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RESUMEN

En el presente trabajo investigativo tuvo como objetivo evaluar el impacto financiero
del Covid-19 en la rentabilidad del Centro de Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez Cia.
Ltda, periodo 2020-2021, como parte de la metodologia se emple6 un enfoque mixto, el tipo
de investigacion fue de campo y documental, un disefio no experimental y el nivel de
investigacion causal, para el procesamiento de informacién se utilizo el programa SPSS,
para los resultados se empleo el analisis vertical y horizontal de los estados financieros,
indicadores financieros como el modelo DuPont y la prueba t de Student para validar la
hipétesis, los resultados muestran una disminucion del patrimonio entre el afio 2020 y 2021
del 32,50%, por otra parte, los indicadores como el margen neto de utilidad y el
multiplicador del capital no tuvieron una afectacién, sin embargo, la rotacion de activos
experiment6 una caida del 1,68%, lo que refleja una menor eficiencia en el uso de recursos,
y se concluye que, la gasolinera experiment6 una situacion financiera desfavorable debido
a las condiciones desafiantes generadas por el Covid-19, que afectaron su operatividad,
reduciendo los ingresos de la gasolinera en comparacion con el afio anterior, situacion que

provocd una disminucion en el patrimonio y en la rotacion de activos.

Palabras clave: Impacto financiero, COVID-19, rentabilidad, modelo DuPont,

analisis vertical, analisis horizontal.



ABSTRACT

The current research aims to assess the financial impact of the Covid-19 pandemic on the
profitability of Alonso Gavilanez Gavilanez Ltd. during from 2020 to 2021. A mixed-
methods approach was employed, incorporating field and documentary research, with a
non-experimental design and a causal research level. Data processing was conducted
using the SPSS software, and the analysis involved both vertical and horizontal
assessments of financial statements, along with financial indicators such as the DuPont
model and the Student's t-test to validate the hypothesis. The results revealed a 32.50%
decrease financial assets between 2020 and 2021. While indicators like the net profit
margin and the capital multiplier remained stable, in addition, asset turnover decreased
by 1.68%, reflecting reduced efficiency in resource utilization. In conclusion, Gavilanez
Gavilanez Ltd., gas station faced an unfavorable financial situation due to the adverse
conditions caused by the pandemic, which led to a reduction in income and a decline in

both financial assets and asset turnover compared to the previous year.

Keywords: Financial impact, COVID-19, profitability, DuPont model, vertical analysis,
horizontal analysis.

Reviewed by

ADRIANA ;iirq:lldn?nente or
XIMENA AEg)FtIANA xmpENA
CUNDAR CUNDAR RUANO
Fecha: 2025.02.05
RUANO 09:30:42 -05'00"
MsC. Adriana Ximena Cundar Ruano, Ph. D.
ENGLISH PROFESSOR

C.C. 1709268534



CAPITULO |

1. INTRODUCCION

Segun Porter, (1985) define al impacto financiero como “el riesgo de que se

produzcan pérdidas sustanciales de ingresos como consecuencia del cierre del negocio y

aumento de costos o gastos extraordinarios debido a un desastre que esta fuera de control”

Las consecuencias por la pandemia de Covid-19 han sido significativas a nivel

mundial afectando las relaciones sociales y econdémicas:

En el Ecuador han generado una caida de sus ingresos de USD 16.382 millones entre
marzo y diciembre de 2020 asi lo establece un estudio del Banco Central del Ecuador
presentado el 12 de mayo de 2021, las pérdidas totales representan el 16,6% del
Producto Interno Bruto (PIB) en 2020 en valores corrientes, ademas, el Banco
Central del Ecuador (BCE) menciona que el 78,1% de las pérdidas que representan
el USD 12.791 millones pertenecen al sector privado, mientras que el 21,9% o el
equivalente a USD 3.591 millones es del sector publico, las actividades mas
golpeadas en el pais debido a la emergencia sanitaria han sido las de comercio con
una reduccion de USD 5.515 millones a comparacién del 2019, en el sector publico
la mayor pérdida la ha enfrenado el sector de la salud con USD 2.886 millones menos

afirma el BCE (Coba, 2021, p. 14).

Por otra parte, el Covid-19 ha obligado que se tomen medidas de seguridad, por lo

que el presidente de la Republica del Ecuador decret6 el estado de excepcidn (cuarentena)

el 13 de marzo del 2020, forzando a que las personas se mantengan en sus hogares, dando

lugar a que pequefias y grandes empresas dejen de operar afectando a la economia de toda

la poblacion al no poder desarrollar en su totalidad sus actividades de comercializacion.
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Muchas empresas redujeron la demanda de empleados debido al estancamiento o
reduccion de las actividades econdmicas y, por otro lado, muchos trabajadores no
pueden realizar su trabajo debido a restricciones, especialmente aquellos que no
pueden trabajar a través del teletrabajo, destruyendo 532.359 empleos seglin un

estudio del Banco Central del Ecuador (Morales, 2023, p.14).

Ante esto, el Centro de Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez, al dedicarse a la
comercializacion de combustible se vio afectado por la pandemia del Covid-19, causando
impacto en la rentabilidad al disminuir la capacidad de la operacion, lo que incremento sus

niveles de endeudamiento.

Desde esta perspectiva, el objetivo general del presente trabajo de investigacién fue:
evaluar el impacto financiero del Covid-19 en la rentabilidad del Centro de Servicios Alonso
Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda, periodo 2020-2021, y los objetivos especificos fueron:
determinar mediante el andlisis horizontal y vertical la situacién del Centro de Servicios
Alonso Gavilanez Gavilanez Cia Ltda y aplicar el modelo DUPONT para determinar la

rentabilidad en el Centro de Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez Cia Ltda.

Se utilizd el método deductivo como base debido a que inicialmente se analizo la
informacién contable de la gasolinera utilizando diferentes herramientas e indicadores
financieros; su nivel fue causal porque permitio establecer la relacion entre las variables, su
disefio no experimental porque no se manipulo las variables de estudio y la técnica de la
investigacion fue documental porque se revisaron los documentos contables como los

estados financieros.
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El trabajo de investigacion se divide en 5 capitulos, donde:

CAPITULO I. INTRODUCCION: Se encuentra el planteamiento del problema,

formulacién del problema, justificacion, objetivos e hipdtesis de la investigacion.

CAPITULO Il MARCO TEORICO: Se presenta el estado de arte que abarca los
datos significativos relacionados con la investigacion, en donde se destaca los estudios mas
relevantes en el entorno del impacto financiero del covid-19 y la rentabilidad, ademas, se
detallan los conceptos de la variable independiente impacto financiero y la variable

dependiente rentabilidad que son objeto de estudio.

CAPITULO 11l METODOLOGIA: Detalla el método, tipo, disefio, enfoque y
nivel de investigacion, poblacion y muestra de estudio, técnicas e instrumentos de
recoleccion de datos y finalmente las técnicas de procesamiento de la informacion e

interpretacion de datos.

CAPITULO IV. RESULTADOS Y DISCUSION: Los resultados obtenidos de la
investigacion muestran el diagnostico financiero realizado al Centro de Servicios Alonso
Gavilanez Gavilanez Cia Ltda., a través del analisis vertical y horizontal e indicadores
financieros como; la rentabilidad, la aplicaciéon del Método DuPont que permite observar la

rentabilidad de la gasolinera y finalizando con la comprobacion de la hipotesis.

CAPITULO IV. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES: Se presentan las
conclusiones de la investigacion que responde a los objetivos especificos propuesto y sus

recomendaciones enfocadas a los resultados obtenidos.
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1.1.Planteamiento del problema

La empresa Centro de Servicio Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda., inicid sus
actividades el 10 de noviembre de 1998, al mando del Sr. Alonso Gavilanez Velastegui,
quien es el accionista mayoritario con el 51% de las participaciones y la diferencia
distribuidas con sus hijos, la gasolinera esta ubicado a 5 minutos del centro de la ciudad de
Ambato en el barrio la Merced Av. las américas y el rey, quien pone a su disposicion el

despacho de combustibles como: gasolina extra, super y diésel.

El Gobierno Ecuatoriano, con la intencion de frenar el contagio del Covid-19 dentro
del pais, implemento medidas que restringe la movilidad tanto de personas como vehicular,
ocasionando la disminucion del consumo de combustible en el pais, estas medidas afectaron
negativamente en los ingresos del Centro de Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez es asi

que:

El afio 2019 tiene un total de ingresos de $3.319.074,56 y para el afio 2021 disminuye
a un total de $2.438.888,32, generando una reduccién de ingresos de $880.186,24,
por otro lado, la pandemia aumento los gastos en el 2021, la cuenta suministros,
herramientas, materiales y repuestos para el afio 2020 tiene un valor de $2.882,53 y
para el afio 2021 aumenta a un valor de $4.056,60, determinando un incremento de
$1.174,07, evidenciando una reduccion en la rentabilidad del Centro de Servicios

Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda., (Superintendencia de Compaiiias, 2022).

Otra problemaética que afecto a la estacidn de servicios durante este periodo, son las
movilizaciones convocadas por la Confederacion de Nacionalidades Indigenas del Ecuador

(CONAIE), en el paro nacional de octubre de 2019 se produjo.

Bloqueos de carreteras y protestas que impidieron el transporte de combustible y

otros productos, lo que afecto la capacidad del Centro de Servicios para abastecerse
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y vender combustible, ademas, las restricciones de movilidad y el cierre de negocios
en algunas areas también redujeron la demanda de combustible, lo que afectd

negativamente los ingresos de la gasolinera (Primicias 2019).
1.2. Pregunta de investigacion

¢Cual es el impacto Financiero del COVID-19 en la rentabilidad del Centro de

Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda., periodo 2020-20217.

e Variable Independiente: Impacto financiero del Covid-19

e Variable Dependiente: Rentabilidad
1.2 Justificacion

Segun Pérez (2021), menciona el analisis del impacto del COVID-19 “permite a las
organizaciones entender mejor sus vulnerabilidades y fortalezas, facilitando la planificacién
estratégica para futuras crisis, este conocimiento es vital para la sostenibilidad a largo plazo

de las empresas, ya que proporciona herramientas para gestionar los riesgos” (p. 12).

La pandemia de Covid-19, se propago de forma acelerada desde finales del 2019,
produciendo una crisis a nivel mundial, reconocida principalmente por ser el causante de un

evento econdmico adverso.

Las consecuencias por la pandemia de Covid-19 en Ecuador han sido significativos
en los empleos, en donde un estudio del Banco Central del Ecuador afirma que se
han destruido 532.359 empleos y una caida de sus ingresos de USD 16.382 millones
entre marzo y diciembre de 2020, pérdidas que representan el 16,6% del Producto
Interno Bruto (PIB) en 2020, por otra parte el 78,1% de las pérdidas corresponde a
USD 12.791 millones pertenecen al sector privado, mientras que el 21,9% o el

equivalente a USD 3.591 millones es del sector puablico, las actividades mas
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golpeadas en el pais debido a la emergencia sanitaria han sido las de comercio, con

una reduccion de USD 5.515 millones a comparacion del 2019 (Primicias, 2021).

Situacion que afecto a las empresas de todos los sectores, por lo que es esencial
comprender como las medidas de confinamiento y restricciones de movilidad han impactado
en los ingresos y gastos operativos de la gasolinera, asi, esta investigacion darad una vision

detallada de los desafios de la empresa en términos financieros.

Estos hallazgos serviran como informacion referencial para otras organizaciones que

buscan fortalecer su capacidad de adaptacion y supervivencia en situaciones similares.
1.3. Objetivos
1.3.1. Objetivo general

e Evaluar el impacto financiero del Covid-19 en la rentabilidad del Centro de Servicios

Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda, periodo 2020-2021.
1.3.2. Objetivos especificos

e Determinar mediante el analisis horizontal y vertical la situacién del Centro de
Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez Cia Ltda, periodo 2020-2021.
e Aplicar el modelo DUPONT para determinar la rentabilidad en el Centro de

Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez Cia Ltda, periodo 2020-2021.
1.4. Hipotesis

Ho: El Covid-19 no impacto en la rentabilidad del Centro de Servicios Alonso

Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda, durante el periodo 2020-2021.

H1: El Covid-19 impacto en la rentabilidad del Centro de Servicios Alonso

Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda, durante el periodo 2020-2021.
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CAPITULO 11
2. MARCO TEORICO
2.1. Estado del arte

Para la presente investigacion se revisaron diversas fuentes bibliogréficas
relacionados al impacto financiero del covid 19 en la rentabilidad de las empresas, las
mismas que son referentes para el desarrollo del presente trabajo, de los cuales se consideran

los siguientes:

Segun Diaz & Garcia (2022), en su articulo cientifico de la revista de Investigaciones
Universidad del Quindio titulada Sistema Dupont: factores influyentes de la rentabilidad en

empresas del sector manufacturero:

Tuvo como objetivo de analizar mediante el Sistema Dupont los factores influyentes
de la rentabilidad de las grandes empresas del sector arcilla de Colombia, en donde
concluye que la concentracion de las principales dificultades financieras de las
grandes empresas estudiadas se centra en la disminucion de la rentabilidad del
patrimonio, ademas, menciona que la aplicacion de los indicadores de rentabilidad
con el sistema Dupont pues resulta extremadamente importante para la toma de

decisiones y poder potencializar la gestion de este tipo de empresas (p. 291-300).

Segun Vasquez & Quispe (2021), en su articulo cientifico de la revista Ciencia
Latina, titulada ElI Covid-19 y su incidencia en la situacion econémico-financiera en la

cooperacion agraria peruana Jaén en el afio 2020:

Busca determinar incidencia del Covid-19 en la situacion econémico-financiera en
la Cooperacién Agraria Peruana Jaén 2020, la cual concluye que el Covid-19 incide
en la Situacién Econémico-Financiera de la Cooperacién Agraria Peruana respecto

al afio 2020, debido a que disminuyeron las utilidades al minimo, notandose en los
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indicadores de liquidez, solvencia y rentabilidad del ejercicio 2020, generando

problemas en el cumplimiento de sus obligaciones a corto plazo (p. 1-35).

Segun Valdés, Martinez & Beltran (2020) en su articulo cientifico de la revista de
Investigacion Latinoamericana en Competitividad Organizacional, titulada Aplicacion del

método DUPONT en el anélisis de los motores de rentabilidad: caso CEMEX 2005-2019:

Tiene como objetivo conocer la estrategia utilizada por la direccion de Cemex en los
10 afios posteriores a la crisis, en donde concluye que mediate la aplicacion del
método Dupont la empresa cuenta con una gran capacidad productiva, y que siempre
estdn en constante restructuracion de su cartera de activos a largo plazo, con la
finalidad de realizar la sustitucion de obligaciones con altos costos, en donde se
puede considerar que la principal estrategia para la estabilidad de la empresa, se

enfoca en la administracion de las obligaciones a largo plazo (p. 7-60).

Segun Mackay & Escalante, (2021) en su articulo cientifico de la revista Journal of
Business Sciences, titulada EI marketing digital factor determinante en la rentabilidad de las

empresas en tiempo de Covid-19:

Tuvo como objetivo es analizar el marketing digital como factor determinante en la
rentabilidad de las empresas en tiempo de Covid-19, en donde concluye que ha
generado grandes cambios y estragos en todos los niveles econdmicos, politicos,
sociales y sanitarios profundos sobre todo a nivel latinoamericano, y muchas
empresas tuvieron que cerrar sus puertas, generando desempleos y aumentando la
pobreza existente, sin embargo, algunas empresas que han podido sobrevivir frente
a esta situacion han buscado alternativas que le permitan surgir, y generar las
ganancias necesarias para cubrir sus compromisos, a través del marketing digital ya

que los usos de estrategias de marketing digital bien definidas permiten mejorar sus
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niveles de competencia, mejoran sus ingresos esto siempre y cuando sean utilizadas

de manera adecuada (p. 15-25).

Los autores Guillin, Saltos, & Cardenas (2022) en su articulo cientifico de la Revista
Universidad y Sociedad, titulada Analisis del impacto financiero del régimen impositivo

para microempresas: estudio de caso Empresa Comercial, Ecuador:

Tiene como objetivo evidenciar la importancia de una adecuada planificacion en los
negocios, y evaluar su relevancia o impacto al aplicarla correctamente dentro del
area tributaria, en donde concluye que la empresa en relacién a la situacion actual
tributaria presenta debilidades ya que no se ejecuta una planificacion sobre los
sucesos futuros, mediante el andlisis de los nuevos cambios en las normativas
contables, a pesar de poseer la asesoria de un contador; por este motivo, es preciso
el fortalecer las politicas internas de la empresa, donde se permite la apertura a
procesos de actividades presupuestarias y de planificacién de como hacer frente a

los tributos (p. 361).

Los autores Vizfiay & Cafiizares (2023), en su articulo cientifico de la Revista
Cientifica Multidisciplinar, titulada Impacto financiero de la pandemia covid-19 en las

pymes comerciales del cantdn la Libertad:

Tiene como objetivo principal medir o recopilar informacion de manera
independiente o conjunta sobre la variable en cuestion, en donde concluye que el
impacto de la pandemia Covid-19 en la economia tanto a nivel nacional como global
es innegable, varios sectores se vieron profundamente afectados al no contar con

planes de contingencia para mitigar los efectos de esta crisis sanitaria (p. 29).
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Segun autores Vasconez & Toral (2022), en su articulo cientifico de la Revista
Electrénica Multidisciplinaria de Ciencias Basicas, Ingenieria y Arquitectura, titulada

Impacto financiero del COVID-19 en el sistema bancario ecuatoriano:

Tuvo como objetivo el analisis de estados financieros y entrevistas a representantes
del Banco Pichincha y Banco del Austro, en donde concluye que los bancos
manejaron capital propio para mantener la liquidez, se evidencio el bajo crecimiento
de la cartera y de los depdsitos, por el confinamiento, la industria bancaria invirtio
en el uso de canales virtuales teniendo un nivel alto de afectacidn de costos y gastos
durante la pandemia, provocando que los resultados econdmicos disminuyeran

durante el afio 2020 (p. 32).

Segun autores Mendoza & Pillasagua (2024), en su articulo cientifico Ciencia y
Desarrollo, titulada Rentabilidad financiera y su incidencia en la toma de decisiones de

empresa embotelladoras de agua:

Tiene como objetivo analizar como la rentabilidad financiera influye en las
decisiones estratégicas de la empresa, en donde los resultados mostraron que los
costos operativos y de produccion aumentaron significativamente, afectando la
rentabilidad, en 2021, los activos corrientes representaron el 42% del total de activos,

mientras que en 2022 aumentaron al 46% (p. 4).

Los autores De La Hoz & Ferrer (2008), en su articulo de la Revista de Ciencias
Sociales, titulada Indicadores de rentabilidad: herramientas para la toma decisiones

financieras en hoteles de categoria media ubicados en Maracaibo:

Tiene como objetivo establecer la importancia de la informacion para tomar
decisiones financieras dentro de las empresas; describiendo como herramienta

importante para el flujo de informacion, donde concluye que, en las empresas es
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importante contar con indicadores financieros como herramienta para la toma de
decisiones empresariales. La informacion empirica demostré que las empresas
objeto de estudio fueron incrementando moderadamente su rentabilidad durante tres

periodos economicos 2001-2003 (p. 5).

Segun Rodriguez (2020), en su articulo de la revista Sathiri Sembrador, titulada
Analisis de rentabilidad aplicando el modelo DUPONT en empresas de transporte de carga

pesada en la provincia del Carchi:

Tiene como objetivo de esta investigacion es analizar la rentabilidad de las empresas
del sector de transporte de carga pesada en la provincia del Carchi, durante el periodo
2013 al 2018, concluyendo que el sector empresarial de transporte de carga pesada
por carretera en la provincia del Carchi no es atractivo para el inversionista, a pesar
de que las empresas del Carchi son mas eficientes en el uso de sus activos para
generar ingresos, aun existen problemas en el manejo del Margen Neto de Utilidad,
por lo que el Rendimiento Operativo sobre los Activos ROA es del 2,02% menor al

promedio de la industria que es de 3,83% (p. 10).

Por consiguiente, al recabar informacion y analizar articulos y proyecto de
investigacion vinculados a la problematica de la presente investigacion se puede evidenciar
gue no existen estudios que demuestre la relacion entre el impacto financiero del Covid-19
en la rentabilidad del Centro de Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda., raz6n por

la cual se lleva a cabo esta investigacion.
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2.2. Fundamentacion teéricos
2.2.1. Impacto financiero

Segun Johnson & White (2020), definen que el impacto financiero “es los cambios
significativos en los ingresos, costos, inversiones o rentabilidad de una entidad, como
resultado de decisiones estratégicas, cambios en el entorno econdmico 0 eventos

inesperados” (p. 45).
2.2.1.1. Medicion del impacto financiero

Segun Damodaran (2014), sostienen que los indicadores de rentabilidad son

esenciales para evaluar el impacto financiero en una empresa:

Los indicadores de rentabilidad son cruciales para medir el desempefio financiero de
una empresa, el impacto de cambios econdémicos o situaciones catastroficas puede
reflejarse de manera inmediata en los margenes de rentabilidad y los retornos sobre
los activos y el patrimonio, los indicadores de rentabilidad permiten medir la
capacidad de la empresa para mantener o mejorar sus margenes y retornos durante

periodos de incertidumbre (p.67).
2.2.2. Covid-19
De acuerdo con Quevedo, Pinzén, Vasquez & Quevedo (2020), mencionan que:

El Covid-19 es un fendbmeno que perturba las relaciones econdmicas y sociales a
nivel global, afectando a las empresas en sus actividades y obligando a promover el
distanciamiento social, lo cual conllevo al uso de la tecnologia adaptandose a los

cambios provocados por el virus y continuar con las operaciones (p. 12).

25



2.2.3. Rentabilidad

De la misma forma Huaméan, Zelada & Oblitas (2022), menciona que,” la

rentabilidad describe la capacidad de una inversion para generar beneficios o ganancias en

relacién con el capital invertido, la rentabilidad indica cuanto ha ganado o podria ganar una

inversion en relacion con la cantidad de dinero que se invirtié inicialmente” (p. 12).

2.2.3.1. Indicadores de rentabilidad

De acuerdo con Ortiz (2021) la clasificacion de los indicadores de rentabilidad es:

Margen bruto de utilidad: Identifica el porcentaje de ingresos disponible
para los gastos de operacion y disponibilidad de financiacion de la compafiia,

v Formula: Utilidad bruta /Ingresos.

Margen operacional de utilidad: Evalta el rendimiento de los ingresos
operacionales, indicando si el negocio es lucrativo independiente de la forma

en la cual se ha financiado.

v Formula: Utilidad /Operacional ingresos.

Margen neto de utilidad: Indica la eficiencia con la que una empresa esta

operando y generando ganancias en relacién con sus ingresos totales,
v" Formula: Utilidad neta / Ingresos

Rentabilidad sobre el activo (ROA): Mide la eficiencia con la que una

empresa utiliza sus activos totales para generar ganancias

v" Formula: Utilidad neta / Activo total.
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e Rentabilidad sobre el patrimonio (ROE): Mide el nivel de retorno
generado por el patrimonio invertido por los accionistas de la entidad

financiera

v" Formula: Activo total / Patrimonio (p. 56).

2.2.4. Finanzas

Segun Lavanda (2020) define a las finanzas como: “La ciencia social, rama de la
economia que estudia la administracion del dinero de la personas, gobierno y empresas, por

lo que se la conoce como la ciencia de la administracion del dinero” (p. 45).

Segun Hurtado (2019), menciona que, dentro de los reportes destinados a medir el
desempefio financiero, permitird la interaccion con cada métrica, automatizacion de los
procesos y la toma de decisiones basada en datos, para ello se basa en las métricas que se

visualizan a continuacion:

e Margen bruto de utilidad: Eval(a la salud financiera mediante el beneficio bruto
de las ventas totales, (Ingresos totales — Costo de los bienes vendidos) / Ingresos
totales) x 100.

e Margen de utilidad operativa: Incluye todos los gastos y excluye las deudas,
impuestos y gastos no operativos, (Utilidad operativa / Ingresos totales) x 100.

e Margen de beneficio neto: Es el restante de los ingresos totales menos los costos
de produccion y gastos operativos e impuestos, (Beneficio neto / Ingresos totales) x
100.

e Capital de trabajo: Indica el financiamiento de las operaciones diarias, (Activo
circulante — Pasivo circulante).

e Prueba acida: Mide a corto plazo la liquidez y capacidad de la empresa, (Activo
circulante — Inventario) / Pasivo circulante (p. 23).
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2.2.4.1. Clasificacién de las finanzas

De acuerdo con Merino (2019), indica que, las finanzas se clasifican en finanzas

publicas, privadas, y corporativas, las mismas que son descritas a continuacion:

e Finanzas publicas: Constituyen la actividad econémica del sector publico,
con su particular y caracteristica estructura que convive con la economia de
mercado, de donde se obtiene los recursos y se presta un marco de accion.

e Finanzas privadas: Estan relacionadas con las funciones de las empresas
privadas y aquellas empresas del Estado que funcionan bajo la teoria de la
Optima productividad para la maximizacion de las ganancias.

e Finanzas corporativas: Se centran en la forma en la que las empresas
pueden crear valor y mantenerlo a través del uso eficiente de los recursos
financieros, centrandose en la forma en que los directivos pueden crear valor
con las decisiones financieras, maximizando el valor o la riqueza para los

accionistas o propietarios (p.45).
2.2.5. Gestion financiera
Segln Rodriguez (2019), sefiala que. la gestion financiera:

Consiste en administrar los recursos que tiene una empresa, para asegurar que seran
suficientes para cubrir los gastos de funcionamiento, de tal forma, que en una
empresa esta responsabilidad recae en el gestor financiero que debe llevar un control

adecuado y ordenado de los ingresos y gastos de la empresa (p. 20).
2.2.5.1. Componentes de la gestion financiera

Segun Erazo (2022), menciona los siguientes componentes de la gestion financiera,
se enfoca en cinco componentes que son la contabilidad, liquidez, tributario, control interno

y presupuesto, los mismos que se detallan a continuacion:

28



e Contabilidad: Es un sistema de informacién destinado a proporcionar datos
a terceras personas relacionadas con la empresa, como accionistas 0
inversionistas, a fin de facilitar sus decisiones.

e Liquidez: Es la capacidad de una empresa para pagar con facilidad sus
deudas de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento.

e Tributario: La empresa debe administrar adecuadamente el tema tributario,
lo cual le permite garantizar el adecuado cumplimiento de las obligaciones
tributarias a tiempo, asi como el manejo 6ptimo de la carga impositiva.

e Control interno: EIl control interno es un proceso realizado por la alta
gerencia y personal adicional, disefiado para garantizar que se cumplirdn con
los objetivos de la empresa.

e Presupuesto: Los presupuestos se determinan como una herramienta para
obtener informacién del uso productivo de los recursos (financieros),
estimando de forma programada y sistematica, las condiciones de operacion
y los resultados que se deben obtener en la empresa, en un periodo

determinado (p. 45).
2.2.6. Estados financieros
De acuerdo con Chilon (2020), menciona que los estados financieros:

Presentan informacion econdmica de una empresa u organizacion, en los Gltimos
afios se ha logrado homogenizar la forma en que esta informacion financiera se
presenta, la estandarizacion de los estados financieros se ha conseguido mediante las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), para que puedan ser
presentados por cualquier persona que tenga conocimientos contables en diferentes

partes del mundo (p. 35).
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De la misma forma Quintana (2019), menciona que un estado financiero:

Permitiria a cualquier empresa alcanzar niveles de competitividad a nivel mundial, y
asegurar su introduccion en el mercado internacional, en donde la informacion de los
estados financieros es una exposicién de las relaciones que existen entre los varios
componentes financieros de una empresa, expresadas por un conjunto de resultados

contables (p. 27).
2.2.6.1. Diagnostico financiero
Segun Ortiz (2021), menciona que el diagnoéstico financiero:

Consiste en tomar las cifras de los estados financieros de una empresa, al igual que
la informacion basica de tipo cualitativo, y, con base en la misma, obtener
informacién y conclusiones importantes sobre la situacion financiera del negocio,
sus fortalezas, sus debilidades y las acciones que es necesario emprender para

mejorar dicha situacion (p.34).
Por otra parte, Davalos (2021), afirma que el diagnostico financiero:

Es una herramienta de analisis que consiste en examinar detalladamente los estados
financieros de un periodo o varios periodos, permite identificar la salud financiera
de cualquier tipo de organizacion, a través de este analisis se puede tomar las mejores
estrategias y decisiones para mejorar la gestion financiera y productividad de una

organizacion (p. 15).
2.2.6.2. Herramientas de diagndstico financiero

Segun Ortiz (2021), menciona que las dos herramientas mas comunes utilizadas en

el diagndstico financiero:
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Que permitird evaluar la salud y el desempefio de una empresa son el analisis
horizontal y vertical, estas herramientas permiten realizar comparaciones y obtener
una vision mas clara de la evolucion y la estructura de los estados financieros de una

organizacion en un periodo determinado (p. 10).
2.2.6.2.1. Analisis vertical
De acuerdo con Nieto, Cuchiparte, & Berronez (2022), menciona que el analisis vertical:

Se centra en estudiar la composicion de los estados financieros de una organizacion
en un periodo especifico, se puede evaluar la participacion relativa de cada elemento
dentro del conjunto total y obtener una visién detallada de la estructura financiera de
la entidad, consiste en expresar cada partida o cuenta de los estados financieros como

un porcentaje del total correspondiente en ese mismo periodo (p. 12).
2.2.6.2.2. Analisis horizontal
Segun Erazo (2022), menciona que el analisis horizontal:

Es un método en donde se comparan los estados financieros homogéneos, en dos o
mas periodos consecutivos, para determinar los aumentos y disminuciones o
variaciones de las cuentas de un periodo a otro, conociendo los cambios en las
actividades y si los resultados han sido positivos o negativos, se define cuales

merecen mayor atencién por ser significativos para la toma de decisiones (p. 7).
2.2.7. Indicadores financieros
Segun Rivera (2019), menciona que los indicadores financieros son:

Utilizados como una herramienta valiosa para el analisis financiero con fines
descriptivos para predecir un posible éxito o fracaso, en donde los componentes de

los estados financieros son de gran relevancia dentro de la estructura contable y
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financiera de toda empresa, ya que cada uno de ellos tiene un significado diferente,

por este motivo existen un sin numero de indicadores o razones financieras (p. 12).
2.2.7.1. Categoria de los indicadores financieros

De acuerdo con Herrera, Betancourt, Herrera & Vera (2022) afirman que, “por
conveniencia las razones financieras se dividen en cuatro categorias basicas: razones de

liquidez, actividad, endeudamiento y rentabilidad” (p. 12).

Asi mismo, Zamora, Parraga, Pinargote, & Garcia (2021) menciona que “los
indicadores de la gestion financiera asociados fundamentalmente con razones o ratios
especificamente financieros son; liquidez, solvencia, eficiencia, actividad, endeudamiento y

rentabilidad” (p. 25).
2.2.8. Método Dupont
Los autores Valdés, Martinez, & Beltran (2020) afirman que el método Dupont:

Permite averiguar el cdmo se estdn generando las ganancias o pérdidas en una
organizacion, identificando factores que estan beneficiando o afectando las
actividades econdmicas, utilizando herramientas tradicionales que miden la
rentabilidad con la que la empresa utiliza las principales herramientas financieras
tales como: Margen Neto de Utilidad, Rotacion de Activos y Multiplicador de

Capital (p. 8).

Tabla 1 Formula sistema Dupont

Ingreso neto> ( Ventas ) (Total aCtiVOS)
*

Sitema Dupont = ( *
P Total de activos

Ventas Patrimonio
Margen neto de utilidad Rotacion de activos Multiplicador de capital

Fuente. Elaboracién propia en base a la informacién obtenida de Valdés Medina, Martinez Contreras, &
Beltran Enriquez (2020).
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2.2.8.1. Componentes del Método Dupont

De acuerdo con Valdés, Martinez, & Beltran (2020) mencionan que los principales

componentes del método Dupont son:

Margen neto de utilidad: EI margen de utilidad indica la cantidad de
utilidad de operacidn que se obtiene por cada dolar de ventas, de esta forma
un margen pequefio indica que la empresa esta teniendo demasiados costos,
otra forma de expresarlo es como el porcentaje de ganancia que se consigue
en promedio por cada venta.

Rotacion de activos totales: La rotacion (eficiencia) indica qué tan
productivos son los activos para generar ventas, es decir, cuanto se genera de
ventas por cada ddlar que se tiene invertido, si el nUmero es pequefio, puede
ser por causa de altos niveles de inversion, o bajos niveles de ventas, de esta
forma la rotacion de activos totales se entiende como el namero de veces al
afio que rotaron los activos para poder obtener ingresos.

Multiplicador de capital: ElI multiplicador de apalancamiento financiero
indica la capacidad de la empresa para financiar las inversiones con recursos
externos, es decir, la aportacion de los acreedores por cada délar que se tiene
invertido en el activo, de esta forma entre mayor sea el indicador, mayor es

el financiamiento externo (p. 8).
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CAPITULO HII
3. MARCO METODOLOGICO
3.1. Método de investigacion

Segun Bernal (2010), define que “El método deductivo consiste en tomar
conclusiones generales para obtener explicaciones particulares, el método se inicia con el
analisis de los postulados, teoremas, leyes, principios, etcétera, de aplicacion universal y de

comprobada validez, para aplicarlos a soluciones o hechos particulares” (p. 59).

En la investigacion se empled el método deductivo, al realizar el analisis detallado
del estado de situacion financiera inicial y del estado de resultados integral del Centro de
Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda, para identificar las cuentas mas

significativas.
3.2. Tipo de investigacion

e Campo: Segln Quezada (2010) afirma que la investigacion de campo es

“informacion que provienen de entrevistas, cuestionarios, y observaciones” (p. 23).

La presente investigacion fue de campo debido a que se acudid a la gasolinera, con

el proposito de obtener informacidn que respalde el desarrollo de la investigacion.

e Documental: Segun Gonzélez (2019), menciona que la investigacién documental
“busca obtener, elegir, compilar, acomodar, interpretar y examinar datos sobre un
objeto de andlisis a partir de fuentes documentales, como libros, documentos,

registros audiovisuales, entre otros” (p. 29).

Se aplicé al momento de revisar los documentos financieros del Centro de Servicios
Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda, y al realizar la revision bibliografica que sirvié como

soporte en la investigacion.

34



3.3. Disefio de investigacion
Disefio no experimental

Segun Behar (2008), afirma que, “El disefo de la investigacion no experimental, es
aquella en la cual el investigador observa los fendmenos tal y como ocurren naturalmente,

sin intervenir en su desarrollo” (pag. 19).

La investigacion adopto un disefio no experimental, debido a que no se manipulo las
variables de estudio, centrandose en andlisis y descripcion del impacto del COVID-19, en el
Centro de Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda. en el periodo 2020-2021 y la

influencia que tuvo en su rentabilidad.
3.4. Enfoque de investigacion
Enfoque mixto

Se aplic6 un enfoque mixto, es decir, cualitativo y cuantitativo; el enfoque cualitativo
se utilizo para obtener los estados financieros en la pagina oficial de la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, que permitio el analisis del problema de estudid; enfoque
cuantitativo se aplico al realizar el andlisis vertical y horizontal con los valores de las cuentas
de los documentos financieros del Centro de Servicios Alonso Gavilanez, para la posterior
aplicacion de indicadores financieros el cual permiti6 comprender de manera objetiva y

precisa su situacion.
3.5. Nivel de investigacién
Causal

Los autores Hernandez y Mendoza (2018) mencionan que los estudios causales son
la base de “las investigaciones correlacionales, tienen como finalidad especificar

propiedades y caracteristicas de conceptos, fendmenos, variables o hechos en un contexto
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determinado, y conocer la relacion o grado de asociacion que existe entre dos 0 mas variables

en un contexto en particular” (p. 108-109).

La naturaleza de este estudio fue causal porque permitio establecer la relacion entre
las dos variables examinadas en el presente estudio y ayudar a la gasolinera plantear

recomendaciones que permitan mejorar la rentabilidad.
3.6. Determinacion de la poblacién
A) Poblacion
Para la presente investigacion se determind la siguiente poblacion de estudio:

En la tabla 2 se visualiza la poblacion documental que esta conformada por los

estados financieros de la empresa.

Tabla 2 Poblacion documental

Documentos Numero de Documentos
Estados de situacion financiera 2
Estados de resultados integral 2
Total 4

Fuente. Elaboracion propia, con base a la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2020-2021).

3.7. Técnicas e instrumentos de investigacién
A) Técnicas
Para el desarrollo de la investigacion se aplicaron las siguientes técnicas e instrumentos:

» Revision documental: Segun Behar, (2008), afirma que “La revision documental es
la que se realiza, como su nombre lo indica, apoyandose en fuentes de caracter

documental, esto es, en documentos de cualquier especie” (pag. 20).
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Esta técnica se aplico al revisar los estados financieros del Centro de Servicios
Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda, con el fin de analizar los movimientos de las cuentas,
también se aplico informacion bibliografica contenida en libros, textos, tesis. para
fundamentar el estado del arte, al revisar documentos financieros y determinar el impacto

del COVID-19 en la rentabilidad de la empresa.
B) Instrumentos de recoleccion de datos

» Guia de analisis de documentos: El analisis de documentos estuvo sustentado en
los estados financieros principalmente en el Estado de Situacion Financiera y el

Estado de Resultados.
3.6. Procesamiento de informacion

Se utilizé el Excel y el programa SPSS (Statistical Product and Service Solutions)
debido a su capacidad para el tratamiento de datos y el analisis estadistico, este software
facilité el analisis de los datos recopilados, permitiendo una evaluacion precisa y rigurosa,
para probar la hipétesis establecida previamente, gracias a sus herramientas avanzadas de
analisis, se pudo obtener una comprension detallada de los resultados, lo que respaldo la

validez y fiabilidad de las conclusiones del estudio.
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CAPITULO IV
4. RESULTADOS
4.1. Analisis financiero

En el siguiente capitulo, se realiza un analisis de la situacion financiera del “Centro
de Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda., tomando como referencia los estados
financieros como: el Estado de Situacion Financiera y el Estado de Resultados del periodo
2020y 2021, aplicando técnicas y métodos que permitieron conocer la rentabilidad que tenia
la empresa en esos periodos, para su desarrollo se considero los siguientes puntos: técnicas
de analisis vertical y horizontal, la aplicacion de indicadores financieros y por ultimo la

aplicacion del sistema DuPont.
4.1.1. Estado de situacién financiera
4.1.1.1. Andlisis vertical

Este tipo de andlisis consiste en comparar datos de un mismo estado financiero en
un mismo periodo de tiempo, expresandolos como porcentajes, permitiendo determinar la

participacion de cada una de las cuentas dentro de la estructura financiera de la empresa.

En la tabla 3 se presenta el andlisis vertical del Estado de Situacion Financiera del
periodo 2020 y 2021 de la empresa, de los cuales se obtuvieron los resultados que se

muestran a continuacion:
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Tabla 3 Analisis vertical del estado de situacién financiera

E CENTRO DE SERVICIOS ALONSO GAVILANEZ GAVILANEZ CIA. LTDA.

CENTRO DE SERVICIOS
ALONSO GAVILANEZ

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE DICEMBRE

) ANO 2020 ANO 2021
DESCRIPCION % %
®) ®)

ACTIVO
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalencia a efectivo 20,589.83 6.08 31,335.27 8.56
Cuentas y documentos por cobrar comerciales corrientes 149,795.04 44 .21 121,14451 33.11
Otras cuentas y documentos por cobrar corrientes 28,349.60 8.37 16,982.54 4.64
Activos por impuestos corrientes 36,156.51 10.67 59,278.93 16.20
Inventarios 16,340.09 4.82 33,189.44 9.07
Gastos pagados por anticipado (prepagados) 87,581.27 25.85 103,949.99 28.41
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 338,812.34 100 365,880.68 100
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedades, planta y equipo 291,017.54 100 312,818.12 100
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 291,017.54 100 312,818.12 100
TOTAL ACTIVO 629,829.88 678,698.80
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PASIVO

PASIVOS CORRIENTES

Cuentas y documentos por pagar comerciales corrientes 31,215.01 46.65 67,005.98 36.30
Otras cuentas y documentos por pagar corrientes 2,434.95 3.64 9,480.16 5.14
Obligaciones con instituciones financieras — corrientes 26,729.21 39.94 97,200.05 52.66
Pasivos corrientes por beneficios a los empleados 6,537.83 9.77 10,903.64 5.91
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 66,917.00 100 184,589.83 100
PASIVOS NO CORRIENTES

Pasivos no corrientes por beneficios a los empleados 7,683.93 87.43 7,683.93 97.03
Anticipos de clientes 1,104.48 12.57 235.00 2.97
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 8,788.41 100 7,918.93 100
TOTAL PASIVO 75,705.41 192,508.76
PATRIMONIO

Capital Suscrito y/o Asignado 50,800.00 9.17 50,800.00 10.45
Reservas 13,415.85 2.42 13,415.85 2.76
Resultados acumulados 489,908.62 88.41 421,974.19 86.79
TOTAL PATRIMONIO 554,124.47 100 486,190.04 100
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 629,829.88 678,698.80

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacidn de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2020-2021).
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4.1.1.1.1. Detalle del grupo de activo 2020-2021

Tabla 4 Detalle del activo

) ARNO 2020 ANO 2021
DESCRIPCION % %
®) ®)

ACTIVO
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalencia a efectivo 20,589.83 6.08 31,335.27 8.56
Cuentas y documentos por cobrar comerciales corrientes 149,795.04 4421 121,144.51 33.11
Otras cuentas y documentos por cobrar corrientes 28,349.60 8.37 16,982.54 4.64
Activos por impuestos corrientes 36,156.51 10.67 59,278.93 16.20
Inventarios 16,340.09 4.82 33,189.44 9.07
Gastos pagados por anticipado (prepagados) 87,581.27 25.85 103,949.99 28.41
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 338,812.34 100 365,880.68 100
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedades, planta y equipo 291,017.54 100 312,818.12 100
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 291,017.54 100 312,818.12 100
TOTAL ACTIVO 629,829.88 678,698.80

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2020-2021).
Los datos muestran un aumento en la composicion de los activos de la empresa entre
los afios 2020 y 2021, en el afio 2020, el efectivo y sus equivalentes representaban el 6.08%
del total de activos corrientes, mientras que en 2021 este porcentaje aumento a 8.56%, lo
gue muestra una mayor disponibilidad de efectivo para afrontar las obligaciones a corto
plazo, ademas, las cuentas y documentos por cobrar comerciales corrientes disminuyeron
del 44.21% en 2020 al 33.11% en 2021, lo que evidencia una mejora en la gestion de
cobranzas, sin embargo, los inventarios aumentaron su participacion del 4.82% al 9.07%,
este incremento se debe al aumento en la inversién en inventario satisfaciendo la demanda
de los clientes de manera eficiente y asegurando que no exista un desabastecimiento y

garantizando las operaciones.
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Por otro lado, los gastos pagados por anticipado (prepagados) experimentaron un

aumento en su participacion, pasando del 25.85% en 2020 al 28.41% en 2021, este

incremento se debe a que la empresa realiza pagos por anticipados para asegurar bienes o

productos clave, en cuanto a los activos por impuestos corrientes, su participacion también

aumento del 10.67% en 2020 al 16.20% en 2021, lo que indica que una parte de los recursos

financieros de la empresa proviene del uso eficiente de créditos fiscales,

De tal forma que, los cambios en la composicion de los activos entre los afios 2020

y 2021 refleja una mayor liquidez, mejor gestién de cobranzas y un enfoque proactivo en

asegurar el abastecimiento necesario para sus operaciones, evidenciando que la empresa ha

tomado medidas estratégicas para fortalecer su posicion financiera y operativa, lo que le

permite enfrentar de manera mas efectiva los desafios del mercado.

4.1.1.1.2. Detalle del grupo de pasivo 2020-2021

Tabla 5 Detalle del pasivo

. ANO 2020 ANO 2021
DESCRIPCION % %
® ®)

PASIVO
PASIVOS CORRIENTES
Cuentas y documentos por pagar comerciales corrientes 31,215.01 46.65 67,005.98 36.30
Otras cuentas y documentos por pagar corrientes 2,434.95 3.64 9,480.16 5.14
Obligaciones con instituciones financieras - corrientes 26,729.21 39.94 97,200.05 52.66
Pasivos corrientes por beneficios a los empleados 6,537.83 9.77 10,903.64 591
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 66,917.00 100 184,589.83 100
PASIVOS NO CORRIENTES
Pasivos no corrientes por beneficios a los empleados 7,683.93 87.43 7,683.93 97.03
Anticipos de clientes 1,104.48 12.57 235.00 2.97
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 8,788.41 100 7,918.93 100
TOTAL PASIVO 75,705.41 192,508.76

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2020-2021).
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Los datos revelan cambios en la composicion de los pasivos de la empresa entre los
afios 2020 y 2021; en 2020, las cuentas y documentos por pagar comerciales corrientes
representaban el 46.65% del total de pasivos corrientes, mientras que en 2021 este porcentaje
disminuyé al 36.30%, esto refleja que en el afio 2020 estuvo sujeto a una alta dependencia
de deudas a corto plazo para la gestion operativa diaria, mientras que para el afio 2021 se
reduce significativamente esa dependencia, por otro lado, las obligaciones con instituciones
financieras aumentaron su participacion del 39.94% en 2020 al 52.66% en 2021, lo que

refleja una mayor dependencia del financiamiento bancario.

Ademas, las otras cuentas y documentos por pagar corrientes, también
experimentaron un aumento en su participacién, pasando del 3.64% en 2020 al 5.14% en
2021, este incremento se debe al aumento de inversion en inventario, ajuste en los términos
de pago con proveedores y un aumento en los costos operativos de la gasolinera, como el
mantenimiento de equipos, impuestos municipales entre otros, por Gltimo, los pasivos
corrientes por beneficios a los empleados representaron el 9.77% del total de pasivos
corrientes en 2020 y disminuyeron al 5.91% en 2021, esta reduccion es el resultado de un
cambio de politicas de compensacion como; el ajuste de pagos de vacaciones, IESS,
bonificaciones entre otros y la disminucién al pago de beneficios de la empresa como
transporte, alimentacion y uniforme, para hacer frente a la disminucion en los ingresos y la

baja en la demanda de combustibles durante la pandemia.

Por lo tanto, el afio 2020 y 2021, la estructura de pasivos experimentd cambios,
donde, la mejor gestion de pagos comerciales y el aumento en el financiamiento bancario
reflejan el esfuerzo por optimizar recursos y la necesidad de acudir a financiamiento debido
al aumento de los gastos operativos, el ajuste en los beneficios a los empleados refleja una
estrategia para hacer frente a las condiciones econdmicas desafiantes derivadas de la

pandemia.
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4.1.1.1.3. Detalle del grupo de patrimonio 2020-2021

Tabla 6 Detalles del patrimonio

, ANO 2020 ANO 2021
DESCRIPCION % %
$) ®)

PATRIMONIO
Capital Suscrito y/o Asignado 50,800.00 9.17 50,800.00 10.45
Reservas 13,415.85 242 13,415.85 2.76
Resultados acumulados 489,908.62 88.41 421,974.19 86.79
TOTAL PATRIMONIO 554,124.47 100 486,190.04 100
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 629,829.88 678,698.80

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2020-2021).
Los datos revelan una consistencia en la estructura del patrimonio de la empresa
entre los afios 2020 y 2021, y se observan algunos cambios en los porcentajes de ciertos
componentes, en ambos afios, el capital suscrito y/o asignado representd un porcentaje
similar del total del patrimonio, alrededor del 9.17% en 2020 y 10.45% en 2021, lo que
indica que existié un aporte de capital constante por lo que la gasolinera no incrementa su
capital social durante este periodo. las reservas también mantuvieron una proporcion
constante, alrededor del 2.42% en 2020 y 2.76% en 2021, indicando una gestién prudente y
constante de los fondos de reserva, sin necesidad de hacer ajustes significativos a pesar de

los desafios presentados por la pandemia.

Sin embargo, los resultados acumulados mostraron una disminucién en su
participacion en el total del patrimonio, del 88.41% en 2020 al 86.79% en 2021, esta
reduccidn refleja una menor acumulacién de ganancias en el ejercicio fiscal del afio 2021,
es asi que, aunque la gasolinera mantuvo una estructura patrimonial consistente entre 2020

y 2021, con aportes de capital y reservas estables, la disminucion en la participacién de los
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resultados acumulados, sugiere que, a pesar de una gestion prudente de sus fondos, la

gasolinera enfrent6 desafios en dicho periodo.
4.1.2. Estado de resultados
4.1.2.1. Analisis vertical

En latabla 7 se presenta el analisis vertical al Estado de Resultados del periodo 2020

y 2021, de los cuales se obtuvieron los resultados que se muestran a continuacion:
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Tabla 7 Andlisis vertical del estado de resultados

ESTADO DE RESULTADOS

CENTRO DE SERVICIOS ALONSO GAVILANEZ GAVILANEZ CIA. LTDA.

CENTRO DE SERVICIOS
ALONSO GAVILANEZ

AL 31 DE DICIEMBRE

3 ANO 2020 ANO 2021
DESCRIPCION % %
®) ¥
INGRESOS
Ingresos de actividades ordinarias 3,319,074.04 100 2,435,475.79 99.86
OTROS INGRESOS
Ingresos no operacionales 0.52 0.00 3,412.53 0.14
TOTAL INGRESOS 3,319,074.56 100 2,438,888.32 100
COSTOS Y GASTOS
Costo de ventas 2,085,349.10 62.83 1,194,425.88 48.97
S:ﬁ;?;r?gsr beneficios a los empleados y 173,575.77 5.23 168,538.19 6.91
Gasto por depreciaciones 22,863.74 0.69 60,434.41 2.48
Pérdidas netas por deterioro en el valor 313.91 0.01 247.37 0.01
Otros gastos 52,102.98 157 40,200.21 1.65
ccminisyatos, de consutaia y smilres
Gastos financieros y otros no operacionales 1,033.47 0.03 9,136.08 0.37
TOTAL COSTOS OPERACIONALES 2,085,349.10 62.83 1,194,425.88 48.97
TOTAL GASTOS 283,471.77 8.54 378,775.75 15.53
TOTAL COSTOS Y GASTOS 3,319,074.56 71.37 1,573,201.63 64.50
UTILIDAD DEL EJERCICO 950,253.69 28.63 865,686.69 35.50

Fuente. Elaboracién propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compafiias, Valores y

Seguros (2020-2021).
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4.1.2.2. Detalle del grupo de ingresos 2020-2021

Tabla 8 Detalle de ingresos

DESCRIPCION ANC(’$)2020 % AN?$)2021 %
INGRESOS
Ingresos de actividades ordinarias 3.319,074.04 100 2 435,475.79 09,86
OTROS INGRESOS
Ingresos no operacionales 052 0.00 3.412.53 014
TOTAL INGRESOS 3,319,074.56 100 2,438,888.32 100

Fuente. Elaboracién propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y

Seguros (2020-2021).

En el afio 2020 los ingresos de actividades ordinarias tiene una participacion del

100% del total de ingresos, mientras que para el afio 2021 tiene una disminucion del 99,86%,

demostrando una fuente de ingresos estable, por otra parte los ingresos no operacionales

tiene una participacion del 0,14% en el afio 2021 del total de ingresos, lo que indica que la

gasolinera tiene una baja dependencia de ingresos no relacionados a su operacion, por lo que

la mayoria de sus ingresos los genera a través de su actividad principal que es la venta de

combustible.
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4.1.2.3. Detalle del grupo de costos y gastos 2020-2021

Tabla 9 Detalle costos y gastos

DESCRIPCION ANC()$)2020 % ANC()$)2021 %
COSTOS Y GASTOS
Costo de ventas 2,085,349.10 62.83 1,194,425.88 48.97
Gastos por beneficios a los empleados y 173.575.77 593 168.538.19 6.91
honorarios e ' e '
Gasto por depreciaciones 22,863.74 0.69 60,434.41 2.48
Pérdidas netas por deterioro en el valor 313.91 0.01 247.37 0.01
Otros gastos 52,102.98 1.57 40,200.21 1.65
Operaciones de regalias, servicios técnicos.
administrativos, de consultaria y similares 33,581.90 1.01 100,219.49 411
Gastos financieros y otros no operacionales 1,033.47 0.03 9,136.08 0.37
TOTAL COSTOS OPERACIONALES 2,085,349.10 62.83 1,194,425.88 48.97
TOTAL GASTOS 283,471.77 8.54 378,775.75 15.53
TOTAL COSTOS Y GASTOS 3,319,074.56 71.37 1,573,201.63 64.50
UTILIDAD DEL EJERCICIO 950,253.69 28.63 865,686.69 35.50

Fuente. Elaboracién propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y

Seguros (2020-2021).

La comparacion entre el afio 2020 y el afio 2021 revela que en el afio 2020, los costos

de ventas representaron el 62.83% del total de ingresos, mientras que en el afio 2021, este

porcentaje disminuyo a 48.97%, esto indica que en el afio 2020 la gasolinera durante la

pandemia estaba operando con margenes ajustados debido a la caida en la demanda de

combustible, en 2021 indica una mejora en la gestion de los costos de ventas debido a una

ligera recuperacion econdmica post-pandemia, ademas, otros rubros como los gastos por

beneficios a los empleados y honorarios, y los gastos por operaciones de regalias y servicios

técnicos, experimentaron aumentos para el afio 2021, a pesar de ello, el reducir los costos de

ventas contribuyé a un aumento en la utilidad del ejercicio, pasando del 28,63% al 35.50%.
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4.1.3. Estado de situacion financiera
4.1.3.1. Anadlisis horizontal

El analisis horizontal consiste en comparar estados financieros homogéneos en dos
0 mas periodos consecutivos, permitiendo identificar las cuentas que han tenido mayor o
menor variacion, es decir, evalla si la empresa ha aumentado o disminuido sus ingresos, sus

gastos, sus utilidades, sus activos, sus pasivos 0 su patrimonio

A continuacion, se presenta el analisis horizontal del Estado de Situacion Financiera
del periodo 2020 y 2021 (ver tabla 10), de los cuales se obtuvieron los resultados que se

muestran a continuacion:
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Tabla 10 Andlisis horizontal del estado de situacion financiera

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

CENTRO DE SERVICIOS ALONSO GAVILANEZ GAVILANEZ CIA. LTDA
CENTRO DE SERVICIOS

ALONSO GRVILANEZ AL 31 DE DICEMBRE

$ ® ) (%)
ACTIVO
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalencia a efectivo 20,589.83 31,335.27 10,745.44 52.19
Cuentas y documentos por cobrar comerciales corrientes 149,795.04 121,144 .51 -28,650.53 -19.13
Otras cuentas y documentos por cobrar corrientes 28,349.60 16,982.54 -11,367.06 -40.10
Activos por impuestos corrientes 36,156.51 59,278.93 23,122.42 63.95
Inventarios 6,340.09 33,189.44 16,849.35 103.12
Gastos pagados por anticipado (prepagados) 87,581.27 103,949.99 16,368.72 18.69
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 338,812.34 365,880.68 27,068.34 7.99
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedades, planta y equipo 291,017.54 312,818.12 21,800.58 7.49
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 291,017.54 312,818.12 21,800.58 7.49

TOTAL ACTIVO 629,829.88 678,698.80 48,868.92 7.76




PASIVO

PASIVOS CORRIENTES

Cuentas y documentos por pagar comerciales corrientes 31,215.01 67,005.98 35,790.97 114.66
Otras cuentas y documentos por pagar corrientes 2,434.95 9,480.16 7,045.21 289.34
Obligaciones con instituciones financieras - corrientes 26,729.21 97,200.05 70,470.84 263.65
Pasivos corrientes por beneficios a los empleados 6,537.83 10,903.64 4,365.81 66.78
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 66,917.00 184,589.83 117,672.83 175.85
PASIVOS NO CORRIENTES

Pasivos no corrientes por beneficios a los empleados 7,683.93 7,683.93

Anticipos de clientes 1,104.48 235.00 -869.48 -78.72
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 8,788.41 7,918.93 -869.48 -9.89

TOTAL PASIVO 75,705.41 192,508.76 116,803.35 154.29
PATRIMONIO

Capital Suscrito y/o Asignado 50,800.00 50,800.00

Reservas 13,415.85 13,415.85

Resultados acumulados 489,908.62 421,974.19 -67,934.43 -13.87
TOTAL PATRIMONIO 554,124.47 486,190.04 -67,934.43 -12.26
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 629,829.88 678,698.80 48,868.92 7.76

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2020-2021).
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4.1.3.2. Detalle del grupo de activo 2020-2021

Tabla 11 Detalle del activo

© © © %)
ACTIVO
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalencia a efectivo 20,589.83 31,335.27 10,745.44 52.19
g:rerinetﬁfe)s{ documentos por cobrar comerciales 149.795.04 12114451 2865053 1913
Otras cuentas y documentos por cobrar corrientes 28,349.60 16,982.54 -11,367.06 -40.10
Activos por impuestos corrientes 36,156.51 59,278.93 23,122.42 63.95
Inventarios 6,340.09 33,189.44 16,849.35 103.12
Gastos pagados por anticipado (prepagados) 87,581.27 103,949.99 16,368.72 18.69
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 338,812.34 365,880.68 27,068.34 7.99
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedades, planta y equipo 291,017.54 312,818.12 21,800.58 7.49
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 291,017.54 312,818.12 21,800.58 7.49
TOTAL ACTIVO 629,829.88 678,698.80 48,868.92 7.76

Fuente. Elaboracién propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compafiias, Valores y

Seguros (2020-2021).

Los datos muestran una variacion en la composicion y el valor de los activos tanto

corrientes como no corrientes de la empresa entre los afios 2020 y 2021, en el caso de los

activos corrientes, se observa una disminucion en las cuentas y documentos por cobrar

comerciales corrientes, con una variacion absoluta de $28,650.53, lo que representa una

disminucion del 19.13%, esta reduccion se da por una mejora en la gestion de cobranzas lo

que indica que para el afio 2021 existe menos deuda pendiente de cobro, por otro lado, los

activos por impuestos corrientes experimentaron un aumento, con una variacion absoluta de
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$23,122.42, lo que representa un incremento del 63.95%, este aumento se debe al incremento

en los pagos de impuestos (IR, IVA, Impuestos Municipales) que se espera recuperar en el

corto plazo.

En cuanto a los activos no corrientes, se observa un aumento en el valor de las

propiedades, planta y equipo, con una variacion absoluta de $21,800.58, lo que representa

un incremento del 7.49%, este aumento refleja la inversién en equipos de proteccion

personal, equipos de desinfeccion y equipos de monitoreo, con el proposito de disminuir el

contagio del Covid 19, en conjunto, estos cambios contribuyeron a un aumento del 7.76%

en el total del activo de la empresa entre los dos afios, esta variacion refleja una eficiente

gestidn operativa y toma de decisiones frente a las secuelas ocasionados por la pandemia.

4.1.3.3. Detalle del grupo de pasivo 2020-2021

Tabla 12 Detalle del pasivo

®) ® (%) (%)
PASIVO
PASIVOS CORRIENTES
Cuentas y documentos por pagar comerciales corrientes 31,215.01 67,005.98 35,790.97 114.66
Otras cuentas y documentos por pagar corrientes 2,434.95 9,480.16 7,045.21 289.34
Obligaciones con instituciones financieras - corrientes 26,729.21 97,200.05 70,470.84 263.65
Pasivos corrientes por beneficios a los empleados 6,537.83 10,903.64 4,365.81 66.78
TOTAL PASIVOS CORRIENTES 66,917.00 184,589.83 117,672.83 175.85
PASIVOS NO CORRIENTES
Pasivos no corrientes por beneficios a los empleados 7,683.93 7,683.93
Anticipos de clientes 1,104.48 235.00 -869.48 -78.72
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES 8,788.41 7,918.93 -869.48 -9.89
TOTAL PASIVO 75,705.41 192,508.76 116,803.35 154.29

Fuente. Elaboracién propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compafiias, Valores y

Seguros (2020-2021).
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Los datos revelan una variacién en la composicion y el valor de los pasivos tanto
corrientes como no corrientes de la empresa entre los afios 2020 y 2021, en cuanto a los
pasivos corrientes, se destaca un aumento en todas las categorias, las cuentas y documentos
por pagar comerciales corrientes experimentaron un incremento del 114.66%, con una
variacion absoluta de $35,790.97, esta aumento se da por las negociaciones comerciales con
proveedores, logrando extender los plazos para la cancelacion de deudas a corto plazo, asi
mismo, las obligaciones con instituciones financieras aumentaron en un 263.65%, con una
variacion absoluta de $70,470.84, esto se debe al aumento en los costos operativos por la

compra de combustibles, mantenimiento de equipos y pago de impuestos.

En cuanto a los pasivos no corrientes, se observa una disminucién del 9.89% en el
total de pasivos no corrientes entre los dos afios, principalmente debido a una reduccion en
los anticipos de clientes, que disminuyeron en un 78.72%, con una variacion absoluta de
$869.48, esto se debe a los efectos de la pandemia del Covid-19, que provoco una
disminucion en la capacidad econdémica de los clientes, lo que redujo el consumo de
combustible, en conjunto, estos cambios contribuyeron a un aumento del 154.29% en el total
del pasivo de la empresa entre los dos afios, esta variacion refleja una mayor carga de
obligaciones financieras y comerciales, lo que sugiere una necesidad de gestionar
cuidadosamente la liquidez y las obligaciones financieras a corto plazo para mantener la

estabilidad financiera.
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4.1.3.4. Detalle del grupo de patrimonio 2020-2021

Tabla 13 Detalle del patrimonio

ANO 2020 ARO 2021 VARIACION VARIACION

DESCRIPCION ABSOLUTA  RELATIVA

® ® (%) (%)

PATRIMONIO

Capital Suscrito y/o Asignado 50,800.00 50,800.00

Reservas 13,415.85 13,415.85

Resultados acumulados 489,908.62  421,974.19  -67,934.43 -13.87

TOTAL PATRIMONIO 554,124.47  486,190.04  -67,934.43 -12.26

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 629,829.88  678,698.80 48,868.92 7.76

Fuente. Elaboracién propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compafiias, Valores y

Seguros (2020-2021).

Los datos muestran una disminucion en el valor del patrimonio de la empresa entre
los afios 2020 y 2021, con una variacion absoluta de $67,934.43, lo que representa una
disminucion del 12.26%, esta reduccion se atribuye principalmente a una disminucién en
los resultados acumulados del ejercicio, que disminuyeron en un 13.87%, con una variacion
absoluta de $67,934.43, esta disminucion se da por los efectos del Covid-19, lo que genero
restricciones de movilidad y una disminucién en las actividades econémicas ocasionando

una reduccion en las ganancias de la gasolinera.

A pesar de la disminucion en el patrimonio, el capital suscrito y/o asignado y las
reservas se mantuvieron estables entre los dos afios, sin embargo, la disminucion en los
resultados acumulados del ejercicio contribuyé a una disminucion en el total del patrimonio
de la empresa, en conjunto, estos datos reflejan que la gasolinera experimenté dificultades

y pudo afrontar los efectos de la pandemia con una gestion conservadora de su capital.
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4.1.4. Estado de resultados
4.1.4.1. Andlisis horizontal

Se presenta el analisis vertical al Estado de Resultados del periodo 2020 y 2021 (ver

tabla 14), de los cuales se obtuvieron los resultados que se muestran a continuacion:
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Tabla 14 Andlisis horizontal del estado de resultados

B

ESTADO DE RESULTADOS

CENTRO DE SERVICIOS ALONSO GAVILANEZ GAVILANEZ CIA. LTDA.

CENTRO DE SERVICIOS
Homo s AL 31 DE DICIEMBRE

$) $) ) (%)
INGRESOS
Ingresos de actividades ordinarias 3,319,074.04 2,435,475.79 -883.598.25 -26.62
OTROS INGRESOS
Ingresos no operacionales 0.52 3,412.53 3,412.01 656155,77
TOTAL INGRESOS 3,319,074.56 2,438,888.32 -880.186,24 -26.52
COSTOS Y GASTOS
Costo de ventas 2,085,349.10  1,194,425.88 -890.923,22 -42,72
Gastos por beneficios a los empleados y honorarios 173.575.77 168,538.19 -5.037.58 2,90
Gasto por depreciaciones 22,863.74 60,434.41 37.570,67 164,32
Pérdidas netas por deterioro en el valor 313.91 247.37 66,54 21,20
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Otros gastos 52,102.98 40,200.21 -11.902,77 -22,84
Operaciones de regalias, servicios técnicos. administrativos, de 33.581.90 100.219.49 66.637 59 19843
consultaria y similares T T Y ’

Gastos financieros y otros no operacionales 1,033.47 9,136.08 8,102.61 784,02
TOTAL COSTOS OPERACIONALES 2,085,349.10  1,194,425.88 -890.923,22 -42,72
TOTAL GASTOS 283,471.77 378,775.75 95,303.98 33,62
TOTAL COSTOS Y GASTOS 3,319,07456  1,573,201.13 -795,619.24 -33,59
UTILIDAD DEL EJERCICO 950,253.69 865,686.69 -84,567.00 -8,90

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2020-2021).
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4.1.4.2. Detalle del grupo de ingresos 2020-2021

Tabla 15 Detalle de ingresos

ARG 2020 AR 2001 VARIACION  VARIACION

DESCRIPCION ABSOLUTA RELATIVA
$) 9) ) (%)
INGRESOS
Ingresos de actividades ordinarias 3,319,074.04  2,435,475.79  -883,598.25 -26.62

OTROS INGRESOS

Ingresos no operacionales 0.52 3,412.53 3,412.01 656155,77

TOTAL INGRESOS 3,319,074.56  2,438,888.32 880,186.24 -26.52

Fuente. Elaboracién propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y

Seguros (2020-2021).

La comparacion entre los resultados del afio 2020 y 2021 muestra una disminucion
en los ingresos totales, en donde, los ingresos operacionales pasaron de $3,319,074.04 a
$2,438,888.32, lo que representa una disminucién absoluta de $880,186,24 y una variacion
relativa del 26.52%, esta disminucion se da por los efectos del Covid-19, en donde muchas
actividades econdmicas se vieron fuertemente afectadas por las restricciones de movilidad,
los cierres de negocios y la reduccién de la actividad productiva que produjo una caida en
la demanda de combustibles, tanto para vehiculos particulares como para transportes
comerciales y de carga, lo que afecto directamente a sus ingresos, por otra parte, los ingresos
no operacionales experimentaron un aumento, pasando de $0.52 a $3,412.53, lo que
representa una variacion absoluta de $3,412.01, esta variacion se da porque la gasolinera en
el aflo 2021, ofrece productos de primera necesidad como mascarillas, guantes y
desinfectantes, con la finalidad de hacer frente a la disminucion del consumo de
combustible, a pesar del aumento en los ingresos no operacionales la empresa experimentd
un decrecimiento en sus ingresos totales, 1o que indica un desempefio financiero negativo
durante el afio 2021 en comparacion con el afio anterior.

59



4.1.4.3. Detalle del grupo de costos y gastos 2020-2021

Tabla 16 Detalle costos y gastos

- - VARIACION VARIACION
DESCRIPCION ANO 2020 ANO 2021 ABSOLUTA RELATIVA
(%) %) ) (%)

COSTOS Y GASTOS
Costo de ventas 2,085,349.10  1,194,425.88 -890,923.22 -42,72
Gastos por beneficios a los empleados y 173.575.77 168.538.19 -5.037.58 290
honorarios T e e !
Gasto por depreciaciones 22,863.74 60,434.41 37,570.67 164,32
Pérdidas netas por deterioro en el valor 313.91 247.37 -66,54 -21,20
Otros gastos 52,102.98 40,200.21 -11,902.77 -22,84
Operaciones de regalias, servicios
técnicos. administrativos, de consultaria y 33,581.90 100,219.49 66,637.59 198,43
similares
Gastos financieros y otros no 103347 9.136.08 8.102.61 784.02
operacionales T U U ’
TOTAL COSTOS OPERACIONALES 208534910  1,194,425.88  -890,923.22 -42,72
TOTAL GASTOS 283,471.77 378,775.75 95,303.98 33,62
TOTAL COSTOS Y GASTOS 3,319,074.56  1,573,201.13 -795,619.24 -33,59
UTILIDAD DEL EJERCICO 950,253.69 865,686.69 -84,567.00 -8,90

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros (2020-2021).

La comparacion entre los afios 2020 y 2021 revela una variacion en los costos de

ventas pasando de $2,085,349.10 a $1,194,425.88, representando una disminucidon absoluta

de $890.923,22, que representa una variacion relativa del 42.72%, esto sucede por una

reduccion en el volumen de ventas y por una mejora en la eficiencia operativa, ademas, el

aumento de otros rubros como, gasto por depreciaciones, los gastos por operaciones de

regalias, servicios técnicos, administrativos de consultoria y similares, y los gastos

financieros y otros no operacionales, contribuyeron al aumento en los gastos totales de la
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empresa con una variacion absoluta de $95.303,98, sin embargo, la disminucion de los
costos de ventas en el afio 2021, no contribuyo a mejorar la utilidad del ejercicio el cual
disminuyo en 8.90%, reflejando un menor rendimiento financiero en comparacion con el

afio anterior.
4.2. Calculo de indicadores financieros

Los indicadores financieros presentados a continuacion fueron aplicados tomando
en cuenta las condiciones especificas financieras del Centro de Servicios Alonso Gavilanez
Gavilanez Cia. Ltda, estos indicadores proporcionan una visioén detallada del estado
financiero de la empresa, considerando factores clave como la rentabilidad, el
apalancamiento y la eficiencia operativa, los resultados obtenidos a partir de estos calculos
son fundamentales para evaluar el desempefio de la gasolinera y para tomar decisiones
estratégicas que optimicen su funcionamiento y sostenibilidad a largo plazo, a continuacion,

se presentan los resultados.
4.2.1. Margen neto de utilidad

Este indicador permite medir la eficiencia operativa que tiene la gasolinera para
convertir sus ingresos en ganancias netas después de cubrir todos sus costos y gastos, la tabla
17 permite evaluar la rentabilidad de la gasolinera después de cubrir los costos, gastos e

impuestos, calculado durante los afios 2020 y 2021.

Tabla 17 Margen neto de utilidad

MARGEN NETO DE UTILIDAD

Periodo 2020 Periodo 2021
Formula Calculo Resultado Calculo Resultado
$) (%) $) (%)
. 950,253.69/ 865,686.69 /
Utilidad / Ingresos 3.319,074.56 0,29 2.438,888.32 0,35

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2020-2021).
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El margen neto de utilidad entre los periodos 2020 tiene un margen de 0.29,
indicando que, en 2020, por cada dolar de ingreso, la gasolinera obtuvo 29 centavos de
utilidad, por otra parte, en 2021, el margen es de 0.35, lo que indica que, en 2021, por cada
ddlar de ingreso, la gasolinera obtuvo 35 centavos de utilidad, reflejando una buena gestién
operativa, esto se debe porque, para el afio 2021 la gasolinera reduce los costos operativos,
pasando de $ 2,085,349.10 a $ 1,194,425.88, demostrando que, pese a que los ingresos y
utilidad del 2021 fueron menores que el afio 2020, la reduccion de los costos operativos

influyen en el aumento del margen neto de utilidad incluso con una reduccién de ingresos.
4.2.2. Rotacion de activos

Este indicador es una medida clave de rentabilidad, porque refleja la relacién entre
las ganancias obtenidas y los recursos disponibles en la gasolinera, proporcionando una
vision clara de su capacidad para generar beneficios a partir de los bienes y recursos que
posee, la tabla 18 representa el indice de retorno sobre los activos, calculado para la

gasolinera durante los afios 2020 y 2021.

Tabla 18 Rotacion de activos

ROTACION DE ACTIVOS

Periodo 2020 Periodo 2021
Formula Célculo Resultado Célculo Resultado
(%) (%) (%) (%)
Ventas / Activo 3,319,074.56 / 2,438,888.32 /

5,27 3,59

Total 629,829.88 678,698.80

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2020-2021).
La rentabilidad sobre el activo muestra para el periodo 2020, de 5.27, lo que significa

que por cada ddlar invertido en activos, la empresa gener6 5.27 délares de utilidad neta, para

el afio 2021, se obtiene un resultado de 3.59, indicando que por cada doélar invertido en

activos, se generaron 3.59 doélares de utilidad neta, esta disminucién en la rentabilidad de
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activos de 5.27 a 3.59, refleja una reduccion en la eficiencia con que la empresa utiliza sus
activos para generar ganancias, este cambio es la consecuencia de una disminucion en las
utilidades netas y un aumento en los activos sin un crecimiento proporcional en las

ganancias.
4.2.3. Multiplicador del capital

Este indice mide la rentabilidad de la gasolinera en relacién con su patrimonio,
evaluando la eficiencia de la gasolinera al utilizar recursos propios para generar beneficios,
la tabla 19 representa el indice de retorno sobre el patrimonio, calculado en la gasolinera

durante los afios 2020 y 2021,

Tabla 19 Multiplicador del capital

MULTIPLICADOR DEL CAPITAL

Periodo 2020 Periodo 2021
Formula Célculo Resultado Célculo Resultado
(%) (%) (%) (%)
Activo Total / 629,829.88 / 114 678,698.80 / 1.40
Patrimonio 554,124.47 ' 486,190.04 '

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros (2020-2021).
La rentabilidad sobre el patrimonio experiment6 un incremento del periodo 2020 al
2021, en el afio 2020, el resultado es de 1.14, indicando que por cada ddlar de patrimonio,
se generaron 1.14 dolar en activos; para el afio 2021, se obtiene un resultado de 1.40,
indicando que por cada délar de patrimonio, se generaron 1.40 dolares en activos; este
aumento en la rentabilidad sobre el capital de 1.14 a 1.40 refleja que la gasolinera tiene una

mayor eficiencia en la utilizacion del patrimonio para generar activos.
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4.3. Célculo del Modelo Dupont

Este método proporciona una vision detallada de los factores clave que influyen en
la rentabilidad de la empresa, desglosando el ROE en tres factores principales, el margen de
utilidad neto, rotacion de activos y el multiplicador de capital, dichos factores anteriormente
ya calculados ver tablas (17), (18) y (19), los mismos que permiten entender de mejor manera
las areas que afectan el desempefio financiero; para la aplicacion de este método se utilizaron
los resultados obtenidos en los distintos indicadores antes calculados en los diferentes
periodos, la tabla 20 refleja la evaluacion de la rentabilidad de la gasolinera a través del

retorno sobre el patrimonio, calculado en los afios 2020 y 2021.

Tabla 20 Modelo Dupont

MODELO DUPONT

Periodo 2020 Periodo 2021
Formula Célculo Resultado Célculo Resultado
(&) (%) (&) (%)
Margen Neto de
Utilidad * Rotacion * * * *
de Activos * 0'291 15427 1,71 0'351 430'59 1,78
Multiplicador de ' '
Capital

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compariias, Valores y Seguros (2020-2021).
Luego de la aplicacion de este método se evidencia un incremento en la rentabilidad
de la empresa del periodo 2020 al 2021; de 1.71 a 1.78, reflejandose que las estrategias
tomadas por la gasolinera ayudo a una mejora en la rentabilidad, segin el método DuPont
esto es el resultado de una combinacion eficiente del margen neto de utilidad que refleja una
buena gestion de costos y el multiplicador de capital refleja un mayor uso de deuda para
financiar sus operaciones y mantener la actividad de la gasolinera pese a los efectos

ocasionados por el Covid-19.
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4.4. Prueba de hipdtesis
Paso 1: Formulacion de la hipdtesis estadistica

Se parte del tema de investigacion planteada Impacto financiero del Covid-19 en la
rentabilidad del Centro de Servicios Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda., periodo 2020-
2021, donde se establece una relacion directa entre la “Impacto financiero del Covid-19” y

“rentabilidad” por lo tanto la hipétesis estadistica debe demostrar si existe o no tal relacion.

e Hipdtesis nula: No existe relacion entre el impacto financiero del Covid-19 y
rentabilidad.
e Hipotesis alternativa: Existe relacion entre el impacto financiero del Covid-19 y

rentabilidad.
Paso 2: Establecimiento del nivel de significancia (a)

El nivel de significancia con el que se trabajara depende directamente del riesgo de

cometer los 2 tipos de errores:

e Error Tipo 1: probabilidad de rechazar la hipdtesis nula cuando en realidad es
verdadera.

e Error Tipo 2: probabilidad de aceptar la hipdtesis nula cuando en realidad es falsa.

Para mitigar este riesgo, se requiere seleccionar un nivel de significancia, debido a
gue no existe un estandar que sea universal para todos los estudios que involucra el muestreo,
la eleccion esta en usar el nivel 0.05, el nivel 0.01, el 0.10 o cualquier otro valor entre 0y 1,
normalmente se relaciona el nivel 0.05 para estudios de ciencias sociales, el 0.01 para control

de calidad y el 0.10 para encuesta politicas.
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Para el presente trabajo investigativo trabajara con un nivel de confianza del 95%, lo
que corresponde, un nivel de significancia del 0.05 ya que se trata de una investigacion

orientada a las ciencias sociales.
a=0,05
Paso 3: Seleccion de la prueba estadistica

Considerando las particularidades de las variables en estudio, se optd por trabajar

con la prueba estadistica paramétrica de correlacion estadistico t debido a:

e Ambas variables tanto el impacto financiero del Covid-19 y la rentabilidad son
expresados en términos cuantitativos, mediante indicadores.

e El objetivo es establecer la relacion de estas dos variables en estudio.

La férmula para la prueba correlacional del estadistico t se presenta a continuacion:

t_r(n—l)
R

Donde:

e (t) estadistico de prueba

e (r) coeficiente de correlacién

El coeficiente de correlacion a su vez se calcula mediante formula:

_ n(Zxy) — (Z%)(Zy)
JYn(Ex?) — (Zx)2 JnEy?) — (Zy)?

r

Para lo que se debe constituir una tabla de distribucién de las variables x e y, en la
cual la variable “x” corresponde al impacto financiero del covid-19, de acuerdo con el

presente trabajo de investigacion se determina que el indicador de la “rotacion de activos”
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es el indicador financiero apropiado para demostrar el impacto financiero y la variable “y”

esta representada por la rentabilidad que se calcul6 a través del método DuPont.

Una vez que se han establecidos las variables, se procede a calcular los parametros

de la formula del coeficiente de correlacién (r) ver tabla (21).

Tabla 21 Prueba de hipdtesis

Impacto financiero
) Rentabilidad
covid-19
Afios ROE Y? X2 XY
ROA V)
y
()
2020 5.27 1.14 0.10 3.78 0.71
2021 3.59 1.40 0.13 121 0.12
Total 8.86 2.54 0.23 4.99 0.83

Fuente. Elaboracion propia en base al analisis de datos en el programa SPSS, 2023.

Al tener las variables definidas se procede a calcular los parametros de la formula

del coeficiente de correlacion (r):

o n(Zxy) — (Zx)(Zy)
Jn(Ex?) — (Ex)2 nEy?) — (Ty)?

o 2(0.83) — (8.86)(2.54)
B J2(4.99) — (8.86)%/2(0.23) — (2.54)2

r = —0.04532

Una vez encontrado el coeficiente de correlacion (r) se procede a calcular el

estadistico t que se someteria a comprobacion.

t_r(n—l)
V112

e —0.04532(2 — 1)
J1—(0.04532)2
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—0.05689

"~ 0.79460
t =-0.0716
Paso 5: Decision
Grados de libertad: 1 Estadistico t: -0.0716 Si t > VC rechazar Ho
a: 0.05 Valor critico: 6.314 Sit<VC aceptar H1

Los resultados evidenciaron que existe una relacion entre las variables, ya que
presentd un nivel de significancia de -0.0716 menor a 0.05 que es la base para rechazar o
aprobar la hipotesis, lo que significa que se rechaza la hipotesis nula y se acepta la hipotesis
alterna, demostrando que el Covid-19 impacto6 en la rentabilidad del Centro de Servicios

Alonso Gavilanez Gavilanez Cia. Ltda, durante el periodo 2020-2021.
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CAPITULO V
5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
5.1. Conclusiones

» Durante los afios 2020 y 2021, la gasolinera experimento una situacion financiera
desfavorable debido a las condiciones desafiantes generadas por la pandemia, que
afectaron su operatividad, situacion que provoc6 un incremento en la cuenta
contable, cuentas y documentos por pagar y en las obligaciones contraidas con
instituciones bancarias, es decir, las deudas adquiridas con terceros aumentaron de
$75,705.41 en 2020 a $192,508.76 en 2021, como consecuencia, el patrimonio de la
gasolinera se redujo en $67,934.43, pasando de $ 554,124.47 en 2020 a $ 486,190.04
en 2021 que representa una disminucion del 12,26% respecto al afio anterior.

» La aplicacion del modelo DuPont en la gasolinera revela un eficiente uso de los
recursos propios para generar beneficios, en 2021, se observd un incremento en el
margen neto de utilidad obteniendo 0,35, y un aumento en el multiplicador del capital
que subio a 1,40, no obstante, la rotacion de activos experiment6 una disminucion,
pasando de 5,27 en 2020 a 3,59 en 2021, esta disminucion se debe principalmente a
los efectos de la pandemia de COVID-19, que provocaron restricciones de movilidad
a nivel nacional, reduciendo los ingresos de la gasolinera en comparacion con el afio

anterior.
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5.2. Recomendaciones

» Serecomienda que la gasolinera implemente estrategias como negociacién de plazos
y pagos de deudas, reduccion de inventarios innecesarios, control de costos
operativos, entre otros, que contribuyan a una mejor gestion financiera, ademas, la
implementacion de nuevos servicios adicionales como lavado de autos, cambio de
aceite, mantenimiento de vehiculos, a fin de reducir el impacto de factores externos
y reducir la dependencia de la venta de combustible como ingreso vital para la
operatividad de la gasolinera.

» Se recomienda realizar un analisis en la gestion de activos para mejorar la
rentabilidad de los mismos, a traves de estrategias que optimicen el uso de los
activos, como una mejor gestion del inventario, la inversion en equipos mas
modernos que mejoren la eficiencia operativa, con el fin de optimizar en el uso de

sus activos en tiempos de incertidumbre.
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7. ANEXOS

Anexo 1 Andlisis Vertical del Estado de Situacion Financiera

CENTRO DE SERVICIOS
ALONSO GAVILANEZ

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

CENTRO DE SERVICIOS ALONSO GAVILANEZ GAVILANEZ CIA. LTDA.

AL 31 DE DICEMBRE

DESCRIPCION ANO 2020 % ANO 2021 %
ACTIVO
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalencia a efectivo 20,589.83 6.08% $ 31,335.27 8.56%
Cuentas y documentos por cobrar comerciales corrientes 149,795.04 44.21% $ 121,144.51 33.11%
Otras cuentas y documentos por cobrar corrientes 28,349.60 8.37% $ 16,982.54 4.64%
Activos por impuestos corrientes 36,156.51 10.67% $ 59,278.93 16.20%
Inventarios 16,340.09 4.82% $ 33,189.44 9.07%
Gastos pagados por anticipado (prepagados) 87,581.27 25.85% $ 103,949.99 28.41%
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 338,812.34 100.00% $ 365,880.68 100.00%
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedades, planta y equipo 291,017.54 100.00% $ 312,818.12 100.00%
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES 291,017.54 100.00% $ 312,818.12 100.00%
TOTAL ACTIVO 629,829.88 $ 678,698.80
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PASIVO

PASIVOS CORRIENTES

Cuentas y documentos por pagar comerciales corrientes $ 31,215.01 46.65% 67,005.98 36.30%
Otras cuentas y documentos por pagar corrientes $ 2,434.95 3.64% 9,480.16 5.14%
Obligaciones con instituciones financieras — corrientes $ 26,729.21 39.94% 97,200.05 52.66%
Pasivos corrientes por beneficios a los empleados $ 6,537.83 9.77% 10,903.64 5.91%
TOTAL PASIVOS CORRIENTES $ 66,917.00 100.00% 184,589.83 100.00%
PASIVOS NO CORRIENTES

Pasivos no corrientes por beneficios a los empleados $ 7,683.93 87.43% 7,683.93 97.03%
Anticipos de clientes $ 1,104.48 12.57% 235.00 2.97%
TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES $ 8,788.41 100.00% 7,918.93 100.00%
TOTAL PASIVO $ 75,705.41 192,508.76
PATRIMONIO

Capital Suscrito y/o Asignado $ 50,800.00 9.17% 50,800.00 10.45%
Reservas $ 13,415.85 2.42% 13,415.85 2.76%
Resultados acumulados $ 489,908.62 88.41% 421,974.19 86.79%
TOTAL PATRIMONIO $ 554,124 .47 100.00% 486,190.04 100.00%
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO $ 629,829.88 678,698.80

Fuente. Elaboracidn propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
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Anexo 2 Andlisis Vertical del Estado de Resultados

ESTADO DE RESULTADOS

CENTRO DE SERVICIOS ALONSO GAVILANEZ GAVILANEZ CIA. LTDA.

CENTRO DE SERVICIOS
ALONSO GAVILANEZ

AL 31 DE DICIEMBRE

DESCRIPCION ANO 2020 % ANO 2021 %
INGRESOS
Ingresos de actividades ordinarias $3,319,074.04 100.00% $2,435,475.79 99.86%
OTROS INGRESOS
Ingresos no operacionales $0.52 0.00% $3,412.53 0.14%
TOTAL INGRESOS $ 3,319,074.56 100.00% $2,438,888.32 100.00%
COSTOS Y GASTOS
Costo de ventas $2,085,349.10 62.83% $1,194,425.88 48.97%
S:;;?Zrﬁ)gsr beneficios a los empleados y $173,575.77 5.23% $168,538.19 6.91%
Gasto por depreciaciones $22,863.74 0.69% $60,434.41 2.48%
Pérdidas netas por deterioro en el valor $313.91 0.01% $247.37 0.01%
Otros gastos $52,102.98 1.57% $40,200.21 1.65%
Operaciones de regalias, servicios técnicos. $33.581.90 1.01% $100,219.49 411%

administrativos, de consultaria y similares

77



Gastos financieros y otros no operacionales $1,033.47 0.03% $9,136.08 0.37%

TOTAL COSTOS OPERACIONALES $2,085,349.10 62.83% $1,194,425.88 48.97%
TOTAL GASTOS $283,471.77 8.54% $ 378,775.75 15.53%
TOTAL COSTOS Y GASTOS $3,319,074.56 71.37% $1,573,201.63 64.50%
UTILIDAD DEL EJERCICO $ 950,253.69 28.63% $ 865,686.69 35.50%

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
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Anexo 3 Andlisis Horizontal del Estado de Situacion Financiera

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

CENTRO DE SERVICIOS ALONSO GAVILANEZ GAVILANEZ CIA. LTDA

CENTRO DE SERVICIOS

ALONSO GAVILANEE AL 31 DE DICEMBRE
DESCRIPCION ANO 2020 ANO 2021 VARIACION VARIACION
ABSOLUTA RELATIVA

ACTIVO
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y equivalencia a efectivo $20,589.83 $31,335.27 $10,745.44 52.19%
Cuentas y documentos por cobrar comerciales corrientes $ 149,795.04 $121,144.51 $-28,650.53 -19.13%
Otras cuentas y documentos por cobrar corrientes $ 28,349.60 $16,982.54 $-11,367.06 -40.10%
Activos por impuestos corrientes $ 36,156.51 $59,278.93 $23,122.42 63.95%
Inventarios $6,340.09 $33,189.44 $16,849.35 103.12%
Gastos pagados por anticipado (prepagados) $87,581.27 $103,949.99 $ 16,368.72 18.69%
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES $338,812.34 $ 365,880.68 $27,068.34 7.99%
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedades, planta y equipo $291,017.54 $312,818.12 $21,800.58 7.49%
TOTAL ACTIVOS NO CORRIENTES $291,017.54 $312,818.12 $21,800.58 7.49%
TOTAL ACTIVO $629,829.88 $678,698.80 $ 48,868.92 7.76%
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PASIVO

PASIVOS CORRIENTES

Cuentas y documentos por pagar comerciales corrientes $31,215.01 $67,005.98 $35,790.97 114.66%

Otras cuentas y documentos por pagar corrientes $2,434.95 $9,480.16 $7,045.21 289.34%

Obligaciones con instituciones financieras - corrientes $26,729.21 $97,200.05 $70,470.84 263.65%

Pasivos corrientes por beneficios a los empleados $6,537.83 $10,903.64 $4,365.81 66.78%
TOTAL PASIVOS CORRIENTES $66,917.00 $ 184,589.83 $117,672.83 175.85%

PASIVOS NO CORRIENTES

Pasivos no corrientes por beneficios a los empleados $7,683.93 $7,683.93

Anticipos de clientes $1,104.48 $ 235.00 $-869.48 -78.72%

TOTAL PASIVOS NO CORRIENTES $8,788.41 $7,918.93 $-869.48 -9.89%

TOTAL PASIVO $75,705.41 $192,508.76 $ 116,803.35 154.29%

PATRIMONIO

Capital Suscrito y/o Asignado $50,800.00 $50,800.00

Reservas $13,415.85 $13,415.85

Resultados acumulados $ 489,908.62 $421,974.19 $-67,934.43 -13.87%

TOTAL PATRIMONIO $554,124.47 $ 486,190.04 $-67,934.43 -12.26%

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO $629,829.88 $678,698.80 $ 48,868.92 7.76%

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
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Anexo 4 Andlisis Horizontal del Estado de Resultados

ESTADO DE RESULTADOS
CENTRO DE SERVICIOS ALONSO GAVILANEZ GAVILANEZ CIA. LTDA.

T CENTRU DE SERVICIOS
ALONSO GAVILANEZ

AL 31 DE DICIEMBRE

DESCRIPCION ANO 2020 ANO 2021 VARIACION VARIACION
ABSOLUTA RELATIVA
INGRESOS
Ingresos de actividades ordinarias $3,319,074.04 $2,435,475.79 $-883.598,25 -26.62%

OTROS INGRESOS

Ingresos no operacionales $0.52 $3,412.53 $3.412,01 656155,77%
TOTAL INGRESOS $3,319,074.56 $2,438,888.32 $-880.186,24 -26.52%
COSTOS Y GASTOS

Costo de ventas $2,085,349.10 $1,194,425.88 $-890.923,22 -42,72%
Gastos por beneficios a los empleados y honorarios $173,575.77 $168,538.19 $-5.037,58 -2,90%
Gasto por depreciaciones $22,863.74 $ 60,434.41 $37.570,67 164,32%
Pérdidas netas por deterioro en el valor $313.01 $247.37 $-66,54 -21,20%

Otros gastos $52,102.98 $ 40,200.21 $-11.902,77 -22.84%




Operaciones de regalias, servicios técnicos. administrativos, de $33581.90 $100.219.49 $66.637.50 198.43%
consultaria y similares 0L 19 637, ,

Gastos financieros y otros no operacionales $1.033.47 $9,136.08 $8.102,61 784.02%
TOTAL COSTOS OPERACIONALES $2,085349.10 $119442588  $-890.923,22 -42,72%
TOTAL GASTOS $283,471.77 $ 378,775.75 $95.303,98 33,62%
TOTAL COSTOS ¥ GASTOS $3,319,074.56 $1,573,201.13 $-795.619,24 -33,59%
UTILIDAD DEL EJERCICO $050,253.60  $865,686.60  $-84.567,00 -8,90%

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.
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Anexo 5 Margen Neto de Utilidad

MARGEN NETO DE UTILIDAD

Periodo 2020 Periodo 2021
Férmula
Calculo Resultado Calculo Resultado
. 950,253.69 / 865,686.69 /
Utilidad / Ingresos 3.319,074.56 0,29 2.438.888,32 0,35

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compafiias, Valores y

Seguros.

Anexo 6 Rotacién de Activos

ROTACION DE ACTIVOS

Periodo 2020 Periodo 2021
Férmula
Calculo Resultado Calculo Resultado
Ventas / Activo 3,319,074.56 / 5 97 2,438,888.32 / 359
Total 629,829.88 ' 678,698.80 '

Fuente. Elaboracién propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compafiias, Valores y

Seguros.

Anexo 7 Multiplicador del Capital

MULTIPLICADOR DEL CAPITAL

Periodo 2020 Periodo 2021
Férmula
Calculo Resultado Calculo Resultado
Activo Total / 629,829.88 / 114 678,698.80 / 1.40
Patrimonio 554,124.47 ' 486,190.04 '

Fuente. Elaboracion propia, con base a la informacion de la Superintendencia de Compafiias, Valores y

Seguros.
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Anexo 8 Modelo DuPont

MODELO DUPONT

Formula Periodo 2020 Periodo 2021
Calculo Resultado Calculo Resultado
Margen Neto de
Utilidad * Rotacion * * * *
de Activos * 0'291 15427 1,71 0'351 430'59 1,78
Multiplicador de ' '
Capital

Fuente. Elaboracién propia, con base a la informacién de la Superintendencia de Compafiias, Valores y

Seguros.

Anexo 9 Base de datos ingresados para la prueba T Students

ROA ROE
ARoS Y?2 X2 XY
() )
2020 5.27 1.14 0.10 3.78 0.71
2021 3.59 1.40 0.13 1.21 0.12
Total 8.86 2.54 0.23 4.99 0.83

Fuente. Elaboracion propia en base al anlisis de datos en el programa SPSS, 2023.
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Anexo 10 Tabla de valores criticos de la distribucién de T Students

1 e
=] [ F
(sl d
0,40 o, 30 Q20 0,12 O,0350 Q,025 2,010 o005 0,001 00,0005
o
1 0,325 0,727 L,A7G 3,078 5,314 12,71 3l.82 Gl 65 313.3 6¥e.6
2 0289 O.617 1,061 1. B84 2,920 4.303 E,O63 w225 X233 31,40
2 o257 o, 58+ 097 a 1,638 2,353 I LE2 4,541 5541 10,22 12.94%
+ 0,271 n,5a'% 0. 941 1,533 2,132 2, 77& 3,747 5,604 7,173 B.510
5 D267 a,55% 0 G20 1,476 2015 2,571 3365 2,032 5.8932 6,859
[ 0,263 0,533 O G 1.4 40 1,933 2,447 3,143 3,707 5,208 5,959
i 0,263 O, 53 0,296 L.415 1,895 i 1. 0= 29538 1,599 3 7235 5,4G5
23 0,262 0,546 8P 1,3°7 1.8360 2308 2,895 1,355 4,501 5,041
o 0.261 0.3473 0,887F 1,382 1,833 2.262 2,821 3,259 4,297 4,781
10 . 250 Q.542 Q379 1.372 1,812 2,228 2,764 3. 1469 4,144 4,587
LE 0,260 0. 74 4,874 1.363 1.794 2,201 2713 3.106 1025 4,437
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15 0,238 0.536 0. B68 1,341 1,753 2,131 2,602 2,547 3,733 4.073
L6 0,258 0.335 0,863 1.337 L.746 2. L1240 2.583 2,921 3,636 4,015
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&0 0,253 0,527 o848 1.2946 1.671 2,000 2,390 2,660 3,232 3, RED
80 254 0527 0,846 1,292 1.66% 1,990 2.37% 2,63 3,1%> 3,415
100 0.2533 G.2568 0.B45 1,250 1,640 1,533 2365 Z2.626 3,174 3,189
200 a,25% 05235 0.843 1.286 1,633 1,972 2345 2601 3,1x1 3,329
SQ0 O 253 05325 o,&42 1,283 1.548 1.9635 2,334 2,588 3,104 3,710
O 0,253 0,524 O Ba2 1,282 1.545 L.B&0D _2.32'6 Z,57& EX L 3,291
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