233700/14524000) /  (1062500/22422400) | $ 2.20

Tabla 21: Célculo de Apalancamiento Financiero afios 2014 y 2015
Fuente: Estados Financieros Ecuador Overseas C. A.

Apalancamiento Financiero
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Figura 15: Variacion Apalancamiento Total afios 2014 y 2015

Interpretacion
“Este indicador mide el grado de compromiso del patrimonio para con los

acreedores de la empresa. No debe entenderse como que los pasivos se puedan
pagar con patrimonio, puesto que, en el fondo, ambos constituyen un compromiso

para la empresa.” (Superintendencia de Compafiias, 2011)

Puede evidenciarse claramente que para el afio 2014 este indicador fue de $1.87 y

para el afio 2015 este aumenta a $2.20 estableciendo una diferencia de $0.33

Pese al aumento considerable de este indice se puede determinar que favorece a las

operaciones de la empresa.
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3.9.4.3 Razdén de Autonomia

Razén de Total Patrimonio
Autonomia Total Activo
Afio Calculo usbD
2014 $ 6,597,000.00 / $ 14,524,000.00 | $ 0.45
2015 $ 8,653,000.00 / $ 22,422.400.00 | $ 0.39

Tabla 22: Célculo de Razon de Autonomia afios 2014 y 2015
Fuente: Estados Financieros Ecuador Overseas C. A.
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Figura 16: Variacion Razon de Autonomia afios 2014 y 2015

Interpretacion
Este indice demuestra que la empresa se puede financiar con un capital propio para

el afo 2014 en un 45% y para el 2015 en un 39% es decir que por cada délar que

posee la empresa posee $0.45 en el 2014 y $0.39 en el 2015 son propios de la

empresa.

Mas debe notarse que este indice decrece en $0.06 para el afio 2015, lo que debe

considerarse como una alerta para la empresa.
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4 CAPITULO IV.- INFORME FINAL

4.1

Introduccién

Ningun proyecto de investigacion se considera completo hasta que se prepara
el informe de investigacion, incluso el estudio méas brillante tiene poco valor si
no se difunde con la comunidad cientifica.

El siguiente informe del Anélisis de Apalancamiento Financiero representa el
resultado final del largo proceso de investigacién realizado.

Su articulacidn estructural constituye ser el modo de como los investigadores
ordenan, clasifican y presentan los datos.

Algunas personas consideran el enfoque tradicional de las finanzas y que el
objetivo principal de las empresas es maximizar las utilidades de la misma.

El Apalancamiento Financiero no es mas que el uso de endeudamiento para
financiar las operaciones de una compafiia, en lugar de que este
financiamiento provenga de fondos propios se lo hard mediante un crédito.

El Apalancamiento Financiero se produce a causa del empleo de deudas en la
estructura de financiacion. El incremento de deuda en la estructura de
financiacion de una empresa o el Apalancamiento Financiero tiene
consecuencias sobre la rentabilidad que depende del costo financiero de esta
deuda.
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INFORME DEL ANALISIS DE
APALANCAMIENTO FINANCIERO

PERIODO DEL ANALISIS

ANOS 2014 - 2015

GUAYAQUIL — ECUADOR

2017
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Guayaquil, mayo del 2017

Sefior

Juan Martin Schotel
Gerente General
Ecuador Overseas C. A.
Ciudad.-

Por medio de la presente me permito poner a su conocimiento los resultados
obtenidos mediante el Analisis del Apalancamiento Financiero, aplicado a su
distinguida empresa Ecuador Overseas C. A. de la ciudad de Guayaquil
comprendiendo los periodos 2014 y 2015, el mismo que se efectud en base a los
métodos, técnicas e indicadores para el Analisis Financiero en base a la informacion
presentada en los Estados Financieros de los afios 2014 y 2015, cuyos resultados
permitieron identificar el grado de eficiencia en la gestion financiera y de esta
manera contribuir a la mejor toma de decisiones que contribuyan al progreso de la

compaiiia.

Sin otro particular que afadir, quedo de usted agradecida.

Atentamente,

Belén Bajafia Andrade
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INFORME DEL ANALISIS
ANALISIS HORIZONTAL DE BALANCES GENERALES
PERIODOS 2014 Y 2015

La empresa Ecuador Overseas C. A. presenta importantes variaciones en sus grupos
de cuentas, reflejando asi un significativo crecimiento en el afio 2015 VS 2014 de

su estructura y operacion.

Las cuentas del grupo Activo Corriente de manera general reflejan una variacion
para el afio 2015 de $ 7,571,600.00 con una participacion en el Balance General del
95.86% seguida del grupo de cuentas Pasivo Corriente con un incremento para el
afio 2015 de $ 4,153,000.00 y una participacion del 52.58% seguido de Patrimonio y
Pasivo corriente con una participacion de 26.03% y 21.39% respectivamente.

Los grupos Activo no Corriente y Otros Activos reportan menor variacion dentro

del Balance General con una participacion del 4.05% y 0.08% respectivamente.
Activo Corriente

El total del Activo Corriente de la empresa Ecuador Overseas C. A. durante el afio
2015 sufrié un incremento considerable correspondiente al monto de $7,571,600.00
equivalente al 95.86% de participacion en el Balance General lo que practicamente
duplica el valor en el afio 2014. La cuenta mas representativa en este grupo es
Bancos con una participacion del 88.63% vs el 84.69% para el afio 2014 y un monto
de variacion de $7,000,000.00 que se atribuye a recaudaciones por cobranzas y
préstamos bancarios reflejando asi el apalancamiento. Seguido se encuentra Cuentas
por Cobrar, con un ligero decrecimiento en su participacion del 3.97% vs 4.20%
para el afio 2014 de esta variacion podemos interpretar que en el afio 2015 la

empresa no ha concedido muchos créditos por venta de equipos a los clientes.

Otra cuenta que sufre variacién importante es Publicidad Pagada por anticipado con
un monto de $120,000.00 para el afio 2014 y $365,000.00 para el afio 2015
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generando una participacion de 1.63% vs 0.83% en el afio 2014, este considerable
incremento se origina debido al auspicio en congresos Nacionales e Internacionales
de Radiologia Médica a Doctores de gran reconocimiento en el Pais, lo que les
permite establecer red de Médicos referidos para futuras ventas tanto de equipos

COmo insumos

La cuenta Inventarios de Mercaderia también sufre variacion de $20,000.00 para el
afio 2015, que corresponde a la adquisicion de equipos de gama media como
Electrocardidgrafos y Monitores de signos vitales.

Activo No Corriente

El Activo no Corriente también refleja incremento para la empresa, pero en un
menor porcentaje con un 4.05% de participacion y una variacién de $320,100.00.
Entre las cuentas mas representativas se encuentra Edificios con una variacion de
$310,000.00 vs el afio 2014 y participacion en el Balance General del 3.9% esto se
debe a la mejora y ampliacion de las oficinas principales, donde se pretende
implementar un taller para mantenimiento de equipos de alta tecnologia, como
Resonadores Magneticos y Tomdgrafos Computarizados. Equipo de Computacion
es otra cuenta que registra variacion de $20,000.00 para el afio 2015 del
participacion 0.32% lo que refleja la preocupacion de la empresa por contar siempre
con tecnologia que permita a los colaboradores el mejor desarrollo de sus

actividades.
Otros Activos

La cuenta Otros Activos también registra ligero incremento de $8,000.00
participacion en el Balance General del 0.16% con relacién al afio 2014 esto es
debido a la compra de materiales e insumos que seran utilizados para la adecuacion
de la nueva area de talleres para mantenimiento de equipos de alta tecnologia

médica.
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Pasivo Corriente

El Pasivo Corriente refleja un incremento de $4,153,000.00 correspondiente al
46,65% de participacion en el Balance General vs el afio. La cuenta Préstamos
Bancarios por Pagar presenta el incremento méas importante dentro del grupo, con
$6,400,00.00 y una participacién del 36.57% lo que refleja un preocupante
crecimiento en las obligaciones por pagar a mediano plazo, esto permite observar
con gran claridad el alto nivel de apalancamiento financiero que mantiene la

empresa.
Pasivo No Corriente

El Pasivo no Corriente en su cuenta Hipoteca por pagar refleja una variacion de
$1,689,400.00 vs el afio 2014 y una participacion en el Balance General del 14.76%
esto es debido a la adecuacion en el edificio principal de la empresa para la nueva
area de taller donde se brindara mantenimiento preventivo y correctivo a equipos

médicos de alta tecnologia.
Patrimonio

El Patrimonio con la cuenta Capital Social refleja un importante crecimiento con un
monto de $ 2,056,000.00vs el afio 2014 y una participacion del 38.59% en el
Balance General, esto refleja el interés de los accionistas por continuar con las

operaciones normales y el crecimiento de la compafiia.
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ANALISIS HORIZONTAL DE ESTADOS DE RESULTADOS
PERIODOS 2014 Y 2015
Ingresos

La empresa Ecuador Overseas C. A. ha tenido un significativo repunte en las ventas
del afio 2015 comparado con el afio 2014, con un incremento de $ 18,833,000.00
que representa un crecimiento del 171%. Esta variacion coincide con la informacion
proporcionada por los principales directivos de la compafiia, quienes aseguran que
los préstamos bancarios van direccionados Gnicamente al financiamiento de equipos
de alta tecnologia médica, los mismos que registran un costo muy elevado en el

mercado ecuatoriano.
Gastos Administrativos

Los Gastos Operacionales de manera general se incrementan en un 39% con
relacion al afio 2014. Los Gastos Administrativos sufren un incremento general del
23% comparado con el afio 2014 con una variacién de $627,100.00 esto afectado
principalmente por los Gastos de Aporte Patronal en un 200%, lo que puede generar
sospecha de que la empresa Ecuador Overseas C. A. no ha estado al dia con sus
obligaciones en el IESS, los Gastos de Sueldos se han incrementado en un 21% con
relacion al afio 2014 debido a la contratacion de nuevo personal para las oficinas de

Guayaquil y Quito.
Gastos de Ventas

De manera general los gastos de venta se han incrementado en un 116% con un
monto de variacion de $ 645,000.00 esto principalmente al alarmante incremento de
Gastos de Aporte Patronal, lo que nuevamente genera sospecha de incumplimiento
de obligaciones patronales en el afio 2014, se refleja también incremento importante
en Gastos de Sueldo con una variacion de $420,000.00 vs el afio 2014 esto debido a

contrataciones de personal para el departamento de ventas en las ciudades de
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Guayaquil y Quito, la empresa apunta a estructuras de Ventas grandes y
comprometidas, para de esta manera obtener la mayor cobertura nacional posible.
También incide en este rubro la contratacion de ingenieros especializados en el
exterior para brindar mantenimiento preventivo y correctivo a equipos de alta
tecnologia médica cuya mano de obra debe ser certificada y especializada, lo que

genera un gasto importante para la empresa.
Utilidad

La Utilidad Neta del Ejercicio crece considerablemente en un 497% con una
variacion de $ 740,613.00 puede notarse también que los Gastos de Interés se
triplican llegando asi a un 308% de variacion con relacion al afio 2014, esta

eventualidad es generada por el incremento de préstamos bancarios.

Se refleja también un incremento del 355% en la participacion de utilidades a los

trabajadores.

Pese al alto indice de apalancamiento que reporta la empresa, las utilidades
repartidas a los colaboradores no se ven afectadas, puesto que la empresa genera

también un alto incremento en ventas.

88



RATIOS O INDICADORES FINANCIEROS
PERIODOS 2014 Y 2015
Indicadores de Liquidez

Por cada délar que la empresa debe a corto plazo en el afio 2015 tiene $2.01 para
cubrir estas obligaciones.

De esta manera demuestra que cuenta con solvencia favorable, ya que los activos
corrientes no estan siendo financiados por endeudamiento con terceros o entidades

bancarias.
Capital Neto de Trabajo

El capital Neto de Trabajo permite medir la liquidez que para el afio 2014 fue de $
7,184,000.00y para el afio 2015 fue de $ 10,602,600.00 de manera que sus activos
corrientes satisfacen a sus pasivos corrientes, teniendo como resultado un capital de

trabajo positivo que permitira seguir operando con normalidad.
Prueba Acida

Luego de realizar la prueba &cida se puede determinar que la empresa cuenta con
$2.08 y $1.97 dolares para cancelar sus obligaciones para los afios 2014 y 2015
respectivamente esto contando solo con sus activos corrientes, es importante
mencionar que para el afio 2015 se refleja disminucién de $0.11 que representa el
6% VS el afio 2014.

Rotacidn de Activos Fijos

Al aplicar esta prueba podemos determinar que la empresa durante el afio 2014
vendi6 por cada dolar invertido en activos fijos $ 6.48 y en el afio 2015 $12.88 es
importante destacar el crecimiento que ha tenido la empresa en el afio 2015 cuya

diferencia es de $ 6.40 un 98.8% con referencia al afio anterior.
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Rotacién de Activos Totales

El resultado de este indicador demuestra que la rotacion de los Activos Totales para
el afio 2014 fue de 0.45 veces y para el afio 2015 fue de 0.76 veces. Se aprecia una
rotacién minima que se justifica con el alto costo de los equipos que comercializa la

empresa.
Nivel de endeudamiento

El nivel de endeudamiento para el afio 2015 crece considerablemente, ya que en el
afio 2014 por cada ddlar que tenia la empresa debia $0.55 y en al afio 2015 por cada
dolar debe a sus acreedores o instituciones financieras $0.61 puede notarse

claramente el nivel de apalancamiento que mantiene la empresa.
Endeudamiento Financiero

Al analizar las obligaciones financieras poder observarse que estas representan un
27% para el afio 2014 y un 48% para el afio 2015, sufriendo un importante
crecimiento del 21%, lo que corrobora el objetivo de la presente investigacion, que

es el alto nivel de apalancamiento financiero que mantiene la empresa.
Apalancamiento Total

Puede notarse con claridad el namero de unidades monetarias de activos que se han
conseguido por cada unidad monetaria de patrimonio que para el afio 2014 es de
$2.20 y para el afio 2015 es de $2.59 con un incremento de $0.39 lo que evidencia el

uso de apalancamiento de la empresa.
Apalancamiento Financiero

Cuando el indice de esta operacion es mayor a uno se puede interpretar que los
fondos ajenos contribuyen o favorecen a que la rentabilidad de los fondos propios

sea superior a lo que seria si la empresa no se endeudara.
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Puede evidenciarse claramente que para el afio 2014 este indicador fue de $1.87 y

para el afio 2015 este aumenta a $2.20 estableciendo una diferencia de $0.33

Pese al aumento considerable de este indice se puede determinar que favorece a las

operaciones de la empresa.
Razdén de Autonomia

Este indice demuestra que la empresa se puede financiar con un capital propio para
el afio 2014 en un 45% y para el 2015 en un 39% es decir que por cada délar que
posee la empresa posee $0.45 en el 2014 y $0.39 en el 2015 son propios de la

empresa.

Mas debe notarse que este indice decrece en $0.06 para el afio 2015, lo que debe

considerarse como una alerta para la empresa.
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5

CONCLUSIONES
1. Es importante destacar los beneficios que ha generado el uso del

apalancamiento financiero en la empresa Ecuador Overseas C. A. puesto que
le ha permitido mantenerse en el mercado ecuatoriano como una empresa
lider en la comercializacion y representacion de marcas internacionales de
alta tecnologia médica, considerando que los equipos son de valores
elevados, sus principales directivos justifican el uso de este recurso
financiero para financiar estos proyectos sin sacrificar la liquidez de la
compafiia. Son conscientes de las graves consecuencias que traeria consigo
el escaso andlisis o recurrir excesivamente a préstamos bancarios.

Luego de realizar el respectivo andlisis a los Estados Financieros, y
entrevistas realizadas al Gerente General, Gerente Financiera y Contadora
General, se ha podido determinar que la empresa ha decidido de acuerdo con
sus politicas correr riesgos financieros innecesarios, puesto que su capital
propio podria cubrir el financiamiento de proyectos en marcha que superan
los $500,000.00

De acuerdo a la investigacion y analisis emprendidos en la presente
investigacion se determind que el nivel de endeudamiento de la empresa
crecié considerablemente, obteniendo asi para el afio 2014 un 27% y para el
afio 2015 un 48% lo que generd una diferencia o incremento del 21% entre
un periodo y otro.

El pago a proveedores locales y remuneraciones no se han visto afectados
segun la informacion obtenida en la entrevista realizada a la Contadora
General, mientras que en la entrevista a la Gerente Financiera se pudo
determinar gque en ocasiones han existido retrasos y que incluso ha tenido
que renegociar la deuda incurriendo en penalidades e incremento de
intereses por parte de los proveedores del exterior.

Los niveles de inventario y los costos de almacenamiento no se han visto
afectados por el apalancamiento financiero de acuerdo a la informacion

obtenida y al analisis realizado, puesto la empresa compra para su inventario
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solo lo necesario, es decir trabaja bajo la modalidad “importacion bajo
pedido” tanto en las lineas de gama baja como de gama alta (alta
tecnologia).

6. Posterior al andlisis de las utilidades repartidas a los colaboradores en los
ultimos dos periodos se pudo concluir que estas no han sufrido variacion o
afectacion debido al incremento del apalancamiento financiero, esto debido
al repunte en las ventas del ultimo periodo que favoreci6 a la compafiia y a
que la mayoria de estos proyectos tuvieron periodos cortos de

financiamiento concedidos a los clientes.

En sintesis la idea a defender planteada antes de la investigacion de acuerdo con las
conclusiones obtenidas no es verdadera, ya que las utilidades no se vieron o no
fueron afectadas con la utilizacion del apalancamiento como mecanismo de
financiamiento de los proyectos de adquisicion y comercializacion de los equipos

médicos.
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6

RECOMENDACIONES
1. Por ser Ecuador Overseas C. A. una compafiia familiar, se recomienda la

implementacion de politicas para el buen uso del apalancamiento financiero,
puesto que el Sr. Juan Martin Schotel Hidalgo cedera la Gerencia General a
uno de sus hijos quienes conforman actualmente la Junta de Accionistas.

De acuerdo al anélisis de los Estados Financieros, Ecuador Overseas C. A.
es una empresa solvente y con la capacidad econdmica suficiente para
financiar con capital propio proyectos entre $500,000 y $1°000,000 por lo
que se recomienda sacar provecho de este capital estableciendo tasas de
interés comodas para los clientes a fin de financiar directamente la venta de
equipos médicos, y a su vez recurrir menos a prestamos bancarios
obteniendo asi mejor rentabilidad para la compaifiia.

Se recomienda a los directivos de Ecuador Overseas C. A. exponer ante la
Junta de Accionistas los niveles de endeudamiento actuales y su incremento
excesivo de un periodo a otro, a fin de que determinen de acuerdo a su
experiencia en la empresa si es necesario continuar con esta politica de
recurrir a financiamiento por terceros para proyectos puntuales.

Es importante que la Gerencia General en conjunto con la Gerencia
Financiera revisen el cronograma de pagos a proveedores del exterior a fin
de evitar renegociaciones en deudas e incumplimientos que conlleven el
pago de intereses excesivos por retrasos en negociaciones ya acordadas.

Se recomienda que la empresa continde con niveles de inventario saludables
y adecuados al giro del negocio como hasta ahora, trabajando bajo la
modalidad “importacion bajo pedido” ya que debido a que son equipos de
alta tecnologia médica cuentan con una baja rotacion.

Pese a que las utilidades repartidas a los colaboradores no se han visto
afectadas en el dltimo periodo, esto debido al significativo incremento en
ventas se recomienda el andlisis de un plan de pagos anticipados a las
entidades bancarias que le permita a la compafia reducir su nivel de

endeudamiento.
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8 ANEXOS

PRESENTACION DE LA EMPRESA

8.1 GRUPO EOS
“Somos una compaiiia que existe para contribuir al mejoramiento de la atencion y

los servicios de salud en el pais, manteniéndonos a la vanguardia de los equipos

médicos de alta tecnologia a nivel mundial.” (EOS Ecuador Overseas, 2015)

“Quienes hacemos el grupo EOS creemos en esta ideologia y trabajamos por ella
como un equipo solidamente unido que ofrece al cliente un servicio &gil, técnico y
honesto.” (EOS Ecuador Overseas, 2015)

8.2 MISION
“Trascender en el cuidado de la vida de los pacientes con nuestro compromiso de

servir a los responsables de preservar la salud.” (EOS Ecuador Overseas, 2015)

8.3 VISION
“Ser la primera opcion en la provision de tecnologia médica, basados en la

confianza y seguridad generadas por nuestro equipo humano comprometido con los
clientes.” (EOS Ecuador Overseas, 2015)

8.4 VALORES CORPORATIVOS
e Compromiso

e Diligencia

e Comunicacion

e Espiritu de Equipo

e Honestidad (EOS Ecuador Overseas, 2015)

8.5 Historia

Grupo Ecuador Overseas inicid sus actividades en Guayaquil en 1934 bajo el
liderazgo y la visién de Juan Schotel Reinberg, ciudadano holandés que emigr6 a

Ecuador para establecerse y desarrollar sus actividades profesionales.
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En 1947 la empresa fue registrada en la constitucion, tomando el mando total su
esposa Alice Reinberg y su hijo Juan Martin Schote IReinberg.

Inicialmente, la actividad mercantil de Ecuador Overseas era la importacion y
comercializacion de electrodomésticos, peliculas radiogréficas, equipos de rayos X,

quimicos e instrumental médico representados por marcas nacionales y extranjeras.
En 1960 toma la presidencia Hilda Schotel Reinberg.

En 1981 luego del fallecimiento del sefior Juan Martin Schotel Reinberg, su hijo
Juan Martin Schotel Hidalgo regres6 de Boston, donde realizaba sus estudios

universitarios, para tomar el cargo de su padre.

En 1983 la empresa decide enfocarse unicamente en la venta y post-venta de quipos
e insumos medicos, eliminando la categoria de electrodomésticos. En esta nueva
etapa EOS contd con el apoyo y asesoria del Sr. Enrique Jaramillo, jefe del

departamento médico, quien tenia un amplio conocimiento en esta area.

El Grupo Ecuador Overseas y sus lineas Health Care y Technical Support, tiene

como mercados objetivos principales:

* Diagnostico por imagen

* Cardiologia — protesis

* Quir6fanos

* Cuidados intensivos

* Esterilizacion

* Radioterapia

Dentro de las principales marcas que el Grupo EOS representa en el pais y ha

representado por muchos afos, se encuentran las siguientes: Philips, Agfa,
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Medtronic, Varian, Mallinckrodt, Steris, NihonKohden, Brainlab, Medec, PTW,

Wolf, entre otras.

Grupo EOS tiene mas de 80 afios en el mercado de insumos y equipos médicos.

Siendo lideres a nivel nacional en instalacion, mantenimiento preventivo y

correctivo de equipos y provision de insumos médicos. La empresa se diferencia por

el compromiso y dedicacién al mejoramiento de la calidad de salud.

8.6 ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

ORGANIGRAMA ESTRUCTURAL

MACRO ESTRUCTURA

Elaboragc: 30 de Enarm 2014
Actuaiizado: £ agosio 2018

Gerente
General
Juan Martin §chotel

2 Gerente ananie Gerente
Comercial Financiem y de Organizacion y AGMINKIAtVG
(Vacants) - Naily Chang

Jesale Vizhfay

Gerente

Senicio Teenke

{Vacants)

3 Jefe
Cperaciones y Logistica
Irlanda Pincay

Jete
Desarmoio Humang
Julla Chips
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