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Resumen

El presente trabajo de titulaciéon, denominado valoracion financiera mediante el método de flujo
de efectivo descontado para determinar el valor de la ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda.,
aborda la importancia de estimar el valor econdmico real de una empresa como base para la
toma de decisiones estratégicas. La investigacion se centra en analizar la situacion financiera
de la empresa y proyectar su capacidad de generacion de flujos de efectivo futuros en un

entorno competitivo.

El objetivo general consiste en estimar el valor financiero de la ferreteria COMSAFRAN Cia.
Ltda., mediante la aplicacion del método de flujo de efectivo descontado. La metodologia
utilizada corresponde a un enfoque cuantitativo, con disefio no experimental y de tipo
longitudinal, basado en el andlisis de informacion financiera del periodo 2022-2024, la
aplicacién de técnicas de analisis financiero y la proyeccion de flujos de efectivo, asi como la

determinacion del costo promedio ponderado de capital.

Como resultado principal, se obtiene un valor financiero aproximado de $1.657.418, lo que
evidencia la capacidad de la empresa para generar flujos de efectivo futuros y su potencial de
crecimiento. En conclusién, la aplicacion del método de flujo de efectivo descontado permite
determinar de manera técnica y confiable el valor de la empresa, constituyéndose en una

herramienta clave para la toma de decisiones financieras y estratégicas.

Palabras claves: valoracién financiera, flujo de efectivo descontado, valor empresarial, toma

de decisiones, analisis financiero.



Abstract

This degree project, titled “Financial Valuation Using the Discounted Cash Flow Method,”
determine the value of COMSAFRAN Cia. Ltda. Hardware store. It shows why estimating a
company’s real economic value is vital form strategic decisions. The research focused on
analyzing the company’s financial situation and projecting its capacity to generate future cash
flows in a competitive environment. It used a quantative, non-experimental, longitudinal design
to analyze the company’s finances. Specifically, it examined financial statements from 2022 to
2024, applied financial analysis techniques to Project future cash flows using the Discounted
Cash Flow method, and calculated the weighted average cost of capital. The main objective
was to estimate the store’s financial value. The primary result is a financial value of about
$1.657.418, This confirms the company can generate future cash flows and has growth
potential. In conclusion, the discounted cash flow method is a techcical and reliable way to

determine a company’s value. It is a key tool for financial and strategic decisions.

Keywords: financial valuation, discounted cash flow, business value, decision-making,
financial analysis.
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CAPITULO |

1. Introduccion
La valoracién financiera constituye una herramienta fundamental en el ambito
empresarial, ya que permite determinar el valor econémico real de una organizacién a partir
del analisis de su informacién financiera, su capacidad de generacion de flujos de efectivo y
las expectativas de crecimiento en el tiempo. En este contexto, las empresas comerciales,
especialmente aquellas pertenecientes al sector ferretero, enfrentan la necesidad de contar con
mecanismos técnicos que respalden la toma de decisiones estratégicas, en un entorno

caracterizado por la incertidumbre econémica y la competitividad del mercado.

La ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda., como empresa dedicada a la comercializacion
de productos de ferreteria, desarrolla sus actividades en un mercado dindmico donde la
adecuada gestion financiera resulta clave para garantizar su sostenibilidad y crecimiento. Sin
embargo, la ausencia de una valoracion financiera técnica limita la capacidad de la empresa
para conocer su valor econdmico real dificultando la toma de decisiones relacionadas con
inversion, financiamiento y planificacion estratégica. En este sentido el presente trabajo se
orienta a la aplicacion del método de flujo de efectivo descontado como una herramienta que
permite estimar el valor de la empresa a partir de la proyeccion de sus flujos futuros y la

consideracion del costo del capital.

La presente investigacion se sustenta en tres puntos. Desde el punto de vista académico,
contribuye al fortalecimiento del conocimiento en el campo de la valoracion financiera,
evidenciando la aplicabilidad de modelos teéricos en contextos empresariales reales. En el
ambito empresarial, proporciona la ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda., informacion objetiva
y confiable sobre su valor financiero, lo que facilita la toma de decisiones estratégicas y mejora

la gestion financiera. A nivel social, la investigacion aporta indirectamente al desarrollo
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econdémico al promover practicas empresariales mas eficientes y sostenibles en el sector

comercial.

En cuanto a la metodologia, el estudio se desarrolla bajo un enfoque cuantitativo, con
un disefio no experimental y de tipo longitudinal, basado en el analisis de informacién
financiera correspondiente al periodo 2022-2024. Se emplean técnicas de analisis financiero,
tales como el analisis horizontal y vertical de los estados financieros, el calculo de indicadores
financieros y la proyeccion de flujos de efectivo futuros. Asimismo, se determina una tasa de
descuento adecuada mediante el costo promedio ponderado de capital, lo que permite estimar

el valor presente de la empresa a través del método de flujo de efectivo descontado.

La investigacion tiene como finalidad estimar el valor financiero de la empresa,
evidenciando su capacidad de generacién de flujos de efectivo y su potencial de crecimiento
en el mediano plazo. Se espera que los resultados obtenidos constituyan una herramienta Util
para la toma de decisiones gerenciales, reduciendo la incertidumbre y fortaleciendo la
planificacién financiera, asi como el acceso a fuentes de financiamiento y la evaluacién de

oportunidades de inversion.

Finalmente, el presente trabajo se estructura en cuatro capitulos. El capitulo 1 presenta
las generalidades de la investigacion, incluyendo el planteamiento del problema, la
justificacion y los objetivos. El capitulo 2 desarrolla el estado del arte y la fundamentacion
tedrica relacionada con la valoracion financiera. El capitulo 3 describe el disefio metodoldgico
utilizado en el estudio. Por dltimo, el capitulo 4 expone el andlisis e interpretacion de los

resultados obtenidos.
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1.1 Justificacion del Tema Elegido

La presente investigacion se justifica desde los enfoques teorico, practico y metodologico,
debido a su aporte al andlisis financiero empresarial y a la toma de decisiones estratégicas en

organizaciones comerciales.

Desde el punto de vista tedrico, el estudio contribuye al fortalecimiento del conocimiento
relacionado con la valoracién financiera de empresas mediante la aplicacion del método de
Flujo de Efectivo Descontado. Este método es considerado uno de los enfoques mas completos
y utilizados en la literatura financiera, ya que permite estimar el valor econémico de una
empresa a partir de la capacidad de generacion de flujos de efectivo futuros y del costo del
capital. La investigacion amplia la aplicacion de este enfoque en el contexto de empresas
comerciales del sector ferretero, aportando evidencia empirica que puede servir como
referencia para estudios académicos posteriores y para el analisis financiero en economias

emergentes.

Desde el enfoque préctico, la investigacion es relevante porque permitird a la Ferreteria
COMSAFRAN Cia. Ltda., conocer su valor financiero real durante el periodo 2022-2024. Los
resultados obtenidos constituirdn una herramienta objetiva para la toma de decisiones
financieras y estratégicas, tales como la evaluacion de alternativas de inversion, acceso a
financiamiento, planificacion financiera y analisis de la sostenibilidad econémica del negocio.
Asimismo, la valoracién financiera servira como soporte técnico para los directivos y socios

de la empresa al momento de evaluar su desempefio y proyeccion futura.

En cuanto a la justificacion metodoldgica, el estudio se sustenta en un enfoque cuantitativo,
con un disefio no experimental y longitudinal, utilizando informacién financiera real de la
empresa correspondiente a los periodos 2022-2024. La aplicacion de técnicas de andlisis

financiero, proyeccion de flujos de efectivo y calculo del valor presente mediante el método de
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Flujo de Efectivo Descontado garantiza la rigurosidad técnica y la confiabilidad de los
resultados obtenidos. De esta manera, la investigacion demuestra la viabilidad de aplicar
modelos financieros reconocidos en contextos empresariales reales, fortaleciendo la validez del

estudio

1.2 Problemay Finalidad del Proyecto

La valoracion financiera constituye una herramienta fundamental para las empresas
comerciales, pues permite estimar su valor econoémico real a partir del analisis de informacion
financiera, proyecciones de crecimiento y riesgos asociados, facilitando la toma de decisiones
estratégicas relacionadas con inversion, financiamiento, continuidad del negocio y procesos de
negociacion. En este contexto, la literatura académica evidencia una evolucion significativa de
los métodos de valoracién, destacandose el método de Flujo de Efectivo Descontado como el
enfoque predominante a nivel global, debido a su capacidad para incorporar flujos futuros y
reflejar de manera més precisa la creacion de valor empresarial. A pesar de su relevancia,
diversas empresas, especialmente en economias emergentes, no aplican metodologias formales
de valoracion financiera, lo que limita la objetividad en la gestion y evaluacion del desempefio

econdmico. (Barrera-Fragoso et al., 2025)

La Ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda., no dispone actualmente de una valoracion
financiera técnica que permita conocer su valor econémico real durante el periodo 2022-2024,
ni ha aplicado el método de Flujo de Efectivo Descontado como herramienta de analisis
financiero integral. La ausencia de esta informacion genera incertidumbre en los accionistas de
la empresa, ya que las decisiones financieras se basan principalmente en resultados contables
historicos y criterios empiricos, sin considerar el valor presente de los flujos de efectivo futuros
ni el costo del capital. Esta situacion incrementa el riesgo de adoptar decisiones inadecuadas,
dificulta el acceso a financiamiento y limita la capacidad de evaluar de forma objetiva la

situacion financiera y las perspectivas de crecimiento del negocio.
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En este contexto, se plantea la siguiente pregunta de investigacion:

¢Cual es el valor financiero de la Ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda., determinado

mediante el método de Flujo de Efectivo Descontado, en el periodo 2022-2024?
1.3 Objetivos
1.3.1 Objetivo General

Estimar el valor financiero de la Ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda., mediante el
método de Flujo de Efectivo Descontado, en el periodo 20222024, con el fin de apoyar la

toma de decisiones financieras.
1.3.2 Objetivos Especificos

e Analizar la informacion financiera historica de la Ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda.,
correspondiente al periodo 20222024, mediante técnicas de analisis financiero, con el
fin de evaluar su desempefio econémico y su capacidad de generacion de flujos de
efectivo.

e Proyectar los flujos de efectivo futuros de la Ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda.,
aplicando criterios financieros y la determinacion de una tasa de descuento adecuada,
con el proposito de estimar el valor presente de la empresa mediante el método de Flujo
de Efectivo Descontado.

e Determinar el valor financiero de la Ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda., utilizando el
método de Flujo de Efectivo Descontado para el periodo 2022-2024, a fin de
proporcionar informacion objetiva que apoye la toma de decisiones financieras y

estratégicas de la empresa.
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1.4 Descripcion de la empresa y puestos de trabajo

La empresa COMERCIAL SAN FRANCISCO COMSAFRAN Cia. Ltda., identificada
con RUC N.° 0691758516001, es una sociedad legalmente constituida en el Ecuador y se
encuentra en estado activo ante el Servicio de Rentas Internas (SRI). Pertenece al régimen
general, esta obligada a llevar contabilidad, actia como agente de retencion y se encuentra
registrada como contribuyente especial, lo que evidencia el cumplimiento de sus obligaciones

tributarias y formales.

La empresa inicié sus actividades econdmicas el 07 de diciembre de 2017,
desarrollando como actividad principal la venta al por menor de articulos de ferreteria, tales
como herramientas manuales y eléctricas, materiales de construccién, cables eléctricos,
alambres, cerraduras y accesorios, comercializados en establecimientos especializados.
COMSAFRAN cuenta con dos establecimientos comerciales ubicados en la ciudad de
Riobamba, provincia de Chimborazo, asi como un establecimiento adicional en la ciudad de
Macas, lo que le permite atender a un mercado conformado por clientes finales, maestros de

obra, pequefios contratistas y negocios del sector constructivo.

La estructura organizacional de COMSAFRAN Cia. Ltda. es coherente con su tamafio
y tipo de operacién. En el nivel directivo, cuenta con un representante legal responsable de la
gestion estratégica y administrativa. En el ambito administrativo-contable, se ejecutan
funciones relacionadas con el registro contable, control financiero, cumplimiento tributario y
elaboracion de estados financieros, informacion clave para la toma de decisiones y el desarrollo

de estudios de valoracién financiera.

En el nivel operativo, la empresa dispone de personal encargado de la atencion al
cliente, ventas y control de inventarios, actividades esenciales para la generacion de ingresos y

la continuidad operativa del negocio. (Comercial San Francisco [COMSAFRAN], 2017)
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CAPITULO Il

2. Marco Referencial
Posterior al analisis bibliografico y documental en diferentes fuentes y trabajos
investigativos relacionados con el presente tema de investigacion, se consideré la siguiente

informacion:

Segun Méndez Rojas (2013), en su investigacion sobre métodos de valoracién cuyo
objetivo fue analizar las metodologias y procedimientos propuestos por diversos autores para
la valoracion de empresas, se realizd una revision de fuentes bibliograficas como libros,
revistas y articulos cientificos. Como resultado, se concluyd que las empresas del sector de
telecomunicaciones enfrentan la necesidad de incorporar nuevas plataformas tecnoldgicas que
permitan mejorar aspectos relacionados con la atencion al cliente, la operatividad, la gestion
presupuestaria, financiera y contable. No obstante, se sefiala que estas soluciones suelen estar
disefiadas para grandes mercados y su implementacién requiere una inversion considerable de

tiempo. (p.102)

Por otro lado, Brito Lavayen (2020), aplicd un estudio orientado a la aplicacion del
método de flujo de caja descontado para la valoracion empresarial, utilizando informacién
financiera historica del periodo 2016-2019 y datos actualizados hasta julio de 2020, con el fin
de analizar el impacto generado por la pandemia en las operaciones de la empresa. Los
resultados evidencian una contraccion significativa en los ingresos, cercana al 80% en
comparacion con el afio anterior. Asi mismo, se proyectd una recuperacion progresiva de las
actividades a partir de 2021, con niveles moderados de ocupacién y un crecimiento conservador
desde el afio 2022, lo que permite estimar el comportamiento financiero futuro bajo un

escenario de reactivacion economica. (p.4)



-17 -

En este contexto, Zambrano Solérzano (2019), desarroll6 un estudio orientado a la
valoracion empresarial mediante la aplicacion del método de flujos de caja descontados, en el
cual se concluye que este modelo permite estimar el valor econémico de una empresa de
manera objetiva, siempre que se consideren adecuadamente variables como el crecimiento
proyectado y el costo de capital. Asi mismo, se destaca su relevancia como herramienta para

apoyar la toma de decisiones gerenciales en el &mbito financiero. (p.95)

De manera similar, Jiménez & Villalobos (2017), ejecutd un estudio de caracter tedrico-
practico en el que se aplica el método de flujo de caja descontado para la valoracién
empresarial, integrando el analisis financiero con herramientas estratégicas como el analisis
FODA y la determinacién del costo promedio ponderado de capital. Los resultados evidencian
que este método proporciona una vision integral del valor de la empresa; sin embargo, su
precision se encuentra condicionada por el nivel de realismo y consistencia de los supuestos

empleados en la proyeccion de los flujos de efectivo. (p.98)

Asi mismo, Ruiz & Carnevali (2023), plantearon un estudio en el que analizaron la
valoracion empresarial mediante la aplicacidn de distintos enfoques financieros, concluyendo
que la estructura de financiamiento incide de manera significativa en el valor estimado de una
empresa. En este sentido, se resalta la importancia de una adecuada determinacién de costo de
capital como elemento clave para garantizar mayor precision en los procesos de valoracion

financiera. (p.11)

En este contexto, Chaudhry (2025), desarrolld un estudio orientado a analizar la
influencia de la informacion proveniente de los precios de mercado en las expectativas de flujos
de efectivo proyectados por los analistas financieros, con el proposito de comprender la
relacion existente entre el comportamiento de las acciones y la estimacion del desempefio

financiero futuro. Los resultados evidencian que los precios de mercado contienen informacion
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relevante que incide de manera significativa en dichas proyecciones, pues los analistas

incorporan sefiales implicitas del mercado en la formulacién de sus estimaciones. (p.16)

Ademas,Broere & Matthes (2024) desplegaron un estudio enfocado en el analisis de los
errores derivados de las convenciones tradicionales de descuento aplicadas al calculo del valor
presente de flujos de efectivo uniformes dentro de un mismo periodo, con el objetivo de evaluar
su incidencia en la precision de los resultados financieros. Los hallazgos evidencian que dichas
convenciones pueden generar distorsiones significativas en los procesos de valoracion,
especialmente en escenarios donde los flujos se distribuyen de manera intra- periodo, lo que

podria afectar la calidad de las decisiones de inversion. (p.4)

Finalmente, Ortiz (2019) determind un estudio orientado al analisis del método de flujo
de caja descontado como herramienta para la valoracién empresarial, evaluando su aplicacion
practica y su relevancia en los procesos de toma de decisiones financiera y de inversién. Los
resultados permiten establecer que este método se posiciona como una de las técnicas mas
sélidas y confiables para estimar el valor econdmico de una empresa, al fundamentarse en su

capacidad futura de generacion de flujos de efectivo. (p.12)

Una vez revisadas las diferentes fuentes de informacion de los autores, se recalca la
importancia de realizar una valoracién financiera mediante el método de Flujo de Efectivo

Descontado en la Ferreteria COMSAFRAN

Cia. Ltda., pues permite conocer el valor financiero real de la empresa en el periodo
2022-2024; considerando la relevancia de los estados financieros, las proyecciones de flujos
de efectivo y el costo del capital para el desarrollo del método, a fin de tomar decisiones
financieras correctas y efectivas, destacando la importancia del valor del dinero en el tiempo

al traer los flujos de efectivo futuros al valor presente.
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2.2  Marco tedrica
2.2.1 Valoracion de empresa

Segln, Martinez et al. (2024) La valoracion de empresas debe iniciar por obtener
informacion suficiente, veraz y oportuna, a fin de realizar un analisis financiero basado en la
contabilidad que permita evaluar el comportamiento histérico de la compafiia. (p.96). Por otro
lado, Valero y Aguirre (2021), mencionan que hay tres formas principales en las que se valoran

las empresas en la actualidad, estas son:

Utilizando el enfoque de activos, el enfoque de mercado o el enfoque de ingresos.
Enfoque de activos que utiliza informacion del balance general para calcular en valor de un
negocio en base a sus activos y pasivos de una empresa en su valoracion. Entonces, el valor de
la empresa son los activos menos los pasivos. El enfoque de mercado valora un negocio de
acuerdo con el mercado de valores. Para calcular el valor de la empresa utilizando el enfoque
de mercado, se toma el mercado de valores por accion de la empresa similar y se multiplica por

el numero total de acciones que tiene la empresa similar. (p.81)

2.2.2 Valoracion financiera

Segun Ramirez et al. (2022) “La valorizacién financiera es un procedimiento técnico
realizado por especialistas financieros que permiten determinar el valor de una propiedad,
cosas, bien o servicios y juega un papel fundamental en la decision de compra o venta de lo

que esta valorando” (p.11).

2.2.3 Valor

Segun Marquéz Gonzalez (2017), sefiala el concepto de valor de algo que no siempre
coincide con su precio. La estimacion del valor de una empresa o negocio, en general, y en los
casos a los que esta guia se refiere, se determina bajo la premisa principal de que una empresa

vale lo que es capaz de generar. (p.4). Por otro lado, Aguirre y Huertas (2021), mencionan:



-20 -

El valor de las cosas esta asociado a dos elementos basicos: la utilidad de los bienes
para el usuario de los mismos (U); el coste de obtencion de dichos bienes (C) los cuales han de
ser conjugados en el mercado, normalmente a través de la oferta y demanda, donde juega un
papel muy importante el grado de escasez de los bienes(E). Asi pues, el valor (V) es una funcion
(F) directa de todas estas variables, lo que se representa analiticamente a través de la siguiente

expresion:
V=1 (U; C; E)

2.2.4 Métodos de valoracion de empresa

Marquéz Gonzélez (2017), tendiendo a las caracteristicas de los activos a valorar y/o a
las circunstancias que rodean a una operacion, las metodologias de valoracién pueden ser
diferentes. No serd igual valorar un negocio rentable y en marcha que un negocio en pérdidas
que hay que liquidar; la totalidad de las acciones de una sociedad o un porcentaje minoritario,
un activo tangible o una opcion sobre el mismo. A continuacion, se enumeran distintas
metodologias de valoracién, unas mas complejas y completas que otras, y otras mas adecuadas

0 Menos, que no obstante siempre nos proporcionaran una referencia de valor.
Métodos de valoracion:

* Estaticos

* Dindmicos

» Comparacion

Métodos estéaticos

Son aquel conjunto de métodos que pretenden valorar el activo o el negocio como un
valor fijo en un momento determinado del tiempo, atendiendo a determinadas circunstancias

del bien a valorar, a saber:
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e Valor tedrico contable/patrimonio neto.

Calculo del valor de una sociedad de acuerdo con su balance de situacion en un
momento fijo del tiempo. Se calcula como diferencia entre su activo y su pasivo exigible,
equivalente al patrimonio neto. No suele ser una metodologia de general aceptacion por no
incorporar entre otros: valores de mercado de los activos, pasivos contingentes, estimaciones

sobre la capacidad de generacion de beneficios futuros y otros.
e Valor del activo neto real.

El valor se corresponde con el valor real /de mercado de sus activos menos el valor real
de sus pasivos, en un determinado momento, incluyendo el pago de impuestos asociados a las
plusvalias latentes. Esta metodologia suele ser utilizada en la valoracion de compafiias
inmobiliarias u otras con un alto componente de activos tangibles en sus balances (edificios,

terrenos) y deudas asociadas a los mismos.
e Valor de liquidacién.

En general, cuando un negocio o sociedad no es rentable, y no tiene suficiente capacidad
para generar resultados positivos, si su valor de liquidacion o venta es superior este deberia
tomarse en consideracion. Para el calculo de un valor de liquidacion se utilizara el valor de
mercado de los activos menos sus pasivos, incluyendo todos los costes derivados de la
liquidacion de la sociedad (indemnizaciones, descuentos en venta por liquidacion, impuestos y

otros).
e Valor de reposicion a nuevo.

Este método, normalmente utilizado para la valoracion de activos tangibles, se basa en
estimar cudl seria el valor de los activos en este momento del tiempo si tuviéramos que reponer

ese bien. Normalmente incorporaria el valor a nuevo segiin mercado de los bienes.
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Meétodos dinamicos.

Se corresponden con aquel conjunto de métodos que pretenden valorar los activos y/o
negocios, por lo que ellos mismos son capaces de generar en el futuro en forma de rentas para

su propietario, a saber:

* Descuento de flujos libres de caja.
* Descuento de resultados.

* Descuento de dividendos.
Meétodos de Comparacion.

Las compafiias 0 negocios se valoran por comparacion con las magnitudes utilizadas en
transacciones realizadas de compafiias 0 negocios similares (cotizados o no). Las principales
magnitudes para comparar suelen ser: Precio por accion, Valor de negocio/EBIT o EBITDA,

Valor de negocio/ventas etc. (pp.5-7)

2.2.5 Importancia de la valoracion de empresas

Referente a la importancia de la valoracion de empresas Jiménez (2019) sefialan, las
estadisticas sugieren que la mayoria de los propietarios no planifican su negocio o ni siquiera
planean su propia salida y, como resultado, muchas transacciones dejan a los vendedores
sintiéndose algo insatisfechos. Sin embargo, si se usa correctamente, una valoracion completa
puede proporcionar ese punto de partida muy importante en la planificacion del crecimiento
estratégico, asi como una visibilidad importante para un propietario que contempla el largo

plazo. (p.14)

Esto indica que también puede servir como una herramienta significativa como parte
de un analisis de brechas, empresarial para ayudar a identificar y eliminar los diversos anclajes

para valorar el crecimiento durante el proceso de planificacion de salida. Una valoracion



-23-

incorporada en una evaluacion empresarial Integral deberia generar un mayor crecimiento

empresarial a lo largo del tiempo, asi como valores terminales y precios de venta mas altos.

Ademas, Galindo (2015) en el proceso de valoracién de empresas menciona que se
pueden utilizar muchos métodos, dependiendo del sujeto que valora y la finalidad con que lo
hace. Con independencia de ello, en todo proceso de valoracion, se han de buscar las fuentes
de informacion maés objetivas posibles acerca del negocio, a fin de comparar el valor que la
empresa pueda tener para cada sujeto decisor con un eventual precio de mercado, ya sea

organizado o negociado entre las partes. (p.78)

2.2.6 Elementos de la valoracion

Las normas de valoracion empresarial prevén dos tipos de valoraciones. El tipo mas
completo es una valoracion empresarial que da como resultado una “Conclusion de valor”. Un
tipo menos completo y una valoraciéon empresarial que da como resultado un “Calculo de
valor”. Se debe comprender la diferencia entre estos dos tipos de valoraciones comerciales y

comprender las circunstancias en las que cada tipo es apropiado para su uso.

Una “Conclusion de valor” es una estimacion del valor de una empresa, participacion
en la propiedad de la empresa, valor o activo intangible, obtenido mediante la aplicacion de
procedimientos de valores aceptados por la industria y el uso de juicio profesional en cuanto al
valor o rango de valores basados en estos procedimientos. Por lo general, se debe obtener una
valoracion comercial que resulte en una “conclusion del valor” cuando el caso de division de

propiedad vaya a juicio y se requiera al testimonio de un experto.

Un “Calculo de valor” es una estimacion del valor en la que el analista de valoracion y
el cliente acuerdan los enfoques y métodos de valoracion especificos que el analista de
valoracion utilizara y el alcance de los procedimientos de valoracion que el analista de

valoracion realizard para estimar el valor de un interés del tema. Un trabajo de “Calculo de
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valor” no incluye todos los procedimientos de valoracion requeridos para un trabajo de
“Conclusion de valor”. El informe debe indicar que “si se hubiera realizado una conclusion de
valor, los resultados podrian haber sido diferentes”. El analista de valoracion expresa los
resultados del compromiso de “Célculo de valor” como un valor calculado, que puede ser una

cantidad unica o un rango. (Almquist et al., 2016, p.66).

Asi mismo, Garcia y Montes (2018) mencionan que el valor de los derechos de los
asociados en una empresa suponiendo su continuidad proviene de la capacidad de la misma
para generar flujos para dichos propietarios, estos derechos son representados por acciones,
cuotas, partes de interés, entre otras, la responsabilidad en la valoracion se orienta hacia la
estimacion de los flujos que se generarian para estos inversionistas y por consiguiente, elegir
un método apropiado para descontarlos, entendemos por flujos a los flujos de fondos, a los
flujos de efectivo, a los flujos de caja libre, las utilidades y luego se realiza una distincién de
los mismos y la prioridad en su utilizacién. La valoracién muestra el incremento econémico
del ente como elemento fundamental para el éxito, el crecimiento puede ser interno o externo
porque puede expresar las variables que determinan el comportamiento de los estados
financieros de la entidad analizada, utilizando las herramientas para las finanzas corporativas

a través de la inversién, financiacion y distribucion de utilidades. (p.11)

2.2.7 Flujo de efectivo

El Estado de Flujos de efectivo. “Proporciona informacion sobre los cambios en el
efectivo y equivalentes al efectivo de una entidad durante el periodo sobre el que informa,
mostrando por separado los cambios segun procedan de actividades de operacion, actividades
de inversion y actividades de financiamiento” (Mayor y Saldarriaga, 2016, p.4). Por otro lado,
Carrefio etal. (2021), sefiala que el flujo de efectivo es considerado por distintas organizaciones
un referente fundamental a la hora de tomar decisiones contables, dado que este concepto

relaciona distintas variables propias del ejercicio contable, el flujo de efectivo o caja, como
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concepto contable y financiero, es utilizado como elemento base para la toma de distintas
decisiones, entre las que se pueden mencionar la fijacion de objetivos y la creacién de valor

como las méas importantes. (p.319)

2.2.8 Flujo de caja libre

Las sociedades 0 negocios rentables, que no son objeto de liquidacién son valoradas en
la practica aplicando los denominados métodos dindmicos. Su valor se estima bajo la premisa
de la gestion continua de la sociedad o negocio y, por lo tanto, se considera cual serd su

capacidad de generacion de resultados o flujos de caja futuros.

Normalmente, para la valoracion de la totalidad de las acciones de la sociedad se utiliza
la metodologia del descuento de flujos libres de caja, que en esta guia se desarrolla con mayor
detalle por considerar que es la mas adecuada y de mayor aplicacion, si bien es también practica
habitual en ciertos casos sobre todo cuando se trata de valoracién de participaciones accionarias
minoristas, utilizar otras técnicas similares aungque no son iguales basadas en el descuento de
resultados o dividendos futuros. Esta capacidad de generar flujos de caja o resultados futuros
debe ser lo mas predecible posible, tanto en un periodo cercano en el tiempo como a
perpetuidad, puesto que, en general, en ningin momento se considera una liquidacion o cese

del negocio. EI método de descuento de flujos libres de caja incluye los siguientes aspectos:
El entendimiento de la sociedad o negocio

El primer paso de todo proceso de valoracion consiste en conocer los motivos de la
valoracion y las principales circunstancias y caracteristicas de la sociedad o negocio a valorar.
Para ello, sin duda, es necesario tener unos profundos conocimientos de la situacién de la

economia, del sector y de la propia sociedad.

a) Analisis sectorial
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En la profesion, la especializacion sectorial se ha convertido en una necesidad dada la
complejidad de los negocios, las normas aplicables a cada industria y la existencia de sectores
fuertemente regulados (Banca, Seguros, Sector Eléctrico), que hacen necesario un profundo
conocimiento de estos. Para ello, antes de afrontar un proceso de valoracion hay que conocer

el sector de actividad en que se encuentra la sociedad y sus caracteristicas.

En la actualidad, la sociedad de la informacion pone a nuestra disposicion una cantidad
ingente de informacion, que nos facilita un amplio conocimiento del sector, el mercado, la
competencia, etc., y nos va a permitir realizar alguno de los siguientes analisis, que, a modo de

resumen, indicamos a continuacion:

e Analisis de los principales operadores del sector, nimero de empresas que lo componen,
tamafio medio y ventas medias y principales ratios de las compafiias del sector,
(rentabilidades medias, ventas por empleado...).

e Analisis de las caracteristicas principales de la oferta y la demanda, tamafio del mercado,
evolucion historica del sector, barreras de entrada y salida, evolucion previsible del sector.

e Analisis de la competencia, diferenciacion de productos, competencia en precios,
distribucion de la produccion, existencia de economias de escala.

e Andlisis del entorno regulatorio.

e Otros.

b) Analisis historico

El andlisis en profundidad de la sociedad o negocio a valorar ha de pasar, en primer
lugar, por el analisis y estudio de su evolucién historica, y, a continuacién, una vez realizado
el analisis sectorial, por posicionar a la compafiia dentro de su sector y de sus comparables,

realizando un analisis de sus productos, clientes, tamafio y rentabilidad en relacién con el sector

y un analisis DAFO (Debilidades, Amenazas, Fortalezas, Oportunidades).
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La herramienta conocida en la profesion como “Analytical Review”, o revision analitica
de los datos histdricos, debe aplicarse para conocer como han evolucionado en el pasado las
principales cifras de la sociedad o negocio a valorar, y asi poder inferir como podran

evolucionar a futuro.

Este andlisis histdrico se podréa realizar con la informacién procedente de las cuentas
anuales historicas (normalmente tres afios) o bien a través de otros formatos de informacion
econdmico-financiera interna (cuentas de gestion), que sirven de base a la Direccién de la

sociedad para la preparacion de presupuestos, planes de negocio o proyecciones financieras.

Este analisis ha de llevar a un profundo conocimiento de las caracteristicas de la

sociedad y de su capacidad para generar flujos libres futuros, y normalmente hara hincapié en:

o Las cifras de venta/ingresos, su evolucidén y composicion.
o Los costes de estructura y produccién, su evolucién y composicion.
o Las inversiones realizadas historicamente, tanto para su crecimiento como el

mantenimiento de la actividad productiva, junto con los porcentajes de amortizacion de los
activos afectos.

o Los célculos relativos a la rotacion de existencias, periodos medios de cobro a
clientes y pago a proveedores.

o La estructura de Capital y Deuda, su politica de distribucion de resultados,
limitaciones a su distribucién, la existencia de regulaciones especificas, en su caso,

cumplimiento de coeficientes, etc.

2.2.9 Métodos del flujo de efectivo
Molina y Garcia (2021) lo definen como un instrumento bésico para cualquier tipo de
negociacion y es fundamental para la toma de decisiones existen diversos métodos para realizar

esta labor aunque los mas utilizados y confiables son aquellos que determinan el valor a través
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de la estimacion de los flujos de dinero que genera la compafiia en un futuro para luego
descontarlos con una rentabilidad apropiada segun el riesgo existente todas las metodologias
del flujo de efectivo descontado consideran que el valor se puede estimar por la suma del valor

actual de dichos flujos (p.6)

2.2.10 Métodos del flujo de caja descontado

Carreio et al. (2021) menciona que el flujo de caja descontado da a conocer la estructura
financiera Optima de una empresa la que contribuye a ubicarla en un nivel de financiamiento
deseado les informa a los administradores financieros que decisiones de inversiones y

financiamiento asistir para maximizar la eficiencia y el valor. (p.11)

Asi mismo, Ortiz (2019), redacta que el flujo de caja descontado es el procedimiento
usado para estimar el valor presente de un bien a través del anélisis que considera los datos de
ingresos y egresos relativos al bien que se esta evaluando mediante una capitalizacion de flujos
en donde la tasa de rendimiento de descuentos y aplica una serie de ingresos en un periodo

proyectado. (p.227)

2.2.11 Método WACC

Por otro lado, Mitra (2011), destaca que para evaluar el valor de un proyecto o negocio,
se utilizan varios métodos de valoracion del flujo de efectivo. EI metodo mas comun para
valorar el negocio es determinar el flujo de caja libre para el negocio y descontar los flujos de
efectivo por el costo promedio ponderado de capital (WACC). Aungue el método es bastante
popular y utilizado desde mediados del siglo pasado, el método no permite medir con precision
los efectos de las protecciones fiscales por intereses o beneficios siempre que el valor de
mercado de la deuda difiera sustancialmente de su valor en libros y, por lo tanto, la valoracion

de un proyecto que utiliza el método clasico WACC no siempre es correcto.
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Esta distorsion es evidente cuando el mismo proyecto se valora utilizando otros
métodos de valoracion. La precision de la determinacion de la tasa de descuento es importante
como un pequefio cambio en esta Unica estimacion altera la medida del valor actual neto (VAN)
del proyecto de manera significativa. El uso de clasico de la formula WACC a menudo puede
presentar un VPN optimista y consecuentemente conducir a una decision de inversion
incorrecta. EI método WACC para valorar los flujos de efectivo es en comparacion con el
método de valoracion de un proyecto de flujo de efectivo devengado por los accionistas y el

capital en efectivo como método de flujo (p.46).

2.3 Estado del arte

La Ley de Régimen Tributario Interno y su reglamento establecen las obligaciones
fiscales que inciden en los flujos de efectivo de la empresa, tales como el impuesto a la renta'y
otros tributos, los cuales deben ser considerados en la proyeccion financiera y en la estimacion

del valor econdmico de la ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda.

Las Normas Internacionales de Informacién Financiera (NIIF 13, 2024)— Medicion del

Valor Razonable:

Establece los principios para la determinacion del valor razonable de activos y pasivos,
definiéndolo como el precio que se recibiria por vender un activo o transferir un pasivo
en una transaccion ordenada entre participantes del mercado. Esta norma es relevante
para la presente investigacion, ya que el método de Flujo de Efectivo Descontado es
uno de los enfoques aceptados para estimar el valor razonable, al basarse en la
proyeccion de flujos de efectivo futuros descontados a una tasa que refleja el riesgo del

negocio. (p.7)
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CAPITULO 3

3. Metodologia
La presente investigacion adopta un enfoque cuantitativo, debido a que se fundamenta
en el analisis numérico y financiero de informacion contable y financiera histérica de la

empresa ferretera COMSAFRAN Cia. Ltda., correspondiente al periodo 2022- 2024.

Este enfoque permite la aplicacion de técnicas propias de la valoracion financiera, como
la proyeccién de flujos de efectivo, el célculo de tasas de descuento y la determinacién del
valor presente de la empresa, con el propdsito de obtener un valor financiero objetivo que sirva

como base para la toma de decisiones gerenciales.

3.1 Secuencia aplicada en la ejecucion del proceso de la investigacion

El disefio de la investigacion es no experimental, dado que no se manipulan
deliberadamente las variables de estudio, sino que se analizan datos financieros ya existentes.
Asi mismo, el disefio es longitudinal, puesto que se examina la evolucién de la informacion
financiera de la empresa a lo largo de 3 periodos consecutivos (2022, 2023 y 2024), lo que
permite evaluar tendencias y realizar proyecciones futuras necesarias para la aplicacion del

método de Flujo de Efectivo Descontado.
3.2 Tipo de investigacion

La investigacion es de tipo documental

Documental, porque se apoya en la revision y analisis de estados financieros, informes
contables, registros internos de la empresa y bibliografia especializada relacionada con la

valoracion financiera.
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3.3 Nivel de investigacion

El estudio se ubica en un nivel aplicativo, debido a que emplea conocimientos tedricos
y técnicas de la valoracion financiera para resolver un problema concreto: estimar el valor
financiero de la ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda. Este nivel de investigacidn permite aplicar
modelos financieros reconocidos en contextos reales, generando resultados practicos que

pueden ser utilizados directamente por la administracion de la empresa.
3.4 Técnicas e instrumentos de recoleccion de datos

Las técnicas e instrumentos utilizados en investigacion son los siguientes:

. Técnica: Revisién documental

o Instrumento: Fichas de registro financiero y matrices de analisis contable

3.4.1 Técnicas para el procesamiento e interpretacion de datos

Para el procesamiento de los datos se emplearon técnicas de andlisis financiero, que

incluyen:
. Analisis horizontal y vertical de los estados financieros
. Proyeccion de flujos de efectivo futuros
. Determinacion de la tasa de descuento
. Caélculo del valor presente de los flujos proyectados mediante el método de flujo

de efectivo descontado

La interpretacion de los resultados se realiz6 a partir de la comparacion entre los valores
historicos y proyectados, permitiendo establecer conclusiones sobre el valor financiero de la

emb5presa y su sostenibilidad econémica.
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3.5 Poblacién y muestra
3.5.1 Poblacién

La poblacion de estudio estd conformada por la totalidad de la informacién financiera
y contable de la ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda., correspondiente a los periodos

econémicos 2022, 2023 y 2024.
3.5.2 Tamaio de la Muestra

Debido a que la investigacion analiza la totalidad de los estados financieros disponibles
de la empresa para el periodo de estudio, no se aplicé muestreo, trabajandose con el 100% de

la poblacion lo que garantiza la integridad y confiabilidad de los resultados obtenidos.
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CAPITULO 4

4. Analisis de los resultados
Con el propdsito de efectuar un analisis actual de la empresa COMSAFRAN Cia. Ltda.,
se presenta a continuacion los Estados de Situacion Financiera y Estado de Resultados Integral

periodo 2022 — 2024.

4.1 Anélisis vertical del estado de situacién financiera
A continuacion, se presenta el analisis horizontal y vertical del comportamiento
financiero durante los Gltimos 3 afios de operaciones de la empresa COMSAFRAN Cia. Ltda.,

se obtiene la siguiente informacion.



Tabla 1

Andlisis Vertical del Estado de situacién financiera COMSAFRAN Cia. Ltda. 2022-2024
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CODIGO CUENTA 2022 ANALISIS 2023 ANALISIS 2024 ANALISIS
VERTICAL VERTICAL VERTICAL
2022 2023 2024

1 ACTIVO 2626234,74 100%  2363476,16 100% 1731583,58 100%

101 ACTIVO CORRIENTE 2336063,93 89%  2084737,35 88% 149459573 86,31%

10101 EFECTIVO Y 36605,63 1,39% 49614,44 2,10% 113776,37 6,57%
EQUIVALENTES DE
EFECTIVO

1010101 CAJA 18594,32 0,71% 14073,85 0,60% 8163,06 0,47%

1010103 INSTITUCIONES 18011,31 0,69% 35540,59 1,50% 105613,31 6,10%
FINANCIERAS PRIVADAS

10102 ACTIVOS FINANCIEROS 889204,27 33,86%  644728,35 27,28% 380056,14 21,95%

10102050101 CUENTAS Y DOCUMENTOS A 889816,02 33,88%  603583,09 25,54% 373343,07 21,56%
COBRAR A CLIENTES

10102050102 CUENTAS Y DOCUMENTOS A 6438,44 0,25% 22147,10 0,94% 3572,21 0,21%
COBRAR A TERCEROS

10102050221 OTRAS CUENTAS POR 2909,23 0,11% 28957,58 1,23%  13100,28 0,76%
COBRAR NO RELACIONADAS

1010207 PROVISION POR CUENTAS -9959,42 -0,38% -9959,42 -0,42%  -9959,42 -0,58%
INCOBRABLES Y DETERIORO

10103 INVENTARIOS 1343712,09 51,16%  1328796,76 56,22%  944920,4 54,57%

1010306 INVENTARIOS DE PROD. 1343712,09 51,16%  1328796,76 56,22%  944920,4 54,57%
TERM. Y MERCAD. EN
ALMACEN - COMPRADO A

TERCEROS



10104

1010403
10105

1010501

1010502

102
10201

1020105
1020106

1020108
1020109

1020112

10205

10208

1020811

10210

1021004

SERVICIOS Y OTROS PAGOS
ANTICIPADOS

ANTICIPOS A PROVEEDORES
ACTIVOS POR IMPUESTOS
CORRIENTES

CREDITO TRIBUTARIO A
FAVOR DE LA EMPRESA (IVA)
CREDITO TRIBUTARIO A
FAVOR DE LA EMPRESA (1.R.)
ACTIVOS NO CORRIENTES
PROPIEDAD, PLANTA Y
EQUIPO

MUEBLES Y ENSERES
MAQUINARIA Y EQUIPO
EQUIPO DE COMPUTACION
VEHICULOS, EQUIPOS DE
TRASPORTE Y  EQUIPO
CAMINERO MOVIL

) DEPRECIACION
ACUMULADA PROPIEDADES,
PLANTAY EQUIPO

ACTIVOS POR IMPUESTOS
DIFERIDOS

OTROS ACTIVOS NO
CORRIENTES

OTROS ACTIVOS NO
CORRIENTES

DOCUMENTOS Y CUENTAS
POR COBRAR
RELACIONADOS

OTRAS CUENTAS POR

COBRAR RELACIONADAS

7444,70

7444,70
59097,24

0,00
59097,24

290170,81
288734,20

12811,79
114908,25

40598,65
288621,13

-168200,62

0,00
453,22
453,22

983,39

983,39

0,28%

0,28%
2,25%

0,00%
2,25%

11,05%
10,99%

0,49%
4,38%

1,55%
10,99%

-6,40%

0,00%
0,02%
0,02%

0,04%

0,04%

0,00

0,00
61597,80

60985,98
611,82

278738,81
270784,15

12811,79
182273,83

43528,11
203864,19

-171693,77

7954,66
0,00
0,00

0,00

0,00

0,00%

0,00%
2,61%

2,58%
0,03%

11,79%
11,46%

0,54%
7,71%

1,84%
8,63%

-1,26%

0,34%
0,00%
0,00%

0,00%

0,00%

5639,92

5639,92
50202,9

0,00
50202,9

236987,85
213977,11

12811,79
182273,83

45093,33
203864,19

-230066,03

23010,74
0,00
0,00

0,00

0,00
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0,33%

0,33%
2,90%

0,00%
2,90%

13,69%
12,36%

0,74%
10,53%

2,60%
11,77%

-13,29%

1,33%
0,00%
0,00%

0,00%

0,00%



2
201
20103

201030102

201030103
20104

2010401

20107

2010701

2010703
2010704

2010707
20108

2010801
20110
2011001
20113
2011312

202
20203

2020301

PASIVO

PASIVO CORRIENTE
CUENTAS Y DOCUMENTOS
POR PAGAR

PROVEEDORES

OTRAS

OBLIGACIONES CON
INSTITUCIONES
FINANCIERAS

LOCALES

OTRAS OBLIGACIONES
CORRIENTES

CON LA ADMINISTRACION
TRIBUTARIA

CON EL IESS

POR BENEFICIOS DE LEY A
EMPLEADOS

OTROS

CUENTAS POR PAGAR A
RELACIONADAS
LOCALES/PRESTAMOS DE
ACCIONISTAS

ANTICIPOS

ANTICIPOS DE CLIENTES
OTROS PASIVOS
CORRIENTES

OTROS

PASIVO NO CORRIENTE
OBLIGACIONES CON
INSTITUCIONES
FINANCIERAS

LOCALES

2264617,38
2222016,61
1221140,68

1221140,68

0,00
676232,87

676232,87
35853,54
0,00

2780,14
17162,57

15910,83
0,00

0,00
288789,52
288789,52

0,00

0,00

42600,77
30281,31

30281,31

100%
98,12%
53,92%

53,92%

0,00%
29,86%

29,86%
1,58%
0,00%

0,12%
0,76%

0,70%
0,00%

0,00%
12,75%
12,75%
0,00%
0,00%

1,88%
1,34%

1,34%

2075026,97
2060265,69
928258,93

891426,60

36832,33
637069,45

637069,45
20801,53
0,00

4717,28
16084,25

0,00
270000,00

270000,00
202999,10
202999,10
1136,68
1136,68

14761,28
2441.,82

2441,82

100% 1565572,08
99,29% 1553252,62

44,73%
42,96%

1,78%
30,70%

30,70%
1,00%
0,00%

0,23%
0,78%

0,00%
13,01%

13,01%
9,78%
9,78%
0,05%
0,05%

0,71%
0,12%

0,12%

793429,55
793429,55

0,00
697902,95

697902,95
37107,35
18000,74

2564,12
10563,07

5979,42
0,00

0,00
2481277
2481277

0,00

0,00

12319,46
4709,46

4709,46
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100%
99,21%
50,68%

50,68%

0,00%
44,58%

44,58%
2,37%
1,15%

0,16%
0,67%

0,38%
0,00%

0,00%
1,58%
1,58%
0,00%
0,00%

0,79%
0,30%

0,30%
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20204 CUENTAS POR PAGAR A 4709,46 0,21% 4709,46 0,23% 0,00 0,00%
RELACIONADAS
2020401 LOCALES 4709,46 0,21% 4709,46 0,23% 0,00 0,00%
20207 PROVISIONES POR 7610,00 0,34% 4158,00 0,20% 7610,00 0,49%
BENEFICIOS A EMPLEADOS
2020701 JUBILACION PATRONAL 7610,00 0,34% 4158,00 0,20% 4158,00 0,27%
2020702 OTROS BENEFICIOS NO 0,00 0,00% 0,00 0,00% 3452,00 0,22%
CORRIENTES PARA  LOS
EMPLEADOS
20208 OTRAS PROVISIONES 0,00 0,00% 3452,00 0,17% 0,00 0,00%
3 PATRIMONIO NETO 361617,36 100% 288449,19 100% 166011,50 100%
301 CAPITAL 122568,00 33,89% 122568,00 42,49% 122568,00 73,83%
304 RESERVAS 10413,54 2,88% 10413,54 3,61%  10413,54 6,27%
305 OTROS RESULTADOS 0,00 0,00% -446,00 -0,15% -446,00 -0,27%
INTEGRALES
306 RESULTADOS 108749,02 30,07% 183620,07 63,66% 155913,65 93,92%
ACUMULADOS
30601 GANANCIAS ACUMULADAS 155052,16 42,88% 229477,21 79,56% 229477,21 138,23%
30602 (-) PERDIDAS ACUMULADAS -45857,14 -12,68% -45857,14 -15,90% -73563,56 -44,31%
30603 RESULTADOS ACUMULADOS -446,00 -0,12% 0,00 0,00% 0,00 0,00%
PROVENIENTES DE LA
ADOPCION POR PRIMERA VEZ
DE LAS NIIF
307 RESULTADOS DEL 119886,80 33,15% -27706,42 -9,61% -122437,69 -73,75%
EJERCICIO

Nota. Datos obtenidos de los Estados de Situacion Financiera de COMSAFRAN Cia. Ltda. (2022-2024). El andlisis vertical se calcul6

tomando como base el 100% del total de cada rubro, determinado la participacion porcentual de cada cuenta.
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El analisis vertical permite evaluar la estructura financiera de la empresa
COMSAFRAN Cia. Ltda. Identificando la concentracion de recursos (activos), la composicion

del financiamiento (pasivos) y la solidez patrimonial en cada periodo.

La empresa mantiene una estructura altamente concentrada en activos corrientes
superior al 85% en los 3 afios, esto caracteriza a una empresa comercial con fuerte orientacion
operativa y de corto plazo. Sin embargo, se observa una ligera reduccién progresiva lo que
indica menor volumen operativo la reduccion del capital de trabajo y la posible contraccion del

ciclo comercial.

Los inventarios representan mas del 50% del activo total en los 3 periodos siendo la
cuenta mas significativa existe alta dependencia del inventario como generador de ingresos en
el afio 2023 se puede visualizar que existe una menor rotacién acumulacion de mercaderia
(56,22%). En el afio 2024 disminuye, pero sigue siendo estructuralmente dominante. La
concentracion tan elevada puede generar, riesgo de obsolescencia, problemas de liquidez y

altos costos de almacenamiento.

Por otro lado, las cuentas por cobrar, se evidencia una reduccién sostenida en el
transcurso de los de los 3 afios evaluados esto puede significar como una mejora en politicas

de cobranza, disminucién de ventas a crédito o contraccion en volumen de ventas.

También, se puede evidenciar que la cuenta efectiva aumenta significativamente en el
afio 2024 la empresa podria estar priorizando estrategias orientadas al fortalecimiento de la
liquidez, puede estar liquidando inventarios o reduciendo operaciones esto también se puede
deber a la recuperacion pronta de sus cuentas por cobrar, estas acciones podrian responder a

estrategias financieras adoptadas por la empresa ante el deterioro de resultados.

El activo no corriente representa entre el 11% y 14% del activo total, lo cual es

coherente con el giro del negocio ferretero ya que este tipo de empresas no es intensivo en
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activos productivos industriales, basa su operacion principalmente en inventarios y requiere

activos fijos para el almacenamiento, transporte y exhibicion.

Sin embargo, se observa una disminucién en términos absolutos incremento relativo en
el afio 2024 del 13,69% no por inversion sino por reduccién del activo total. Esto indica una
contraccion general del tamafio financiero de la empresa mas que un fortalecimiento

estructural.

Respecto a la estructura del pasivo se puede evidenciar que es casi totalmente de corto
plazo el financiamiento, esto puede significar un alto riesgo de liquidez fuerte presion sobre

flujo de caja y la escasa planificacion financiera de largo plazo.

En la cuenta proveedores es una estructura tipica de empresa comercial, en el afio 2024 vuelve
a aumentar, lo que significa mayor dependencia, extension de plazos o posible tensién de

liquidez.

Por otro lado, las obligaciones con instituciones financieras, representa un aumento
significativo en el afio 2024 lo que implica la necesidad de financiamiento externo para sostener
operaciones, posible cobertura de pérdidas y mayor carga financiera lo que representa un riesgo

de sobreendeudamiento.

Ademas, en el pasivo no corriente, COMSAFRAN Cia. Ltda., practicamente no utiliza
financiamiento a largo plazo, lo que significa menor carga estructural a largo plazo mayor
flexibilidad financiera. Por otro lado esto representa una dependencia casi total del corto plazo
ausencia de planificacion financiera estratégica es una empresa comercial estable deberia
existir una proporcion moderada de deuda a largo plazo para equilibrar el riesgo. Adicional el
capital permanece constante en términos absolutos pero su peso relativo aumenta
considerablemente en el 2024 este incremento no se debe aportes adicionales sino a la

disminucion del patrimonio total por pérdidas acumuladas lo que implica la reduccion de
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utilidades retenidas en la capacidad de autofinanciamiento y mayor dependencia de capital

inicial como unico respaldo estructural.

En la cuenta resultados acumulados en el afio 2023 aumentan por la utilidad del 2022
sin embargo en el afio 2024 disminuyen por las pérdidas del ejercicio esto evidencia una
inestabilidad en la generacion de rentabilidad. El resultado del ejercicio presenta una
participacion del 33,15% dentro del patrimonio en el afio 2022; sin embargo, en los periodos
2023 y 2024 adquiere valores negativos de -9,61% y -73,75%, respectivamente, lo que
evidencia que las pérdidas tienen un peso significativo dentro de la estructura patrimonial,

afectando la estabilidad financiera de la empresa.

La estructura patrimonial evidencia una participacién reducida dentro del
financiamiento total de la empresa, lo que refleja una alta dependencia de recursos externos.
En este sentido, el pasivo presenta una participacion predominante en la estructura financiera,
mientras que el patrimonio mantiene una proporcion menor, lo que limita la capacidad de
apalancamiento y aumenta la vulnerabilidad ante posibles variaciones en los ingresos. Asi
mismo, la concentracién del pasivo en obligaciones de corto plazo, superior al 98% del total
del pasivo, incrementa la presién sobre la liquidez y el riesgo financiero estructural de la

empresa.



4.2. Analisis horizontal del estado de situacién financiera

Tabla 2

Andlisis Horizontal del Estado de situacién financiera COMSAFRAN Cia. Ltda. 2022-2024
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CODIGO CUENTA 2022 2023 2024 VARIACION VARIACION  VARIACION VARIACION
ABSOLUTA PORCENTUAL ABSOLUTA PORCENTUAL
2023-2022  2023-2022 2024 -2023  2024-2023
1 ACTIVO 2626234,74 2363476,16 1731583,58  -262758,58 -10,01%  -631892,58 -26,74%
101 ACTIVO CORRIENTE  2336063,93 2084737,35 1494595,73  -251326,58 -10,76%  -590141,62 -28,31%
10101 EFECTIVO Y 36605,63  49614,44 113776,37 13008,81 35,54% 64161,93 129,32%
EQUIVALENTES DE
EFECTIVO
1010101 CAJA 18594,32  14073,85 8163,06 -4520,47 -24,31% -5910,79 -42,00%
1010103 INSTITUCIONES 18011,31  35540,59 105613,31 17529,28 97,32% 70072,72 197,16%
FINANCIERAS
PRIVADAS
10102 ACTIVOS 889204,27 644728,35 380056,14  -244475,92 -27,49%  -264672,21 -41,05%
FINANCIEROS
10102050101 CUENTAS Y  889816,02 603583,09 373343,07 -286232,93 -32,17%  -230240,02 -38,15%
DOCUMENTOS A
COBRAR A CLIENTES
10102050102 CUENTAS Y 6438,44  22147,10 3572,21 15708,66 243,98% -18574,89 -83,87%
DOCUMENTOS A
COBRAR A TERCEROS
10102050221 OTRAS CUENTAS POR 2909,23  28957,58  13100,28 26048,35 895,37% -15857,30 -54,76%
COBRAR NO
RELACIONADAS
1010207 PROVISION POR -9959,42  -9959,42  -9959 42 0,00 0,00% 0,00 0,00%

CUENTAS



10103
1010306

10104

1010403

10105

1010501

1010502

102

10201

1020105
1020106

1020108

INCOBRABLES Y
DETERIORO
INVENTARIOS
INVENTARIOS DE
PROD. TERM. Y
MERCAD. EN
ALMACEN -
COMPRADO A
TERCEROS

SERVICIOS Y OTROS
PAGOS ANTICIPADOS

ANTICIPOS A
PROVEEDORES
ACTIVOS POR
IMPUESTOS
CORRIENTES

CREDITO TRIBUTARIO
A FAVOR DE LA
EMPRESA (IVA)
CREDITO TRIBUTARIO
A FAVOR DE LA
EMPRESA (1. R.)

ACTIVOS NO
CORRIENTES
PROPIEDAD, PLANTA
Y EQUIPO

MUEBLES Y ENSERES
MAQUINARIA Y
EQUIPO

EQUIPO DE

COMPUTACION

1343712,09 1328796,76
1343712,09 1328796,76

744470 0,00
744470 0,00
59097,24  61597,80

0,00  60985,98

59097,24 611,82

290170,81 278738,81

288734,20 270784,15

12811,79
1149083,25

12811,79
182273,83

40598,65  43528,11

944920,4
944920,4

5639,92
5639,92

50202,9

0,00

50202,9

236987,85
213977,11

12811,79
182273,83

45093,33

-14915,33
-14915,33

-7444,70
-7444,70

2500,56

60985,98

-58485,42

-11432,00
-17950,05

0,00
67370,58

2929,46

-1,11%
-1,11%

-100,00%
-100,00%

4,23%

0,00%

-98,96%

-3,94%
-6,22%

0,00%
58,63%

7,22%

-383876,36
-383876,36

5639,92
5639,92

-11394,90

-60985,98

49591,08

-41750,96
-56807,04

0,00
0,00

1565,22
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-28,89%
-28,89%

0,00%
0,00%

-18,50%

-100,00%

8105,50%

-14,98%
-20,98%

0,00%
0,00%

3,60%



1020109

1020112

10205

10208

1020811

10210

1021004

2
201
20103

201030102
201030103
20104

VEHICULOS, EQUIPOS
DE TRASPORTE Y
EQUIPO  CAMINERO
MOVIL

() DEPRECIACION
ACUMULADA
PROPIEDADES,
PLANTA'Y EQUIPO
ACTIVOS POR
IMPUESTOS
DIFERIDOS

OTROS ACTIVOS NO
CORRIENTES

OTROS ACTIVOS NO
CORRIENTES
DOCUMENTOS Y
CUENTAS POR
COBRAR
RELACIONADOS
OTRAS CUENTAS POR
COBRAR
RELACIONADAS

PASIVO
PASIVO CORRIENTE
CUENTAS Y

DOCUMENTOS POR
PAGAR
PROVEEDORES

OTRAS
OBLIGACIONES CON
INSTITUCIONES
FINANCIERAS

288621,13 203864,19

-168200,62 -171693,77

0,00 7954,66
453,22 0,00
453,22 0,00
983,39 0,00
983,39 0,00

2264617,38 2075026,97
2222016,61 2060265,69
1221140,68 928258,93

1221140,68 891426,60
0,00  36832,33
676232,87 637069,45

203864,19

-230066,03

23010,74

0,00
0,00

0,00

0,00

1565572,08
1553252,62
793429,55

793429,55
0,00
697902,95

-84756,94

-3493,15

7954,66

-453,22
-453,22

-983,39

-983,39

-189590,41
-161750,92
-292881,75

-329714,08
36832,33
-39163,42

-29,37%

2,08%

0,00%

-100,00%
-100,00%

-100,00%

-100,00%

-8,37%
-71,28%
-23,98%

-27,00%
0,00%
-5,79%

0,00

-58372,26

15056,08

0,00
0,00

0,00

0,00

-509454,89
-507013,07
-134829,38

-97997,05
-36832,33
60833,50
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0,00%

34,00%

189,27%

0,00%
0,00%

0,00%

0,00%

-24,55%
-24,61%
-14,52%

-10,99%
-100,00%
9,55%



2010401
20107

2010701

2010703

2010704

2010707

20108

2010801

20110
2011001

20113

2011312
202

20203

2020301
20204

2020401

LOCALES
OTRAS
OBLIGACIONES
CORRIENTES

CON LA
ADMINISTRACION
TRIBUTARIA

CON EL IESS

POR BENEFICIOS DE
LEY A EMPLEADOS
OTROS

CUENTAS POR
PAGAR A
RELACIONADAS
LOCALES/PRESTAMOS
DE ACCIONISTAS
ANTICIPOS
ANTICIPOS DE
CLIENTES

OTROS PASIVOS
CORRIENTES

OTROS

PASIVO NO
CORRIENTE
OBLIGACIONES CON
INSTITUCIONES
FINANCIERAS
LOCALES

CUENTAS POR
PAGAR A
RELACIONADAS
LOCALES

676232,87
35853,54

0,00
2780,14
17162,57
15910,83
0,00

0,00

288789,52
288789,52

0,00

0,00
42600,77

30281,31

30281,31
4709,46

4709,46

637069,45
20801,53

0,00
4717,28
16084,25
0,00
270000,00

270000,00

202999,10
202999,10

1136,68

1136,68
14761,28

2441,82

2441,82
4709,46

4709,46

697902,95
37107,35

18000,74
2564,12
10563,07
5979,42
0,00

0,00

2481277
2481277

0,00

0,00
12319,46

4709,46

4709,46
0,00

0,00

-39163,42
-15052,01

0,00
1937,14
-1078,32
-15910,83
270000,00

270000,00

-85790,42
-85790,42

1136,68

1136,68
-27839,49

-27839,49

-27839,49
0,00

0,00

-5,79%
-41,98%

0,00%
69,68%
-6,28%
100,00%
0,00%
0,00%

-29,71%
-29,71%

0,00%

0,00%
-65,35%

-91,94%

-91,94%
0,00%

0,00%

60833,50
16305,82

18000,74
-2153,16
-5521,18
5979,42
-270000,00

-270000,00

-178186,33
-178186,33

-1136,68

-1136,68
-2441,82

2267,64

2267,64
-4709,46

-4709,46
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9,55%
78,39%

0,00%

-45,64%
-34,33%

0,00%
100,00%

100,00%

-87,78%
-87,78%

-100,00%

-100,00%
-16,54%

92,87%

92,87%
-100,00%

-100,00%
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20207 PROVISIONES POR 7610,00 4158,00 7610,00 -3452,00 -45,36% 3452,00 83,02%
BENEFICIOS A
EMPLEADOS
2020701 JUBILACION 7610,00 4158,00 4158,00 -3452,00 -45,36% 0,00 0,00%
PATRONAL
2020702 OTROS  BENEFICIOS 0,00 0,00 3452,00 0,00 0,00% 3452,00 0,00%
NO CORRIENTES PARA
LOS EMPLEADOS
20208 OTRAS PROVISIONES 0,00 3452,00 0,00 3452,00 0,00% -3452,00 -100,00%
3 PATRIMONIO NETO 361617,36  288449,19 166011,50 -73168,17 -20,23%  -122437,69 -42,45%
301 CAPITAL 122568,00 122568,00 122568,00 0,00 0,00% 0,00 0,00%
304 RESERVAS 10413,54  10413,54  10413,54 0,00 0,00% 0,00 0,00%
305 OTROS RESULTADOS 0,00 -446,00 -446,00 -446,00 0,00% 0,00 0,00%
INTEGRALES
306 RESULTADOS 108749,02 183620,07 155913,65 74871,05 68,85% -27706,42 -15,09%
ACUMULADOS
30601 GANANCIAS 155052,16 229477,21 229477,21 74425,05 48,00% 0,00 0,00%
ACUMULADAS
30602 () PERDIDAS -45857,14  -45857,14 -73563,56 0,00 0,00% -27706,42 60,42%
ACUMULADAS
30603 RESULTADOS -446,00 0,00 0,00 446,00 -100,00% 0,00 0,00%
ACUMULADOS
PROVENIENTES DE LA
ADOPCION POR
PRIMERA VEZ DE LAS
NIIF
307 RESULTADOS DEL 119886,80 -27706,42 -122437,69  -147593,22 -123,11% -94731,27 341,91%

EJERCICIO

Nota. Datos obtenidos de los Estados de Situacion Financiera de COMSAFRAN Cia. Ltda., (2022-2024). Las variaciones absolutas y

porcentuales se calculara comparando los valores entre periodos consecutivos.
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El analisis horizontal permite evaluar la evolucion de las cuentas a lo largo del tiempo
identificando crecimiento disminucién y tendencias estructurales respecto al activo total
representa una disminucion sostenida y significativa especialmente en el afio 2024 lo que indica

reduccidn del tamafio operativo menor inversion en recursos o posible contraccion del negocio.

El activo corriente tiene como cuentas relevantes inventarios donde se puede ver que
existe una fuerte caida en el afio 2024 lo que puede indicar una reduccién de compras menor
demanda o posible descapitalizacién en la capacidad de ventas Asi mismo en las cuentas por
cobrar disminuye significativamente. Lo que se puede mencionar que COMSAFRAN Cia.
Ltda. limitada tiene una mejor recuperacién de cartera menor volumen de ventas a crédito y
reduccién general de operaciones. Aungue aumenta el efectivo este crecimiento no compensa
la caida estructural del activo total puede deberse a reduccion de inventarios o recuperacion de

carteras.

En el activo no corriente la reduccién se debe principalmente a la mayor depreciacion
acumulada, en el afio 2024 existe una disminucion del valor neto de propiedad planta y equipo
esto refleja envejecimiento de activos y la falta de reinversion. Por otro lado, el pasivo total
disminuye progresivamente, en el pasivo corriente la cuenta proveedores indica menor compra
de mercaderia y reduccién de inventarios en la cuenta obligaciones con instituciones

financieras se observa un leve incremento lo que puede indicar necesidad de liquidez.

El pasivo no corriente, presenta una reduccion considerable lo que indica cancelacién
de deudas a largo plazo menor financiamiento estructural sin embargo esto puede evitar la

planificacion financiera estratégica.

El patrimonio presenta una variacion negativa de -20,23% en el periodo 2023-2022 y
de -42,45% en el periodo 2024-2023, lo que evidencia una reduccion progresiva del

financiamiento propio de la empresa. Este comportamiento refleja un deterioro en la capacidad
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de sostenimiento patrimonial y una mayor dependencia de recursos externos. Adicionalmente,

el resultado del ejercicio muestra variaciones mas pronunciadas, con una disminucion del -

123,11% en 2023 y un incremento del 341,91% en 2024 en términos relativos, lo que responde

a la generacion de pérdidas en ambos periodos. En conjunto, estos resultados evidencian un

debilitamiento de la rentabilidad y un riesgo creciente de descapitalizacion.

4.3 Analisis vertical del estado de resultados

Tabla 3

Andalisis Vertical del Estado de Resultados COMSAFRAN Cia. Ltda. 2022

ANALISIS
CONCEPTO 2022  VERTICAL
CUENTA 2022
401 Ingresos actividades ordinarias 8.817.315,26 99,99%
403 Otros ingresos 1.243,93 0,01%
TOTAL INGRESOS 8.818.559,19  100,00%
501 Costo de ventas 7.962.842,98  90,30%
5010101 (+) INVENTARIO INICIAL DE BIENES NO 1016954,74 1153%
PRODUCIDOS POR LA COMPARIA !
5010102 (+) COMPRAS NETAS LOCALES DE BIENES NO ~ 8289600,33 04.00%
PRODUCIDOS POR LA COMPARIA !
5010104 (-) INVENTARIO FINAL DE BIENES NO 134371209 o op0
PRODUCIDOS POR LA COMPARIA :
GANANCIA BRUTA 855.716,21 9,70%
GASTOS 735.829,41 8,34%
50201 Gastos de venta 495.370,42 5,62%
5020101 SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS 161536,51 L 83%
REMUNERACIONES !
5020102 APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL 28257,70
(INCLUIDO FONDO DE RESERVA) 0,32%
5020103 BENEFICIOS SOCIALES E INDEMNIZACIONES 30924,14 0,35%
5020104 GASTO PLANES DE BENEFICIOS A 3687,09 0.04%
EMPLEADOS ’
5020105 HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A 440,00
PERSONAS NATURALES 0,00%
5020108 MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 52371,10 0,59%
5020109 ARRENDAMIENTO 94022,00 1,07%
5020110 COMISIONES 1,20 0,00%



5020111
5020112
5020114

5020115
5020116

5020117
5020118

5020119

5020122
5020127
5020128

50202
5020201

5020202

5020203
5020204

5020205

5020206

5020208
5020211
5020212
5020214

5020215
5020216

5020217
5020218

5020219

5020220
5020221
5020229
50203
502030101
502030104

PROMOCION Y PUBLICIDAD
COMBUSTIBLES
SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y

CESIONES)
TRANSPORTE

GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A
ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y CLIENTES)
GASTOS DE VIAJE

AGUA, ENERGIA, LUZ, Y
TELECOMUNICACIONES

NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA
PROPIEDAD O MERCANTILES

GASTO DETERIORO

SUMINISTROS Y MATERIALES

OTROS GASTOS

Gastos administrativos

SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS
REMUNERACIONES

APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL
(INCLUIDO FONDO DE RESERVA)
BENEFICIOS SOCIALES E INDEMNIZACIONES

GASTO PLANES DE BENEFICIOS A
EMPLEADOS

HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A
PERSONAS NATURALES

REMUNERACIONES A OTROS TRABAJADORES
AUTONOMOS

MANTENIMIENTO Y REPARACIONES
PROMOCION Y PUBLICIDAD

COMBUSTIBLES

SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y
CESIONES)
TRANSPORTE

GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A
ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y CLIENTES)
GASTOS DE VIAJE

AGUA, ENERGIA, LUZ, Y
TELECOMUNICACIONES

NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA
PROPIEDAD O MERCANTILES
IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y OTROS
DEPRECIACIONES PPE

OTROS GASTOS

Gastos financieros

INTERESES POR PRESTAMOS

OTROS INTERESES

8901,16
27261,08
2569,56

45208,94
3854,35

330,57
9951,42

2945,72

9959,42

13148,46

153.491,40
36851,19

6257,06

5005,54
8381,88

13196,82

5198,81

1834,91
162,70

2,50

1127,13

11929,45
63543,41

86.967,59
78999,18
7968,41
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0,10%
0,31%

0,03%
0,51%
0,04%
0,00%
0,11%

0,03%

0,11%
0,00%
0,15%
1,74%

0,42%

0,07%
0,06%
0,10%

0,15%

0,00%

0,06%
0,00%
0,02%

0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
0,01%

0,00%

0,14%
0,72%
0,00%
0,99%
0,90%
0,09%
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5020302 COMISIONES 0,00%

5020312 OTROS GASTOS FINANCIEROS 0,00%

50204 Otros gastos 0 0,00%
600 GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE 15% A

TRABAJADORES E IMPUESTO A LARENTADE  119.886.80 1.36%

OPERACIONES CONTINUADAS

606 (+) Ingreso por impuesto diferido 0 0,00%

707 GANANCIA (PERDIDA) NETA DEL PERIODO 119.886,80 1,36%

801 RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL ANO 119.886,80 1,36%

Nota. Datos obtenidos del Estado de Resultados de COMSAFRAN Cia. Ltda., correspondiente
al afo 2022. El analisis vertical se calcul6 tomando como base el total de ingresos (100%),

determinando la participacion porcentual de cada cuenta.

Para el analisis vertical del Estado de resultados de COMSAFRAN Cia. Ltda., para el
afio 2022 permite examinar la estructura de generacion de resultados de la empresa, tomando
como base el total de ingresos, que representa el 100%. En este contexto, se evidencia que los
ingresos por actividades ordinarias concentran en el 99,99% del total, lo que denota una alta

dependencia de la actividad principal y una escasa diversificacion de fuentes de ingreso.

El costo de ventas alcanza el 90,30% de los ingresos, Lo cual refleja una estructura
operativa intensiva en costos, propia de empresas comerciales cuyo desempefio depende en
gran medida de la rotacién de inventarios. Cémo resultado, la ganancia bruta se sitGa en el
9,70%, evidenciando un margen limitado que restringe la capacidad de absorcion ante

incrementos en costos o eventuales presiones del mercado.

Por su parte, los gastos operativos representan el 8,34% de los ingresos, dentro de los
cuales los gastos de venta constituyen el rubro mas significativo con el 5,62%, asociados
principalmente a remuneraciones, arrendamientos y mantenimiento, lo que pone de manifiesto
la necesidad de una estructura operativa activa para sostener el nivel de comercializacién. En
contraste, los gastos administrativos alcanzan el 1,74% reflejando una gestion relativamente

contenida en términos de costos indirectos.
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Adicionalmente los gastos financieros representan el 0,99% de los ingresos, lo que
evidencia la presencia de obligaciones financieras que generan costos por intereses, incidiendo
directamente en la rentabilidad del periodo y reflejando un nivel moderado de apalancamiento.
En consecuencia, la utilidad neta del ejercicio alcanza el 1,36% de los ingresos, 1o que
evidencia una rentabilidad reducida. Esta situacion refleja que, a pesar de generar resultados
positivos, la empresa presenta una estructura financiera ajustada, donde la elevada
participacion del costo de ventas y los gastos operativos limitan significativamente la capacidad
de generacion de beneficios, lo que podria representar un riesgo ante escenarios adversos o

disminuciones en el nivel de ingresos.

Tabla 4

Andlisis Vertical del Estado de Resultados COMSAFRAN Cia. Ltda. 2023

ANALISIS
CONCEPTO 2023 VERTICAL
CUENTA 2023
401 Ingresos actividades ordinarias 7.386.508,84 99,97%
403 Otros ingresos 2.350,00 0,03%
TOTAL INGRESOS 7.388.858,84 100,00%
501 Costo de ventas 6.820.743,99 92,31%
5010101 (+) INVENTARIO INICIAL DE BIENES NO  1343712,09 18.19%
PRODUCIDOS POR LA COMPANIA ’
5010102 (+) COMPRAS NETAS LOCALES DE 6805828,66
BIENES NO PRODUCIDOS POR LA 92,11%
COMPANIA
5010104 (-) INVENTARIO FINAL DE BIEI}I[ES NO -1328796,76 -17.98%
PRODUCIDOS POR LA COMPANIA ’
GANANCIA BRUTA 568.114,85 7,69%
GASTOS 603.322,71 8,17%
50201 Gastos de venta 434.377,93 5,88%
5020101 SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS 160241,73 5 17%
REMUNERACIONES ’
5020102 APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL 28751,97 0.39%
(INCLUIDO FONDO DE RESERVA) V70
5020103 BENEFICIOS SOCIALES E 33180,81 0,45%

INDEMNIZACIONES



5020104

5020105

5020108
5020109
5020110
5020111
5020112
5020114

5020115
5020116
5020117
5020118

5020119

5020122
5020127
5020128

50202
5020201

5020202

5020203

5020204

5020205

5020206

5020208
5020211
5020212
5020214

5020215
5020216

5020217
5020218

GASTO PLANES DE BENEFICIOS A
EMPLEADOS

HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS
A PERSONAS NATURALES
MANTENIMIENTO Y REPARACIONES
ARRENDAMIENTO

COMISIONES

PROMOCION Y PUBLICIDAD
COMBUSTIBLES

SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y
CESIONES)

TRANSPORTE

GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A
ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y
CLIENTES)

GASTOS DE VIAJE

AGUA, ENERGIA, LUZ, Y
TELECOMUNICACIONES

NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA
PROPIEDAD O MERCANTILES

GASTO DETERIORO

SUMINISTROS Y MATERIALES
OTROS GASTOS

Gastos administrativos

SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS
REMUNERACIONES

APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL
(INCLUIDO FONDO DE RESERVA)
BENEFICIOS SOCIALES E
INDEMNIZACIONES

GASTO PLANES DE BENEFICIOS A
EMPLEADOS

HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS
A PERSONAS NATURALES
REMUNERACIONES A OTROS
TRABAJADORES AUTONOMOS
MANTENIMIENTO Y REPARACIONES
PROMOCION Y PUBLICIDAD
COMBUSTIBLES

SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y
CESIONES)

TRANSPORTE

GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A
ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y
CLIENTES)

GASTOS DE VIAJE

AGUA, ENERGIA, LUZ, Y
TELECOMUNICACIONES

110,00

582,87

860,00
38365,32
55292,96

210,00
24917,81

1701,17

1459,20
2413,52
1504,22
9707,58

57,88
61255,46
13765,43

78.102,84
24729,98

4046,77

4729,51

16815,91

2881,78
21,00
571,39
2291,69

4312,79

5,00
1888,18

-5] -

0,00%

0,01%

0,01%
0,52%
0,75%
0,00%
0,34%

0,02%
0,02%

0,03%

0,02%
0,13%

0,00%

0,83%
0,00%
0,19%
1,06%

0,33%
0,05%
0,06%
0,00%
0,23%

0,00%

0,04%
0,00%
0,01%

0,03%
0,00%

0,06%

0,00%
0,03%
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5020219 NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA 124,89 0.00%
PROPIEDAD O MERCANTILES 70
5020220 IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y 6499,07 0.09%
OTROS ’
5020221 DEPRECIACIONES PPE 5672,12 0,08%
5020229 OTROS GASTOS 3512,76 0,05%
50203 Gastos financieros 90.312,56 1,22%
502030101 INTERESES POR PRESTAMOS 82906,16 1,12%
502030104 OTROS INTERESES 0,00%
5020302 COMISIONES 7376,93 0,10%
5020312 OTROS GASTOS FINANCIEROS 29,47 0,00%
50204 Otros gastos 529,38 0,01%
600 GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE 15%
A TRABAJADORES E IMPUESTO A LA
RENTA DE OPERACIONES -35.207,86 -0,48%
CONTINUADAS
606 (+) Ingreso por impuesto diferido 7.501,44 0,10%
707 GANANCIA (PERDIDA) NETA DEL
PERIODO -27.706,42 -0,37%
801 RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL -27.706,42 -0.37%

ANO

Nota. Datos obtenidos del Estado de Resultados de COMSAFRAN Cia. Ltda., correspondiente
al afio 2023. El anélisis vertical se calculé tomando como base el total de ingresos (100%),

determinando la participacion porcentual de cada cuenta.

Para el aflo 2023 se evidencia una estructura financiera caracterizada por una alta
concentracion de los ingresos en la actividad operativa principal y una distribucion que limita
la generacion de rentabilidad. En este sentido, los ingresos por actividades ordinarias
representan el 99,97% del total lo que refleja una escasa diversificacion de fuentes de ingreso,
mientras que los otros ingresos apenas alcanzan el 0,03% sin incidencia relevante en la

estructura.

Desde la perspectiva operativa el costo de ventas absorbe el 92,31% de los ingresos,
configurando un margen bruto de apenas el 7,69%, lo cual evidencia una limitada capa ansiedad
de generacidn de valor sobre las ventas. Esta estructura condiciona el desempefio de los niveles

posteriores del resultado, ya que deja un margen reducido para cubrir los gastos operativos.
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En relacién con los gastos, estos representan en conjunto el 8,17% de los ingresos, superando
el margen bruto generado lo que constituye un aspecto critico dentro del analisis vertical. En
particular los gastos de venta concentran el 5 88% Destacandose dentro de ellos los sueldos y
salarios con el 2,17% y las comisiones con el 0,75%, lo que refleja que la actividad comercial
implica un costo significativo para la empresa. Asimismo, el gasto por deterioro alcanza el
0,83% evidenciando ajustes relevantes que impactan directamente en la estructura del

resultado.

Por su parte, los gastos administrativos representan el 1,06% de los ingresos,
manteniendo una participacion moderada dentro de la estructura total, mientras que los gastos
financieros alcanzan el 1,22%, siendo los intereses por préstamos el componente mas
representativo con el 1,12% lo que evidencia La incidencia del financiamiento externo en el

desemperio financiero.

Como resultado de esta configuracion estructural, la empresa presenta una pérdida neta
equivalente al -0,37% de los ingresos, lo que indica que, en términos proporcionales, los
ingresos generados no logran cubrir la totalidad de los costos y gastos incurridos durante el

periodo.

En términos generales, el analisis vertical del afio 2023 pone en evidencia una estructura
donde el elevado peso del costo de ventas 92,31% Yy la carga de gastos operativos 8,17% limitan
la rentabilidad, destacandose la necesidad de optimizar la eficiencia en la gestién de costos y

fortalecer la capacidad de generacion de margen dentro de la actividad principal.
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Andlisis Vertical del Estado de Resultados COMSAFRAN Cia. Ltda. 2024
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ANALISIS
CONCEPTO 2024 VERTICAL
CUENTA 2024
401 Ingresos actividades ordinarias 5.623.017,33 99,99%
403 Otros ingresos 285,45 0,01%
TOTAL INGRESOS 5.623.302,78 100,00%
501 Costo de ventas 5.060.054,15 89,98%
5010101 (+) INVENTARIO INICIAL DE 1328796,76
BIENES NO PRODUCIDOS POR LA
COMPANIA 23,63%
5010102 (+) COMPRAS NETAS LOCALES DE 4676177,79
BIENES NO PRODUCIDOS POR LA
COMPANIA 83,16%
5010104 (-) INVENTARIO FINAL DE BIENES -944920,4
NO PRODUCIDOS POR LA
COMPANIA -16,80%
GANANCIA BRUTA 563.248,63 10,02%
GASTOS 700.742,40 12,46%
50201 Gastos de venta 467.210,93 8,31%
5020101 SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS 154791,43
REMUNERACIONES 2,75%
5020102 APORTES A LA SEGURIDAD 25229,33
SOCIAL (INCLUIDO FONDO DE
RESERVA) 0,45%
5020103 BENEFICIOS SOCIALES E 32901,68
INDEMNIZACIONES 0,59%
5020104 GASTO PLANES DE BENEFICIOS A
EMPLEADOS 0,00%
5020105 HONORARIQOS, COMISIONES Y 5988,56
DIETAS A PERSONAS NATURALES 0,11%
5020108 MANTENIMIENTO Y 24671,35
REPARACIONES 0,44%
5020109 ARRENDAMIENTO 256929 0,46%
5020110 COMISIONES 0,00%
5020111 PROMOCION Y PUBLICIDAD 881,54 0,02%
5020112 COMBUSTIBLES 16319,61 0,29%
5020114 SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS 1115,37
Y CESIONES) 0,02%
5020115 TRANSPORTE 110086,72 1,96%
5020116 GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A 386,96
ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y
CLIENTES) 0,01%

5020117

GASTOS DE VIAJE

0,00%



5020118

5020119

5020122
5020127
5020128

50202
5020201

5020202

5020203

5020204

5020205

5020206

5020208

5020211
5020212
5020214

5020215
5020216

5020217
5020218

5020219

5020220

5020221
5020229
50203
502030101
502030104
5020302
5020312
50204

AGUA, ENERGIA, LUZ, Y
TELECOMUNICACIONES
NOTARIOS Y REGISTRADORES DE
LA PROPIEDAD O MERCANTILES

GASTO DETERIORO
SUMINISTROS Y MATERIALES
OTROS GASTOS

Gastos administrativos

SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS
REMUNERACIONES

APORTES A LA SEGURIDAD
SOCIAL (INCLUIDO FONDO DE
RESERVA)

BENEFICIOS SOCIALES E
INDEMNIZACIONES

GASTO PLANES DE BENEFICIOS A
EMPLEADOS

HONORARIOS, COMISIONES Y
DIETAS A PERSONAS NATURALES
REMUNERACIONES A OTROS
TRABAJADORES AUTONOMOS
MANTENIMIENTO Y
REPARACIONES

PROMOCION Y PUBLICIDAD
COMBUSTIBLES

SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS
Y CESIONES)

TRANSPORTE

GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A
ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y
CLIENTES)

GASTOS DE VIAJE

AGUA, ENERGIA, LUZ, Y
TELECOMUNICACIONES
NOTARIOS Y REGISTRADORES DE
LA PROPIEDAD O MERCANTILES
IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y
OTROS

DEPRECIACIONES PPE

OTROS GASTOS

Gastos financieros

INTERESES POR PRESTAMOS
OTROS INTERESES

COMISIONES

OTROS GASTOS FINANCIEROS

Otros gastos

5972,15

29,26

53035,38
616,00
9492,69

143.968,19
26120,4

4338,04

4863,17

10606,08

227,5

735,8

18,00
108,19
2260,4

2,42
69,56

26,34
1224,96

14964,01

5336,88
73066,44
89.561,45
76822,49

12738,96

1,83

0,11%

0,00%
0,94%
0,01%
0,17%
2,56%

0,46%

0,08%
0,09%

0,00%

0,19%

0,00%

0,01%
0,00%
0,00%

0,04%
0,00%

0,00%
0,00%

0,02%

0,00%

0,27%
0,09%
1,30%
1,59%
1,37%
0,00%
0,23%
0,00%
0,00%
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600 GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE
15% A TRABAJADORES E

IMPUESTO A LA RENTA DE -137.493,77

OPERACIONES CONTINUADAS -2.45%
606 (+) Ingreso por impuesto diferido 15.056,08 0,27%
707 GANANCIA (PERDIDA) NETA DEL

PERIODO -122.437,69 -2.18%
801 RESULTADO INTEGRAL TOTAL

DEL ARO -122.437,69 -2.18%

Nota. Datos obtenidos del Estado de Resultados de COMSAFRAN Cia. Ltda., correspondiente
al afo 2024. El analisis vertical se calculd tomando como base el total de ingresos (100%),

determinando la participacion porcentual de cada cuenta.

El analisis vertical del afio 2024, tomando como base el 100% de los ingresos totales,
permite evidenciar cambios relevantes en la estructura de los costos, Gastos y rentabilidad de
la empresa COMSAFRAN Cia. Ltda.,, mostrando un deterioro mas pronunciado en

comparacion con periodos anteriores.

En primer lugar, los ingresos por actividades ordinarias representan el 99,99%, lo que
confirma que la empresa mantiene una alta dependencia de su actividad principal, mientras que
los otros ingresos son marginales 0,01% sin incidencia significativa en la estructura financiera.
El costo de ventas alcanza el 89,98% de los ingresos, reflejando una leve mejora respecto al
2023 (92,31%), lo cual indica un mejor control relativo del costo directo. Sin embargo, este
nivel sigue siendo elevado, limitando la generacion de valor. Como resultado, la ganancia bruta
se situa en 10,02%, mostrando una ligera recuperacion frente al afio anterior (7,69%), aunque

aun insuficiente para cubrir la estructura de gastos.

En cuanto a los gastos operacionales, estos representan el 12,46% de los ingresos,
superando ampliamente la utilidad bruta. Dentro de estos: Los gastos de venta constituyen el
8,31%, siendo el componente mas significativo destacan, sueldos 2,75%, transporte 1,96% y
deterioro 0,94%, reflejando posibles problemas de recuperacion o pérdida de valor de activos.

Los gastos administrativos representan el 2,56% con un incremento notable frente al afio 2023,
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sobresale, otros gastos con el 1,30% lo cual puede vivenciar falta de control o crecimiento de
rubros no operativos claramente definidos, sueldos administrativos 0,46%. Los gastos
financieros alcanzan el 1,59% evidenciando una mayor carga financiera, donde los intereses

por préstamos representan el 1,37%, lo que confirma dependencia de financiamiento externo.

Como consecuencia de esta estructura la empresa presenta una pérdida antes de
impuestos del -2,45% lo que refleja que la operacion no logra sostener su nivel de gastos. A
pesar del ingreso por impuesto diferido 0,27%, la pérdida neta se ubica en -2,18% evidenciando

un deterioro significativo en la rentabilidad



4.4. Analisis horizontal del estado de resultados

Tabla 6

Andlisis Horizontal del Estado de Resultados COMSAFRAN Cia. Ltda. 2022- 2024
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VARIACIO VARIACION VARIACIO VARIACION
CUENT N PORCENTUA N PORCENTUA
A CONCEPTO 2022 2023 2024 ABSOLUT L 2023-2022 ABSOLUT L 2024-2023
A 2023 - A 2024 -
2022 2023
401 Ingresos actividades 8.817.315,2 7.386.508,8 5.623.017,3 - -
ordinarias 6 4 3 1.430.806,42 -16,23% 1.763.491,51 -23,87%
403 Otros ingresos 1.243,93  2.350,00 285,45 1.106,07 88,92% -2.064,55 -87,85%
8.818.559,1 7.388.858,8 5.623.302,7 - -
TOTAL INGRESOS 4 4 8 1.429.700,35 -16,21% 1.765.556,06 -23,89%
501 Costo de ventas 7.962.842,9 6.820.743,9 5.060.054,1 - -
8 9 5 1.142.098,99 -14,34% 1.760.689,84 -25,81%
5010101 (+) INVENTARIO 1016954,74 1343712,09 1328796,76
INICIAL DE BIENES
NO PRODUCIDOS POR
LA COMPANIA 326.757,35 32,13% -14.915,33  -1,11%
5010102 (+) COMPRAS NETAS 8289600,33 6805828,66 4676177,79
LOCALES DE BIENES
NO PRODUCIDOS POR - -
LA COMPANIA 1.483.771,67 -17,90% 2.129.650,87 -31,29%
5010104 (-) INVENTARIO FINAL - - -944920,4
DE BIENES NO 1343712,09 1328796,76
PRODUCIDOS POR LA
COMPANIA 1491533  -1,11% 383.876,36  -28,89%
GANANCIA BRUTA  855.716,21 568.114,85 563.248,63 -287.601,36 -33,61% -4.866,22 -0,86%
GASTOS 735.829,41 603.322,71 700.742,40 -132.506,70 -18,01% 97.419,69  16,15%



50201
5020101

5020102

5020103

5020104

5020105

5020108

5020109
5020110
5020111

5020112
5020114

5020115
5020116

Gastos de venta
SUELDQOS, SALARIOS

Y DEMAS
REMUNERACIONES
APORTES A LA

SEGURIDAD SOCIAL
(INCLUIDO FONDO DE
RESERVA)
BENEFICIOS
SOCIALES E
INDEMNIZACIONES
GASTO PLANES DE

BENEFICIOS A
EMPLEADOS
HONORARIOS,
COMISIONES Y
DIETAS A PERSONAS
NATURALES

MANTENIMIENTO Y
REPARACIONES
ARRENDAMIENTO

COMISIONES
PROMOCION Y
PUBLICIDAD
COMBUSTIBLES
SEGUROS Y
REASEGUROS
(PRIMAS Y CESIONES)
TRANSPORTE
GASTOS DE GESTION
(AGASAJOS A
ACCIONISTAS,

495.370,42 434.377,93

161536,51

28257,70

30924,14

3687,09

440,00

52371,10

94022,00
1,20
8901,16

27261,08
2569,56

45208,94
3854,35

160241,73

28751,97

33180,81

110,00

582,87

860,00

38365,32
55292,96
210,00

24917,81
1701,17

1459,20
2413,52

467.210,93
154791,43

25229,33

32901,68

5988,56

24671,35
25692,9
881,54
16319,61
1115,37

110086,72
386,96

-60.992,49

-1.294,78

494,27

2.256,67

-3.577,09

142,87
-51.511,10
-55.656,68
55.291,76
-8.691,16
-2.343,27

-868,39
-43.749,74

-1.440,83

-12,31%

-0,80%

1,75%

7,30%

-97,02%

32,47%
-98,36%
-59,20%
4607646,67%
-97,64%
-8,60%

-33,80%
-96,77%

-37,38%

32.833,00

-5.450,30

-3.522,64

-279,13

-110,00

5.405,69
23.811,35
-12.672,42
-55.292,96
671,54
-8.598,20

-585,80
108.627,52

-2.026,56

7,56%

-3,40%

-12,25%

-0,84%

-100,00%

927,43%
2768,76%
-33,03%
-100,00%
319,78%
-34,51%

-34,44%
7444,32%

-83,97%
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5020117
5020118

5020119

5020122
5020127

5020128
50202
5020201

5020202

5020203

5020204

5020205

TRABAJADORES Y
CLIENTES)

GASTOS DE VIAJE
AGUA, ENERGIA, LUZ,
Y
TELECOMUNICACION
ES

NOTARIOS Y
REGISTRADORES DE
LA PROPIEDAD O
MERCANTILES
GASTO DETERIORO
SUMINISTROS Y
MATERIALES
OTROS GASTOS
Gastos administrativos
SUELDOS, SALARIOS
Y DEMAS
REMUNERACIONES
APORTES A LA
SEGURIDAD SOCIAL
(INCLUIDO FONDO DE
RESERVA)
BENEFICIOS
SOCIALES E
INDEMNIZACIONES
GASTO PLANES DE
BENEFICIOS A
EMPLEADOS
HONORARIOS,
COMISIONES Y

330,57
9951,42

2945,72

9959,42

13148,46
153.491,40
36851,19

6257,06

5005,54

8381,88

13196,82

1504,22
9707,58

57,88

61255,46

13765,43

78.102,84

24729,98

4046,77

4729,51

16815,91

5972,15

29,26

53035,38
616,00

9492,69

143.968,19

26120,4

4338,04

4863,17

10606,08

1.173,65

-243,84

-2.887,84
51.296,04

0,00
616,97
-75.388,56

-12.121,21

-2.210,29

-276,03

-8.381,88

3.619,09

355,04%

-2,45%

-98,04%
515,05%

0,00%
4,69%
-49,12%

-32,89%

-35,32%

-5,51%

-100,00%

27,42%

-1.504,22

-3.735,43

-28,62
-8.220,08

616,00
-4.272,74
65.865,35

1.390,42

291,27

133,66

0,00

-6.209,83

-100,00%

-38,48%

-49,45%
-13,42%

0,00%
-31,04%
84,33%

5,62%

7,20%

2,83%

0,00%

-36,93%
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5020206

5020208

5020211

5020212
5020214

5020215
5020216

5020217
5020218

5020219

5020220

DIETAS A PERSONAS
NATURALES
REMUNERACIONES A
OTROS

TRABAJADORES
AUTONOMOS
MANTENIMIENTO Y 5198,81
REPARACIONES

PROMOCION Y
PUBLICIDAD
COMBUSTIBLES 1834,91
SEGUROS Y 162,70
REASEGUROS

(PRIMAS Y CESIONES)
TRANSPORTE 2,50
GASTOS DE GESTION
(AGASAJOS A
ACCIONISTAS,
TRABAJADORES Y
CLIENTES)

GASTOS DE VIAJE

AGUA, ENERGIA, LUZ, 1127,13
Y

TELECOMUNICACION

ES

NOTARIOS Y
REGISTRADORES DE

LA PROPIEDAD O
MERCANTILES

IMPUESTOS, 11929,45
CONTRIBUCIONES Y
OTROS

2881,78
21,00

571,39
2291,69

4312,79

5,00
1888,18

124,89

6499,07

227,5

735,8
18,00
108,19
2260,4

2,42
69,56

26,34
1224,96

14964,01

0,00
-2.317,03
21,00
-1.263,52
2.128,99
-2,50

4.312,79
5,00

761,05

124,89

-5.430,38

0,00%
-44.57%
0,00%
-68,86%
1308,54%
-100,00%

0,00%
0,00%

67,52%

0,00%

-45,52%

227,50
-2.145,98
-3,00
-463,20
-31,29
2,42

-4.243,23
21,34

-663,22

-124,89

8.464,94

0,00%
-14,47%
-14,29%
-81,07%
-1,37%

0,00%

-98,39%
426,80%

-35,12%

-100,00%

130,25%
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5020221 DEPRECIACIONES PPE 63543,41  5672,12 5336,88  -57.871,29  -91,07% -335,24 -5,91%
5020229 OTROS GASTOS 3512,76  73066,44 3.512,76 0,00% 69.553,68  1980,03%
50203 Gastos financieros 86.967,59 90.312,56 89.561,45 3.344,97 3,85% -751,11 -0,83%
50203010 INTERESES POR 78999,18 82906,16  76822,49
1 PRESTAMOS 3.906,98 4,95% -6.083,67 -7,34%
50203010 OTROS INTERESES 7968,41
4 -7.968,41 -100,00% 0,00 0,00%
5020302 COMISIONES 7376,93 12738,96  7.376,93 0,00% 5.362,03 72,69%
5020312 OTROS GASTOS 29,47

FINANCIEROS 29,47 0,00% -29,47 -100,00%
50204 Otros gastos 0 529,38 1,83 529,38 0,00% -527,55 -99,65%
600 GANANCIA (PERDIDA)

ANTES DE 15% A

TRABAJADORES E ]

IMPUESTO A LA 119.886,80 -35.207,86

RENTA DE 137.493,77

OPERACIONES

CONTINUADAS -155.094,66  -129,37% -102.285,91  290,52%
606 (+) Ingreso por impuesto

diferido , 0 720144 1505608 750144 0,00% 755464 100,71%
707 GANANCIA (PERDIDA) -

NETA DEL PERIODO  [19-880.80 -27.706,42 122.437,69 -147.593,22 -123,11% -94.731,27  341,91%
801 RESULTADO

INTEGRAL TOTAL 119.886,80 -27.706,42 '122 437 69

DEL ANO TUDTY 14759322 -123,11% -94.731,27  341,91%

Nota. Datos obtenidos de los Estados de Resultados de COMSAFRAN Cia. Ltda. (2022-2024). Las variaciones absolutas y porcentuales se

calcularon comparando los valores entre periodos consecutivos.
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En el presente analisis horizontal, se realiz6 la variacion absoluta y la variacion
porcentual del periodo 2022-2024. En cuanto a los ingresos por actividades ordinarias el
analisis horizontal evidencia una disminucién significativa y sostenida. Entre 2022 y 2023 se
registra una variacion absoluta negativa de 1.430.806,42, hoy equivalente a una reduccién del
16,23%. Posteriormente, entre 2023 y 2024, la disminucién es aln mayor con una variacion
absoluta de 1.763.491,51 lo que representa una caida del 23,87%. Este comportamiento refleja
una contraccién acumulada considerable en el volumen de ventas constituyéndose en el

principal factor del deterioro financiero.

El costo de ventas también presenta una disminucion en términos absolutos, registrando
una variacién negativa de 1.142.098,99 (-14,34) entre 2022 y 2023, y de 1.760.689,84 (-
25,81%) entre 2023 y 2024. Sin embargo, aungue el costo se reduce la disminucion de ingresos
es proporcionalmente mayor, lo que provoca una reduccién importante en la ganancia bruta.
Entre 2022 y 2023 la ganancia bruta disminuye a 287.601,36 (-33,61%), mientras que en 2023
y 2024 la variacién es menor (-0,86%), mostrando un estancamiento en la capacidad de

generacién de margen.

En relacion con los gastos operativos el andlisis horizontal muestra que entre el 2022 y
2023 los gastos totales disminuyen a 132.506,70 (-18,01%). No obstante, entre 2023 y 2024
los gastos aumentan a 97.419,69(16,15%), a pesar de que las ventas contintan disminuyendo
este incremento impacta directamente en el resultado operativo y evidencia una falta de

correspondencia entre el nivel de ingresos y la estructura de gastos.

Dentro de los gastos de venta destacan variaciones importantes en ciertos rubros. El
transporte presenta un incremento significativo entre 2023 y 2024,1 variacion absoluta de
108.627,52, mientras que el gasto por deterioro muestra un crecimiento relevante entre 2022 y
2023 de 51.296,04. Estas variaciones evidencian posibles problemas en la gestion logistica y

en la recuperacion de cartera o control de inventarios.
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En los gastos administrativos, el analisis horizontal refleja una disminucién
considerable entre 2022 y 2023 del -49,12%; sin embargo, en 2024 se observa un incremento
de 84,33%. Este crecimiento se explica principalmente por el aumento del rubro en la cuenta
de otros gastos, lo que representa una variacion absoluta de 69.553,68, afectando de manera

directa a la rentabilidad del periodo.

En cuanto a los gastos financieros, te videncia un comportamiento relativamente estable
a lo largo del periodo analizado. Entre 2022 y 2023 se registra un incremento moderado de
3.344,97, Mientras que entre 2023 y 2024 se observa una leve disminucién de 751,11, lo que
indica que la carga financiera se ha mantenido constante. La mayor proporcién de estos gastos
corresponde a intereses por préstamos, lo cual refleja una dependencia sostenida del

financiamiento externo.

Por otro lado el resultado antes de impuestos muestra un deterioro significativo en la
rentabilidad de la empresa, evidenciando en que la organizacidn pasa a generar utilidad en 2022
(119.886,80) a presentar pérdida en 2023 (-35.207,86). Esta situacion no solo se mantiene sino
que se agrava en 2024 donde la pérdida asciende a -137.493,77, confirmando un deterioro

progresivo en la capacidad de generacion de resultados.

Finalmente, la pérdida neta del periodo sigue la misma tendencia, pues la empresa pasa
de una posicién rentable en 2022 a una situacion deficitaria en 2023, profundizandose en
2024,1 pérdida de -122.437,69. Este comportamiento evidencia un proceso continuo de
debilitamiento financiero, donde la reduccién de ingresos y el incremento relativo de los gastos

han superado la capacidad operativa de la empresa para generar utilidades.



4.5 Analisis de indices financieros
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Finalidad de conocer la situacion actual de la empresa COMSAFRAN Cia. Ltda., a

continuacion, se presentan los resultados del anélisis financiero mediante la aplicacion de los

siguientes indicadores financieros:
Indicadores de liquidez

e Liquidez corriente.

e Prueba acida
Indicadores de Rotacién

e Rotacion de Cartera en veces

e Rotacion de inventarios en veces

Indicadores de endeudamiento

e Endeudamiento de activo

e Endeudamiento patrimonial
Indicadores de rentabilidad

e Margen bruto

e Margen operacional

e Rendimiento sobre activos ROA

e Rendimiento sobre capital ROE



Tabla 7

Indicadores Financieros COMSAFRAN Cia. Ltda. 2022-2024
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INDICADOR FORMULA 2022 2023 2024
ACTIVO

LIQUIDEZ CORRIENTE/PASIVO

CORRIENTE CORRIENTE 1,05 1,01 0,96
(ACTIVO CORRIENTE-
INVENTARIOS)/PASIV

PRUEBA ACIDA O CORRIENTE 0,45 0,37 0,35

ROTACION DE VENTAS/CUENTAS

CARTERA(VECES) POR COBRAR 9,91 12,23 15,06

ROTACION DE COSTO DE

INVENTARIOS(VECE VENTAS/INVENTARIO

S) S 5,93 5,13 5,35

ENDEUDAMIENTO PASIVO

DEL ACTIVO TOTAL/ACTIVO TOTAL 86% 88% 90%

ENDEUDAMIENTO

DEL PASIVO

PATRIMONIO(VECES) TOTAL/PATRIMONIO 6,26 7,19 9,43
GANANCIA

MARGEN BRUTO BRUTA/VENTAS 9,70% 7,69% 10,02%
UTILIDAD

MARGEN OPERACIONAL/VENTA

OPERACIONAL S 1,36% -0,48% -2,45%
UTILIDAD

ROA NETA/ACTIVO TOTAL 4,46% -1,17% -71,07%
UTILIDAD/PATRIMONI

ROE O 33,15% -9,60%  -73,76%

Nota. Datos obtenidos de los Estados Financieros de COMSAFRAN Cia. Ltda. (2022-2024).

Los indicadores se calcularon con base en las formulas financieras aplicadas a la informacion

de los estados de situacién financiera y resultados.

COMSAFRAN Cia. Ltda., en afio 2022, presenta una posicion financiera relativamente

estable desde dentro de su estructura operativa. Corriente de 1,05 indica que los activos

corrientes cubren ligeramente las obligaciones de corto plazo, lo cual refleja un equilibrio

financiero minimo aceptable. No obstante, la prueba acida de 0,45 evidencia que, sin considerar

inventarios, la empresa no dispone de suficientes activos liquidos para cubrir sus pasivos

corrientes, confirmando la alta dependencia del inventario, Lo cual es una caracteristica del

sector ferretero, donde el volumen y variedad de mercaderia constituyen el eje del negocio.



- 67 -

En términos de eficiencia, la rotacion de cartera de 9,91 veces demuestra una adecuada
gestion en la recuperacion de cuentas por cobrar, permitiendo mantener flujo de efectivo
operativo constante. Por su parte, la rotacion de inventario de 5,93 veces refleja una dindmica
comercial activa y una adecuada circulacion de productos, reduciendo riesgos de obsolescencia

0 sobre almacenamiento.

Desde la perspectiva de endeudamiento, el 86% de los activos esta financiado con
pasivos, mientras que el endeudamiento patrimonial alcanza 6,26 veces, lo que evidencia un
nivel elevado de apalancamiento financiero. Aunque en la empresa logre generar utilidades en
este periodo, la estructura de financiamiento implica exposicion significativa al riesgo

financiero.

En cuanto a la rentabilidad el margen bruto de él 9,70% y el margen operacional del
1,36% muestran una capacidad moderada para generar beneficios a partir de las ventas. El ROA
de 4,46% indica eficiencia aceptable en el uso de activos, mientras que el ROE de 33,15%
refleja una rentabilidad atractiva para los accionistas, producto del efecto de apalancamiento

financiero.

En el afio 2023 se observa un deterioro en la situacion financiera de la empresa la
liquidez corriente disminuye a 1,01, situdndose en el limite minimo de cobertura de
obligaciones a corto plazo mientras que la prueba &cida cae a 0,37, profundizando la
dependencia de inventarios para sostener la operatividad. Este comportamiento sugiere una
reduccién de capital de trabajo disponible y menor capacidad de respuesta ante contingencias
financieras. En el ambito operativo la rotacién de cartera mejora a 12,23 veces lo cual
representa un fortalecimiento en las politicas de cobranza y recuperacion de créditos. Sin
embargo, la rotacion de inventarios disminuye a 5,3 veces, evidenciando una menor dindmica

en la comercializacion de productos, posiblemente asociada a la reduccion de ventas.
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El endeudamiento se incrementa el 88% del total de activos y el endeudamiento
patrimonial asciende a 7,19 veces, reflejando mayor dependencia de recursos externos y
reduccién progresiva del patrimonio. EI margen bruto se reduce a 7,69% mientras que el
margen operacional se torna en -0,48%, Indicando que los gastos operativos superan la
capacidad de generacion de ingresos. EI ROA -1,17% y el ROE -9,60% confirman la presencia
de pérdidas, afectando la eficiencia en el uso de activos y disminuyendo el valor generado para

los socios, en este afio se marca el inicio de una fase de deterioro financiero.

Por ultimo, en el afio 2024 se evidencia un escenario financiero mas critico. La liquidez
corriente desciende a 0,96 situandose por debajo de la unidad lo que implica que los activos
corrientes ya no cubren totalmente los pasivos de corto plazo. La prueba &cida continla
disminuyendo hasta 0,35, confirmando limitaciones estructurales en las disponibilidad de

recursos liquidos.

La rotacién de cartera mejora nuevamente a 15,06 veces lo que indica eficiencia en la
recuperacion de cuentas por cobrar oh se puede interpretar que la empresa ya no esta trabajando
con mucho crédito para sus clientes, esta mejora no logra compensar la caida en ventas, la
rotacion de inventarios presenta una ligera recuperacion a 5,35 Bs s lo que sugiere ajustes en

la gestién comercial o reduccion del nivel de inventarios.

El endeudamiento alcanza el 90% del total de activos y el endeudamiento patrimonial
se eleva a 9,43 veces, evidenciando un deterioro significativo en la estructura financiera y una
alta exposicion al riesgo. El patrimonio se reduce considerablemente debido a las pérdidas

acumuladas.

En materia de rentabilidad, aunque el margen bruto mejora a 10,02%, el margen
operacional se profundiza en -2,45%, demostrando que los gastos contindan absorbiendo el

beneficio bruto. EI ROA -7,07% y el ROE -73,76% reflejan una pérdida sustancial de eficiencia
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y una fuerte erosion del capital propio. El efecto combinado de disminucion de ingresos,
Incremento relativo de gastos y alto apalancamiento genera un impacto severo en la

sostenibilidad financiera.

4.6 Proyecciones
4.6.1 Proyecciones de venta.

Para estimar las ventas de COMSAFRAN Cia. Ltda., Se analizaron los valores
historicos registrados en la cuenta ingresos de actividades ordinarias del Estado de resultados

correspondientes a los afios 2022, 2023 y 2024.

Se aplico el método de variacion porcentual histérica como técnica de proyeccion
contrastando los resultados con la realidad econémica de la empresa y su comportamiento
decreciente reciente. El propdsito es establecer una proyeccién prudente y coherente con el

desempefio financiero observado.

Tabla 8

Datos Histéricos COMSAFRAN Cia. Ltda.

Datos historicos

Afio Ingresos actividades ordinarias Variacion
2022 8.818.559,19

2023 7.388.858,84 -16,21%
2024 5.623.302,78 -23,89%

Nota. Datos obtenidos del Estado de Resultados de COMSAFRAN Cia. Ltda. (2022-2024). La
variacion porcentual se célculo comparando los ingresos de cada afio respecto al periodo

anterior.



Calculo de tasas de crecimiento

e Crecimiento 2022-2023

7.388.858,84 — 8.818.559,19

8.818.559,19

-16.21%

e Crecimiento 2023 2024

5.623.302,78 — 7.388.858,84

7.388.858,84

-23,89%

e Crecimiento promedio histérico

(-16,21%) + (-23,89%)

-20,05%
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Como se observa, la empresa presenta una disminucion progresiva en sus ingresos

operativos. En el afio 2023 se registra una caida del -16,21%, mientras que en el afio 2024 la

reduccion se profundiza alcanzando el -23,89, evidenciando una contraccién sostenida en el

volumen de ventas. El decrecimiento promedio histérico es del -20,05% anual, lo que refleja

un escenario de desaceleracion comercial que debe ser considerado en la proyeccion futura.

Considerando el comportamiento negativo reciente de los ingresos, Se plantea un

escenario de proyeccion prudente orientado a la estabilizacion progresiva de las ventas. Si bien

el crecimiento promedio histérico muestra una contraccion del -20,05%, no resulta
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técnicamente adecuado proyectar tasas negativas de forma indefinida, pues espera que la

empresa ajuste su estructura operativa y que el entorno econémico tiende a estabilizarse.

En este contexto, se adopta una tasa de crecimiento del 3 anual, la cual se sustenta en
criterios macroecondmicos y sectoriales. De acuerdo con proyecciones de organismos como el
Banco Central del Ecuador (BCE) y el Fondo Monetario internacional (FMI), la economia
ecuatoriana presenta expectativas de crecimiento moderado en el mediano plazo, generalmente

en rangos cercanos al 2%-3% anual para el PIB real.

Dado que el sector comercial suele crecer en linea con actividad econdémica general, se
considera razonable asumir una tasa conservadora del 3%, la cual refleja un escenario de
recuperacion gradual, sin sobrestimar el desempefio futuro de la empresa. Esta tasa permite
proyectar flujos coherentes con una eventual estabilizacién del mercado, manteniendo un
enfoque prudente acorde a la metodologia de valoracion mediante flujo de efectivo descontado

(DCF).

Tabla 9

Proyeccion de Ventas COMSAFRAN Cia. Ltda. 2025-2029

ARO CALCULO  VENTAS PROYECTADAS
2024 (base) 5.623.017,33
2025 5.623.017,33 x (1+ 3%) 5.791.707,85
2026 5.791.707,85 x (1+3%) 5.965.459,09
2027 5965459,00 X (1+ 3%) 6.144.422,86

2028 6.144.422,86 x (1+3%) 6.328.755,55
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2029 6.328.755,55 x (1+3%) 6.518.619

Nota. Proyeccion elaborada con base en los ingresos del afio 2024 y una tasa de crecimiento

anual del 3%, aplicada de forma compuesta para cada periodo.

Se observa que bajo un escenario de recuperacién moderada del 3% anual, las ventas

proyectadas muestran un crecimiento progresivo a partir del afio 2025.

En el afio 2025 se proyecta un nivel de ingresos de $5.791.708 incrementandose
gradualmente hasta alcanzar $6.518.619 en 2029. Esta proyeccion reflejard una estrategia
conservadora, considerando la tendencia negativa historica, pero incorporara una expectativa
de estabilizaciéon comercial, sustentada en la implementacion de posibles estrategias

empresariales como:

e Optimizacion del control de inventarios
e Ampliacion de cartera de clientes
e Mejora en politicas comerciales y promociones

e Control de costos

4.6.2 Proyeccion de costos

La proyeccion de costos de ventas constituye un elemento fundamental dentro del modelo
de flujo de efectivo descontado, pues permite estimar el margen bruto esperado y por ende la
capacidad futura de generacién de utilidades operativas. Para la empresa COMSAFRAN Cia.
Ltda., el costo de ventas esta directamente relacionado con la adquisicion y comercializacion
de productos ferreteros, representando historicamente el mayor componente de egresos

operativos.
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Con base en el analisis historico del periodo 2022-2024 se determiné el comportamiento
porcentual del costo respecto a las ventas, a fin de establecer un supuesto técnico para la

proyeccion.

Tabla 10

Historico del Costo de Ventas COMSAFRAN Cia. Ltda.

Afio Ventas Costo de Ventas % sobre ventas
2022 8.818.559,19 7.962.842,98 90,31%
2023 7.388.858,84 6.820.743,99 92,33%
2024 5.623.302,78 5.060.054,15 89,98%

Nota. Datos obtenidos de los Estados de Resultados de COMSAFRAN Cia. Ltda. (2022-2024).

El porcentaje se calculd como la relacion entre el costo de ventas y las ventas de cada afio.

Se observa que el costo de ventas representa en promedio el 90,87% de los ingresos,

evidenciando una estructura de margen bruto-reducida.
Calculo del promedio:

90,31+ 92,33+ 89,98 = 90,87%

Este comportamiento indica que la empresa mantiene una estructura de costos

relativamente estable, aunque con ligera variacién en funcion del volumen de ventas.
Considerando:

e Laestabilidad porcentual historica.

e Lanaturaleza comercial del negocio.
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e Laausencia de evidencia de reduccion estructural de costos.

Se proyecta el costo de ventas manteniendo el promedio historico del 90,87% sobre las

ventas proyectadas

Tabla 11

Costo Proyectado COMSAFRAN Cia. Ltda. 2025-2029

ANO VENTAS CALCULO COSTO PROYECTADO
PROYECTADAS

2025 5.791.707,85 5.791.707,85x 0,9087  5.262.924,92

2026 5.965.459,09 5.965.459,09 x 0,9087  5.420.818,67

2027 6.144.422,86 6.144.422,86 x 0,9087  5.583.455,75

2028 6.328.755,55 6.328.755,55x0,9087  5.750.970,06

2029 6.518.619 6.518.619 x 0,9087 5.923.507,29

Nota. Proyeccion elaborada con base en las ventas proyectadas y el porcentaje promedio

histdrico del costo de ventas (90,87), aplicando de forma constante para cada periodo.

Como se puede observar la proyeccion mantiene una estructura de costos proporcional

a las ventas, lo cual refleja coherencia con el comportamiento histérico de la empresa.

Dado que COMSAFRAN, Cia. Ltda., opera como empresa comercial ferretera, el costo
de ventas depende directamente del volumen comercializado, por lo que resulta técnicamente

adecuado proyectarlo como porcentaje constante de los ingresos.

Se observa que, bajo el escenario de recuperacion moderada del 3% anual en ventas, el

costo proyectado también presenta crecimiento progresivo; sin embargo, el margen bruto se
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mantiene estable alrededor del 9%, lo cual limita significativamente la expansion de la

rentabilidad operativa.

4.6.3 Proyeccion de gastos operativos.
La proyeccion de los gastos operativos permite estimar el nivel de eficiencia administrativa
de la empresa durante el periodo proyectado. En el caso de COMSAFRAN Cia. Ltda., los

gastos operativos estan conformados principalmente por:

e (Gastos de venta

e (Gastos administrativos

Estos gastos son necesarios para el funcionamiento normal del negocio; sin embargo, no
estan directamente relacionados con el volumen de ventas, a diferencia del costo de ventas.
Para efectos de la valoracion mediante el método de flujo de efectivo descontado (DCF), se
analizard su comportamiento historico en relacion con las ventas, con el fin de establecer

supuestos técnicos razonables para su proyeccion.

Tabla 12

Historico de Gastos Operativos COMSAFRAN Cia. Ltda.

Afio Gastos Operativos Ventas % sobre ventas
2022 648.861,82 8.818.559,19 7,36%
2023 512.480,77 7.388.858,84 6,94%
2024 611.179,12 5.623.302,78 10,87%

Nota. Los valores se obtienen de los Estados de Resultados de COMSAFRAN Cia. Ltda., de
los afios 2022-2024. El porcentaje se calcul6 en funcion de las ventas de cada periodo (100%),

determinando la proporcion de los gastos operativos.
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Célculo del promedio historico

7,36+ 6,94+ 10,87 = 8,39%

El promedio historico de gastos operativos equivale al 8,39% de las ventas.

Se observa que en el 2022 y 2023 los gastos se mantuvieron relativamente estables respecto a
las ventas; sin embargo, en 2024 aumentaron proporcionalmente debido a la reduccién
significativa de ingresos. Esto evidencia que los gastos presentan cierto grado de rigidez, ya

gue no disminuyen al mismo ritmo que las ventas.

Considerando:

e El comportamiento promedio histérico 8,39%.
e La naturaleza operativa del negocio comercial.

e Un escenario prudente de recuperacion moderada.
Se proyectan los gastos operativos como el 8,39% de las ventas proyectadas.

Tabla 13

Gastos Proyectado COMSAFRAN Cia. Ltda. 2025-2029

ANO VENTAS CALCULO GASTOS PROYECTADOS
PROYECTADAS (8,39)

2025 5.791.707,85 5.791.707,85x 0,0839 485.924,29

2026 5.965.459,09 5.965.459,09 x 0,0839 500.503,03

2027 6.144.422,86 6.144.422,86 x 0,0839 515.517,08

2028 6.328.755,55 6.328.755,55 x 0,0839 530.982,59
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2029 6.518.619 6.518.619 x 0,0839 546.912,27

Nota. Los valores se estiman a partir de las ventas proyectadas para 2025-2029, aplicando un

porcentaje promedio de gastos operativos del 8,39% sobre las ventas.

La proyeccién mantiene una relacion proporcional con las ventas, coherente con el
comportamiento promedio histdrico, bajo el escenario de crecimiento moderado del 3% los
gastos aumentan de manera progresiva; sin embargo, se mantienen controlados dentro de un

rango razonable.

No obstante, considerando que en el 2024 los gastos alcanzaron el 10,87% de las ventas,
resulta fundamental que la empresa implemente estrategias de eficiencia administrativa para

evitar presiones adicionales sobre la rentabilidad futura.

4.6.4 Otras Proyecciones

Para la elaboracion de las proyecciones financieras Bajo el enfoque del flujo de efectivo
descontado (DFC), fue necesario analizar el entorno macroeconémico nacional, Ah debido a
que las variables econdmicas influyen directamente en el desempefio del sector comercial y la
capacidad de generacion de ingresos de las empresas que cotizan en la bolsa en la ciudad de

Riobamba.

Entre las principales variables consideradas Se encuentran:

Producto Interno Bruto (PIB)

e Inflacion

e Tasas de interés

e Condiciones del mercado interno

e Expectativas economicas del sector comercial
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4.6.5 Estados Financieros Proyectados.
Con los datos previamente obtenidos sustentados en las proyecciones y en informacion
general brindada por la empresa, a continuacion, se presenta una proyeccién de los estados

financieros.

Tabla 14

Estado de Resultados Proyectado COMSAFRAN Cia. Ltda.

Concepto 2024 (base) 2025 2026 2027 2028 2029

Ingresos 5.623.017,33 5.791.707,85 5.965.459,09 6.144.422,86 6.328.755,55 6.518.618,21

S:rf’tt;: e ¢ 060.054,15 5.262.924.92 5.420.812,67 5.583.437,07 5.750.940 23 5.923.468.57
grtl;'tfad 562.963,18 528.782,93 544.646,42 560.98579 577.81532 595.149,64
Gastos

. 700.742,40 485.92429 500.507,02 515.522,08 530.987,59 546.917,07
operatlvos
Utilidad

( _137.77922 42.858,64 4413940 4546371  46.827.73  48.232,57
Operativa

Participacion
trabajadores 6.428,80 6.620,91 6.819,56 7.024,16 7.234,89
(15%)

Utilidad
antes de 36.429,84  37.518,49  38.644,15  39.803,57  40.997,68
impuesto

Impuesto a la

renta (25%) 9.107,46 9.379,62 9.661,04 9.950,89 10.249,42

Utilidad neta -122.437,69 27322,38 28.138,87 28.983,11 29.852,68 30.742,26

Nota. Los valores se proyectan con base en el afio 2024, considerando el crecimiento estimado
de ingresos, costos y gastos, asi como la aplicacion del 15% de participacion a trabajadores y

el 25% de impuesto a la renta.
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Estado de Situacidn Financiera Proyectado COMSAFRAN Cia. Ltda.
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CUENTA 2025 2026 2027 2028 2029
ACTIVO 1.714.792  1.792.456  1.845.286  1.900.365  1.957.783
ACTIVO

CORRIERNTE 1.539.433  1.585.616  1.633.184  1.682.179  1.732.644
EFECTIVO Y

EQUIVALENTES 117.189 120.705 124.326 128.056 131.898
ACTIVOS

FINANCIEROS 391.458 403.302 415.298 427.757 440.590
INVENTARIOS 973.268 1.002.466  1.032.540 1.063.516  1.095.421
ANTYICIPO Y

OTROS 5.809 5.983 6.163 6.348 6.538
ACTIVOS POR

IMPUESTOS 51.709 53.260 54.858 56.504 58.199
CORRIENTES

ACTIVOS NO

CORRIENTES 202.359 206.840 212.102 218.186 225.139
PROPIEDAD,

PLANTA Y 192.579 173.321 155.989 140.390 126.351
EQUIPO NETO

ACTIVOS POR

IMPUESTOS 9780 10.073 10.375 10.686 11.006
DIFERIDOS

PASIVO 1.608.451  1.580.782  1.552.991 1524844  1.496.102
PASIVO

CORRIENTE 1.599.850 1.647.845 1.697.280 1.748.198  1.800.644
PROVEEDORES 817.232 841.749 866.999 893.009 919.799
OBLIGACIONES

FINANCIERAS CP 700.000 680.000 660.000 640.000 620.000
OTRAS

OBLIGACIONES  82.618 126.096 170.281 215.189 260.845
CORRIENTES

PASIVO NO

CORRIENTE 8.601 7.800 6.711 5.646 4.542
OBLIGACIONES

FINANCIERAS LP 4.500 3.800 3.000 2.200 1.500
PROVISIONES 4101 4.000 3.711 3.446 3.042

LABORALES
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PATRIMONIO 133.341 211.674 292.295 375.521 461.681
CAPITAL SOCIAL 122.568 122.568 122.568 122.568 122.568

RESERVAS 10.414 10.414 10.414 10.414 10.414
RESULTADOS

ACUMULADOS -20.000 48.000 124.000 205.000 292.000
UTILIDAD DEL

EJERCICIO 20.359 30.692 35.313 37.539 36.699

Nota. Los valores se proyectan con base en la informacion histérica y estimaciones de
crecimiento para el periodo 2025-2029, considerando la evolucion de activos, pasivos y

patrimonio segun el comportamiento esperado del negocio.

Con base en la informacion historica de la empresa COMSAFRAN. Cia. Ltda.,
correspondiente al periodo 2022-2024, se procedid a realizar la proyeccion del Estado de
resultados para el periodo 2025-2029, con el proposito de estimar el comportamiento futuro de
las principales cuentas financieras que serviran de base para la valoracion mediante el método
de flujo de efectivo descontado. Para la estimacion de las ventas se aplicd una tasa de
crecimiento anual del 3%, considerando un escenario conservador acorde con el

comportamiento reciente de la empresa y las perspectivas del sector comercial.

Los costos de venta fueron proyectados tomando como referencia a su participacion
histdrica en los ingresos, equivalente aproximadamente al 90,87% de las ventas, mientras que
los gastos operativos se estimaron en 8,39% de las ventas, con base en el comportamiento

promedio observado en los estados financieros analizados.

Como resultado de estas proyecciones, la empresa presenta una recuperacion progresiva
en sus resultados a partir del afio 2025, pasando de pérdidas registradas en el afio 2024 a

utilidades proyectadas, reflejando una mejora gradual en su desempefio financiero

Por otra parte, se elabor6 la proyeccion del estado de situacion financiera para los afios
2025-2029 mediante el método de estados financieros proforma. Las cuentas del activo y

pasivo corriente relacionadas con la operacién del negocio se proyectaron aplicando una tasa
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de crecimiento del 3%, consistente con las experiencias de crecimiento moderado del sector
comercial. Por su parte, los activos no corrientes se ajustaron considerando la depreciacion de
la propiedad, planta y equipo, mientras que las obligaciones financieras se proyectaron en
funcidn de la estructura de endeudamiento observado en el periodo histérico. Finalmente, el

patrimonio se determino ignorando las Gltimas proyectadas obtenidas del Estado de resultados.

Utilizando la informacién obtenida de los estados financieros proyectados de
COMSAFRAN Cia. Ltda., especificamente el Estado de resultados y el Estado de situacion
financiera para el periodo 2025-2029, se elaboré la proyeccion del flujo de caja. Para ello se
considerd la utilidad neta estimada para cada periodo, a la cual se le sumaron las depreciaciones
por tratarse de gastos que no representa salida de efectivo. Posteriormente, al presente se ajustd
el flujo por el cambio en el capital de trabajo neto y por las inversiones en activos fijos

requeridas para mantener la operacion de la empresa.

Tabla 16

Proyeccion de Flujo de Caja COMSAFRAN Cia. Ltda.

CONCEPTO 2025 2026 2027 2028 2029
Utilidad Neta 20.359 30.692 35.313 37.539 36.699
(+) 21.398 21.398 21.398 21.398 21.398

Depreciaciones

Flujo de Caja 41.757 52.090 56.711 58.937 58.097

Operativo
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(-) Cambio en -45.000 -46.500 -47.900 -49.300 -50.800
capital de

trabajo

(-) Compra de 20.000 20.000 20.000 20.000 20.000
activos

Flujo de Caja 66.757 78.590 84.611 88.237 88.897

Nota. Los valores se proyectan a partir de la utilidad neta estimada, ajustada por depreciaciones
y variaciones en el capital de trabajo, asi como por inversiones en activos, para determinar el

flujo de caja del periodo 2025-2029

Los resultados del flujo de caja proyectado evidencian una tendencia favorable en la
generacion de efectivo de COMSAFRAN. Cia. Ltda., Durante el horizonte de analisis. En el
afio 2025 el flujo de caja alcanza un valor aproximado de 66.757, reflejando el inicio del
proceso de recuperacion financiera de la empresa luego del comportamiento negativo
observado en periodos anteriores. Para el afio 2025 el flujo de caja aumenta a 78.590, resultado

del crecimiento proyectado en las ventas y en la mejora de la rentabilidad operativa.

En los afios posteriores se observa una tendencia creciente en la generacion de efectivo,
alcanzando 84.611 en 2027, 88.237 en 2028 y 88.897 en 2029, lo cual evidencia una progresiva
estabilidad financiera y una mayor capacidad de generacion de recursos para la empresa. Hoy
estos resultados constituyen la base para la aplicacién del método de flujo de efectivo
descontado permitiendo estimar el valor econémico de la empresa y analizar su viabilidad

financiera en el mediano plazo.
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4.7 Determinacion de la tasa de descuento (WACC)

Para determinar la tasa de descuento se consideraron variables como el costo promedio
de la deuda de la empresa, el patrimonio y la deuda financiera correspondiente al afio 2024, la
tasa impositiva vigente en el Ecuador y el costo de oportunidad del capital obtenido mediante
el modelo CAPM. Con estos elementos se procedio a calcular el costo promedio ponderado de

capital (WACC).

Tabla 17

Costo Promedio Ponderado (WACC)

CONCEPTO VALOR
Kd: Costo de la deuda financiera 11%
E: Fondos propios (patrimonio 2024) 166.011,50
D: Deuda financiera (pasivo 2024) 1.565.572,08
T: Tasa impositiva Ecuador 25%
Ke: Costo de oportunidad (CAPM) 24,19%
WACC 9,78%

Nota. El WACC se calcula considerando la estructura de financiamiento de la empresa (deuda

y patrimonio).
Formula

WACC= KdxD(1-T)+kex E

E+D

WACC= (11%x1.565.572,08(1-0,25))+(24,19%x166.011,50)
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1.565.572,08 + 166.011,50
WACC=9,78%

Al aplicar la formula del costo promedio ponderado de capital (WACC) utilizando la
estructura financiera correspondiente al afio 2024 de COMSAFRAN Cia. Ltda., se obtuvo un
resultado de 9,78%, el cual representa la tasa minima de rendimiento que la empresa debe
generar para cubrir el costo de sus fuentes de financiamiento. Este indicador refleja el nivel de
riesgo asociado a la estructura financiera de la empresa y se utiliza como tasa de descuento en

la valoracion mediante el método de flujo de efectivo descontado.

Tabla 18

Costo de Oportunidad (CAPM)

CONCEPTO VALOR
Rf Tasa libre de riesgo 4,25%
Rm Rentabilidad esperada mercado 10%

p Director comercial beta sector comercial 1,15%

Riesgo pais Ecuador 13,32%

CAPM(Ke) 24,19%

Nota. Calculo del costo de oportunidad mediante el modelo CAPM.
Ke= Rf+ B(Rm-Rf)+Riesgo Pais
Ke= 4,25%+1,15(10%-4,25%)+13,32%

Ke=24,19%
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El costo de oportunidad del capital se determind mediante el modelo de valoracion de
activos de capital (CAPM), el cual considera la tasa libre de riesgo, la rentabilidad esperada del
mercado, el coeficiente beta del sector comercial y el riesgo pais correspondiente a Ecuador.
Para el célculo se utiliz6 una tasa libre de riesgo de 4,25%, una rentabilidad esperada del
mercado del 10%, una beta sectorial del 1,15 obtenida de la base de datos de Damodaran y un
riesgo pais promedio del 13,32% para el afio 2024 publicado por el Banco Central del Ecuador.
Como resultado, el costo de oportunidad de capital (Ke) hoy obtenido fue de 24,19%, valor
que refleja el rendimiento esperado por los inversionistas considerando el nivel de riesgo del

mercado ecuatoriano y del sector comercial.

4.8 Determinacion de tasa de crecimiento

Para determinar el valor financiero de la empresa mediante el método de flujo de
efectivo descontado, se considerd la tasa de crecimiento del Producto Interno Bruto (PIB) del
Ecuador, asi como las proyecciones macroecondémicas del sector comercial de acuerdo con las
estimaciones realizadas por el Banco Central del Ecuador, el crecimiento de la economia
ecuatoriana presenta una tendencia moderada en el mediano plazo. En funcidén de estas
proyecciones y considerando el comportamiento financiero reciente de la empresa
COMSAFRAN Cia. Ltda., se evidenci6 un decrecimiento histdrico en los ingresos durante el
periodo 2022-2024; sin embargo, para efectos de la proyeccion financiera se adoptd una tasa
de crecimiento del 3%, debido a que se plantea un escenario conservador basado en un ajuste
estratégico de la empresa, la estabilizacién esperada del mercado y la aplicacion de politicas
internas orientadas al fortalecimiento comercial y operativo. Esta tasa corresponde a un
escenario coherente con las expectativas de recuperacion y crecimiento del sector comercial.
Finalmente, dicha tasa fue utilizada para la proyeccion de las variables financieras y para la

estimacion del valor de la empresa mediante el método de flujo de efectivo descontado.
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4.9 Valoracion financiera de la empresa COMSAFRAN CIA. LTDA.
Para determinar el valor financiero de la empresa COMSAFRAN Cia. Ltda., se aplico
el método de flujo descontado (DFC), el cual permite estimar el valor presente de los flujos de

efectivo futuros generados por la empresa.
La formula utilizada es la siguiente:
VAN= FC1 +FC2 + FC3 + FC4  + FCS
(1+k) A1 (1+k) A2 (1+k)~3  (1+k) ™4 (1+k) 5
Donde:
VAN: Valor actual de la empresa
FCn: flujo de efectivo generado en cada periodo
K: Tasa de descuento (WACC)

Para aplicar el método se utilizaron los flujos de caja proyectados para el periodo 2025-
2029 y la tasa de descuento del 9,78%, calculada mediante el costo promedio ponderado de

capital (WACC).

Tabla 19

Flujos de caja descontados de COMSAFRAN Cia. Ltda.

ANO FLUJO DE CAJA FLUJO DESCONTADO
2025 66.757 60.803
2026 78.590 65.194
2027 84.611 64.084

2028 88.237 60.914
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2029 88.897 55.922

TOTAL 406.092 306.917

Nota. Los flujos fueron descontados utilizando la tasa WACC para determinar su valor

presente.

La sumatoria de los flujos descontados para los 5 afios proyectados ascienden a 306.917,
valor que representa el flujo de efectivo actualizado generado por la empresa durante el periodo

de anélisis.
Aplicacion de formula

VAN= 66.757  +78.590 + _ 84.611 + 88.273 +_ 88.897

(1+9,78%) AL (1+9,78%) 72  (1+9,78%) "3  (1+9,78%) "4  (1+9,78%) "5
VAN= 306.917
Calculo del valor residual

Para determinar el valor residual, se utilizo la tasa de crecimiento del 3%, basada en las

proyecciones de crecimiento econémico del Ecuador y el sector comercial.
Formula:
VR=FELt(1+q)
WACC-g
Donde:
VR: Valor residual
FELL: flujo del ultimo afio proyectado

WACC: Tasa de descuento



- 88 -

VR=88.897(1+0,03)

0,0978- 0,03
VR=1.350.501
Valor total de la empresa

Una vez obtenido el valor presente de los flujos proyectados y el valor residual, se

procedio a calcular el valor total de la empresa mediante la siguiente formula:
Valor Total de la Empresa= VP (FEL+VR)

Valor Total de la Empresa= 306.917+1350.501

Valor Total de la Empresa=1.657.418

De acuerdo con la aplicacion del método del flujo de efectivo descontado, el valor

financiero estimado de COMSAFRAN. Cia. Ltda., asciende aproximadamente a 1.657.418

este resultado refleja la capacidad futura de generacion de efectivo de la empresa, considerando
un escenario de crecimiento moderado del 3% anual y una tasa de descuento del 9,78%, la cual

incorpora el costo financiero y el riesgo asociado al mercado ecuatoriano.

La valoracion obtenida constituye una referencia importante para la toma de decisiones
estratégicas, pues permite estimar el valor econdmico de la empresa y analizar su potencial de

crecimiento en el mediano plazo.
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6. Conclusiones

Se determin0 el valor financiero de la ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda., mediante la
aplicacion del método de flujo de efectivo descontado, obteniendo un valor aproximado de
$1.657.418. Este resultado refleja la capacidad de la empresa para generar flujos de efectivo
futuros y evidencia su potencial de crecimiento en el mediano plazo, considerando las

condiciones del entorno econémico y financiero en el que opera.

El andlisis de la informacion financiera histérica correspondiente al periodo 2022-2024
permitio evaluar el desempefio econdémico de la empresa, evidenciando su estructura
financiera, niveles de liquidez y comportamiento de sus resultados, lo cual facilitd la
comprension de su capacidad de generacion de flujos de efectivo y constituyo una base sélida

para el desarrollo de las proyecciones financieras.

La proyeccion de los flujos de efectivo futuros, junto con la determinacién de una tasa
de descuento adecuada, permitié estimar el valor presente de la empresa, demostrando que el
método de Flujo de Efectivo Descontado constituye una herramienta técnica confiable y
pertinente para la valoracidn financiera, siempre que se sustente en supuestos realistas y

coherentes con el contexto econémico.

La valoracion financiera obtenida proporciona informacién objetiva y relevante que
fortalece la toma de decisiones estratégicas en la empresa, contribuyendo a reducir la
incertidumbre y a mejorar la planificacion financiera, el acceso a financiamiento y la
evaluacion de oportunidades de inversion, en concordancia con los objetivos planteados en la

investigacion.
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7. Recomendaciones

Se recomienda a la ferreteria COMSAFRAN Cia. Ltda., implementar de manera
periddica procesos de valoracion financiera utilizando el método de Flujo de Efectivo
Descontado, con el fin de actualizar su valor econémico y contar con informacion oportuna

que respalde la toma de decisiones estratégicas en un entorno cambiante.

Se sugiere fortalecer el analisis financiero interno mediante el monitoreo continuo de
indicadores de liquidez, rentabilidad y endeudamiento, a fin de mejorar el control sobre el
desempefio econdémico de la empresa y optimizar su capacidad de generacion de flujos de

efectivo.

Se recomienda revisar y actualizar periédicamente los supuestos utilizados en las
proyecciones financieras, tales como tasas de crecimiento, costos operativos y tasa de
descuento, considerando las condiciones del mercado y del sector, con el propdsito de

garantizar mayor precision y confiabilidad en la estimacion del valor empresarial.

Se sugiere utilizar los resultados de la valoracion financiera como una herramienta de
apoyo en la planificacion estratégica, especialmente en la evaluacion de alternativas de
inversion, gestion del financiamiento y toma de decisiones gerenciales, contribuyendo asi a la

sostenibilidad y crecimiento de la empresa en el mediano y largo plazo.
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8. Anexos

8.1 RUC COMSAFRAN Cia. Ltda.

Certificado
Registro Unico de Contribuyentes
Razon Social Namero RUC
COMERCIAL SAN FRANCISCO COMSAFRAN 0691758516001
CIALTDA

Representante legal
« CARRANZA HERRERA MERCEDES BEATRIZ

Estado Régimen

ACTIVG GEMERAL

Fecha de reqgistro Fecha de actualizacion  Inicio de actividades
07Nz22m7T 04/09/2024 07nzizonT

Fecha de constitucion Reinicio de actividades Cese de actividades
oinz2omy Mo registra Mo registra

Jurisdiccidon Obligado a llevar contabilidad
ZOMNA 3/ CHIMBORAZOD { RIOBAMEA =

Tipo Agente de retencion Contribuyente especial
SOCIEDADES Sl =

Domicilio tributario

Ubicacion geografica

Provincia: CHIMBORAZD Cantdn: RIOBAMEA Parroquia: VELASCO
Direccidgn

Barrio: LA ESPERANZA  Calle: AV, ALFONSO CHAVEY Interseccidn: EL
ESPECTADOR Manzana: A Referencia: A DOS CUADRAS DE LA GASOLINERA
ORIENTAL, CASA DE UN PISO COLOR ROJO CON GRIS

Medios de contacto
Celular: 05892747921 Teléfono trabajo: 032370245

Actividades economicas

+ C162200101 - FABRICACION DE PRODUCTOS DE MADERA UTILIZADOS PRINCIPALMENTE FOR LA
INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION: VIGAS, CABRIOS, JABALCOMES, PUNTALES, ARMAZONES DE
MADERA LAMINADA ENCOLADA ¥ ARMAZONES DE MADERA PREFABRICADOS CON UMIONES DE
METAL, ANDAMIOS, POSTES, ETCETERA,

£ C239500101 - FABRICACIOM DE COMPONENTES ESTRUCTURALES Y MATERIALES
PREFABRICADOS PARA OBRAS DE COMSTRUCCION O DE INGEMIERIA CIVIL DE HORMIGON:
LOSETAS, LOSAS, BALDOSAS, LADRILLOS., BLOOUES, PLANCHAS, PANELES, LAMINAS,
TABLEROS, CAROS, TUBDS, POSTES, ETCETERA.

£ 238500102 -  FABRICACIONM DE COMPONENTES ESTRUCTURALES Y MATERIALES
PREFABRICADOS PARA OBRAS DE CONSTRUCCION O DE INGENIERA CIVIL DE CEMENTO,
PIEDRA ARTIFICIAL O YESO: LOSETAS, LOSAS, BALDOSAS, LADRILLOS, BLOOQUES, PLANCHAS,
PAMELES, LAMINAS, TABLEROS, CAROS, TUBOS, POSTES, ETCETERA.

+ GATSZ0101 - VENTA AL POR MENOR DE ARTICULOS DE FERRETER[A: MARTILLOS, SIERRAS,
DESTORMILLADODRES ¥ PEQUERAS HERRAMIENTAS EN GEMERAL, EQUIPD ¥ MATERIALES DE
PREFABRICADOS PARA ARMADO CASERO (EQUIFD DE BRICOLAIE), ALAMBRES Y CABLES
ELECTRICOS, CERRADURAS, MONTAIES ¥ ADDRNOS, EXTINTORES, SEGADORAS DE CESPED
DE CUALQUIER TIPD, ETCETERA EN ESTABLECIMIENTOS ESPECIALIZADOS.

- GAT520201 - VENTA AL POR MENOR DE PINTURAS, BARNICES ¥ LACAS EN ESTABLECIMIENTOS
ESPECIALIZADOS.

12

wrwwL ST gob.ec



-92 -

Razon Social Nuomero RUC
COMERCIAL SAN FRANCISCO 0691758516001
COMSAFRAN CIA LTDA

« GATS2040N - VENTA AL POR MENOR DE MATERIALES DE CONSTRUCCHN COMD: LADRILLOS,
RiPD, CEMENTO, ETCETERA EN ESTABLECTMIENTOS ESPECIALIZADOS.

« GATS20501 - VENTA AL POR MENOR DE EQUIMD SANITARD ¥ MATERIAL DE FONTANERIA:
CARERIAS, CONEXIONES. TUBERIAS DE CAUCHD, ACCESORIOS. GRIFOS ¥ MATERIAL DE
CALEFACCION ¥ CALEFONES EN ESTABLECMIENTOS ESPECIALIZADOS

« GATS20000 - VENTA AL POR MENDR ESPECIALIZADA DE OTROS ARTIOULOS DE FERRETERLA
SAUNAS (BAROS DE CALOR SECO Y VAPDR), ETCETERA EN ESTABLECIMIENTOS
ESPE CLALLLADOY S

« SPE0R0T0S - ACTIWVIDADES DE SERVICIDS DIVERSDS

Establecimientos

Abiertos Cerrados
3 1
Obligaciones tributarias

= 3001 DECLARACION DE VA

= 1031 - DECLARACION DE RETENCIONES EN LA FUENTE

« 1021 - DECLARACION DE MPUESTO A LA RENTA SOCIEDADES
= ANEXD TRANSACCIONAL SIAFLIFICADC

= REPORTE DE BENEFICIARIDS FINALES ¥ DE COMPOSICION SOCIE TARIA REBEFICS ANUAL
« ANEXD DE DVIDENDOS, UTILIDADES O BEREFICIOS - ADI
= d 180 CONTRIBUCION TEMPORAL DE SEGURIDAD CTS

Lty 3 werbracan RCRATITI eI NI

Fiociha i s cie e 24 e oD O SRS N

Dwreooin ¥ LA

Wabder o oorifcade B prosore oebosde e vasds de O d & o e L]

B Me WA DCEBCCCT B I0000H 1 !, pubbists on ol Teorr Sapiomesto dnl Bogrars Ofcasl
Gl ael 1% de morme oe M0 por D oue o equone wolls i eTe por parie e b ASTEEnEsOn
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8.2 Estado de Situacién Financiera COMSAFRAN Cia. Ltda., 2022-2024

COMERCIAL “SAN FRANCISCO” COMSAFRAN CIA.LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
ANO: 2022
CODIGO CUENTA VALOR
1 | ACTIVO 2.626.234,74
101 | ACTIVO CORRIENTE 2.336.063,93
10101 | EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 36.605,63
1010101 | CAJA 18.594,32
1010103 | INSTITUCIONES FINANCIERAS PRIVADAS 18.011,31
10102 | ACTIVOS FINANCIEROS 889.204,27
10102050101 | CUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A CLIENTES 889.816,02
10102050102 | CUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A TERCEROS 6.438,44
10102050221 | OTRAS CUENTAS POR COBRAR NO RELACIONADAS 2.909,23
1010207 | PROVISION POR CUENTAS INCOBRABLES Y DETERIORO -9.959,42
10103 | INVENTARIOS 1.343.712,09
1010306 | INVENTARIOS DE PROD. TERM. Y MERCAD. EN ALMACEN - 1.343.712,09
COMPRADO A TERCEROS
10104 | SERVICIOS Y OTROS PAGOS ANTICIPADOS 7.444,70
1010403 | ANTICIPOS A PROVEEDORES 7.444,70
10105 | ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES 59.097,24
1010501 | CREDITO TRIBUTARIO A FAVOR DE LA EMPRESA (IVA) 0,00
1010502 | CREDITO TRIBUTARIO A FAVOR DE LA EMPRESA (L R.) 59.097,24
102 | ACTIVOS NO CORRIENTES 290.170,81
10201 | PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO 288.734,20
1020105 | MUEBLES Y ENSERES 12.811,79
1020106 | MAQUINARIA Y EQUIPO 114.903,25
1020108 | EQUIPO DE COMPUTACION 40.598,65
1020109 | VEHICULOS, EQUIPOS DE TRASPORTE Y EQUIPO CAMINERO MOVIL 288.621,13
1020112 | (-) DEPRECIACION ACUMULADA PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPO -168.200,62
10205 | ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 0,00
10208 | OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 453,22
1020811 | OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 453,22
10210 | DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR RELACIONADOS 983,39
1021004 | OTRAS CUENTAS POR COBRAR RELACIONADAS 983,39
2 | PASIVO 2.264.617,38
201 | PASIVO CORRIENTE 2.222.016,61
20103 | CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR 1.221.140,68
201030102 | PROVEEDORES 1.221.140,68
201030103 | OTRAS 0,00
20104 | OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS 676.232,87
2010401 | LOCALES 676.232,87
20107 | OTRAS OBLIGACIONES CORRIENTES 35.853,54
2010701 | CON LA ADMINISTRACION TRIBUTARIA 0,00
2010703 | CON EL IESS 2.780,14
2010704 | POR BENEFICIOS DE LEY A EMPLEADOS 17.162,57
2010707 | OTROS 15.910,83
20108 | CUENTAS POR PAGAR A RELACIONADAS 0,00
2010801 | LOCALES/PRESTAMOS DE ACCIONISTAS 0,00
20110 | ANTICIPOS 288.789,52
2011001 | ANTICIPOS DE CLIENTES 288.789,52
20113 | OTROS PASIVOS CORRIENTES 0,00
2011312 | OTROS 0,00
202 | PASIVO NO CORRIENTE 42.600,77
20203 | OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS 30.281,31
2020301 | LOCALES 30.281,31
20204 | CUENTAS POR PAGAR A RELACIONADAS 4.709,46
2020401 | LOCALES 4.709,46
20207 | PROVISIONES POR BENEFICIOS A EMPLEADOS 7.610,00
2020701 | JUBILACION PATRONAL 7.610,00
2020702 | OTROS BENEFICIOS NO CORRIENTES PARA LOS EMPLEADOS 0,00
20208 | OTRAS PROVISIONES 0,00
3 | PATRIMONIO NETO 361.617,36
301 | CAPITAL 122.568,00
304 | RESERVAS 10.413,54
305 | OTROS RESULTADOS INTEGRALES 0,00
306 | RESULTADOS ACUMULADOS 108.749,02
30601 | GANANCIAS ACUMULADAS 155.052,16
30602 | () PERDIDAS ACUMULADAS -45.857,14
30603 | RESULTADOS ACUMULADOS PROVENIENTES DE LA ADOPCION e
POR PRIMERA VEZ DE LAS NIIF >
307 | RESULTADOS DEL EJERCICIO 119.886,80
GERENTE GENERAL CONTADOR
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COMERCIAL “SAN FRANCISCO” COMSAFRAN CIA.LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

ANO: 2023
CcODIGO CUENTA VALOR
1 | ACTIVO 2363476,16
101 | ACTIVO CORRIENTE 2084737,35
10101 | EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 49614,44
1010101 | CAJA 14073,85
1010103 | INSTITUCIONES FINANCIERAS PRIVADAS 35540,59
10102 | ACTIVOS FINANCIEROS 644728,35
10102050101 | CUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A CLIENTES 603583,09
10102050102 | CUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A TERCEROS 22147,10
10102050221 | OTRAS CUENTAS POR COBRAR NO RELACIONADAS 28957,58
1010207 | PROVISION POR CUENTAS INCOBRABLES Y DETERIORO -9959,42
10103 | INVENTARIOS 1328796,76
1010306 | INVENTARIOS DE PROD. TERM. Y MERCAD. EN ALMACEN - 1328796,76
COMPRADO A TERCEROS
10104 | SERVICIOS Y OTROS PAGOS ANTICIPADOS 0,00
1010403 | ANTICIPOS A PROVEEDORES 0,00
10105 | ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES 61597,80
1010501 | CREDITO TRIBUTARIO A FAVOR DE LA EMPRESA (IVA) 60985,98
1010502 | CREDITO TRIBUTARIO A FAVOR DE LA EMPRESA (1. R.) 611,82
102 | ACTIVOS NO CORRIENTES 278738,81
10201 | PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO 270784,15
1020105 | MUEBLES Y ENSERES 12811,79
1020106 | MAQUINARIA Y EQUIPO 182273,83
1020108 | EQUIPO DE COMPUTACION 43528,11
1020109 | VEHICULOS, EQUIPOS DE TRASPORTE Y EQUIPO 203864,19
CAMINERO MOVIL
1020112 | (-) DEPRECIACION ACUMULADA PROPIEDADES, -171693,77
PLANTA Y EQUIPO
10205 | ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 7954,66
10208 | OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 0,00
1020811 | OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 0,00
10210 | DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR RELACIONADOS 0,00
1021004 | OTRAS CUENTAS POR COBRAR RELACIONADAS 0,00
2 | PASIVO 2075026,97
201 | PASIVO CORRIENTE 2060265,69
20103 | CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR 928258,93
201030102 | PROVEEDORES 891426,60
201030103 | OTRAS 36832,33
20104 | OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS 637069,45
2010401 | LOCALES 637069,45
20107 | OTRAS OBLIGACIONES CORRIENTES 20801,53
2010701 | CON LA ADMINISTRACION TRIBUTARIA 0,00
2010703 | CON EL IESS 4717,28
2010704 | POR BENEFICIOS DE LEY A EMPLEADOS 16084,25
2010707 | OTROS 0,00
20108 | CUENTAS POR PAGAR A RELACIONADAS 270000,00
2010801 | LOCALES/PRESTAMOS DE ACCIONISTAS 270000,00
20110 | ANTICIPOS 202999,10
2011001 | ANTICIPOS DE CLIENTES 202999,10
20113 | OTROS PASIVOS CORRIENTES 1136,68
2011312 | OTROS 1136,68
202 | PASIVO NO CORRIENTE 14761,28
20203 | OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS 2441,82
2020301 | LOCALES 2441,82
20204 | CUENTAS POR PAGAR A RELACIONADAS 4709,46
2020401 | LOCALES 4709,46
20207 | PROVISIONES POR BENEFICIOS A EMPLEADOS 4158,00
2020701 | JUBILACION PATRONAL 4158,00
2020702 | OTROS BENEFICIOS NO CORRIENTES PARA LOS EMPLEADOS 0,00
20208 | OTRAS PROVISIONES 3452,00
3 | PATRIMONIO NETO 288449,19
301 | CAPITAL 122568,00
304 | RESERVAS 10413,54
305 | OTROS RESULTADOS INTEGRALES -446,00
306 | RESULTADOS ACUMULADOS 183620,07
30601 | GANANCIAS ACUMULADAS 22947721
30602 | (-) PERDIDAS ACUMULADAS -45857,14
30603 | RESULTADOS ACUMULADOS PROVENIENTES DE LA ADOPCION
POR PRIMERA VEZ DE LAS NIIF 0,00
307 | RESULTADOS DEL EJERCICIO -27706,42

GERENTE GENERAL CONTADOR
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COMERCIAL “SAN FRANCISCO” COMSAFRAN CIA.LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
ANO: 2024
CODIGO CUENTA VALOR
1 | ACTIVO 1.731.583,58
101 | ACTIVO CORRIENTE 1.494.595,73
10101 | EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 113.776,37
1010101 | CAJA 8.163,06
1010103 | INSTITUCIONES FINANCIERAS PRIVADAS 105.613,31
10102 | ACTIVOS FINANCIEROS 380.056,14
10102050101 | CUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A CLIENTES 373.343,07
10102050102 | CUENTAS Y DOCUMENTOS A COBRAR A TERCEROS 3.572,21
10102050221 | OTRAS CUENTAS POR COBRAR NO RELACIONADAS 13.100,28
1010207 | PROVISION POR CUENTAS INCOBRABLES Y DETERIORO -9.959,42
10103 | INVENTARIOS 944.920,40
1010306 | INVENTARIOS DE PROD. TERM. Y MERCAD. EN ALMACEN - 944.920,40
COMPRADO A TERCEROS
10104 | SERVICIOS Y OTROS PAGOS ANTICIPADOS 5.639,92
1010403 | ANTICIPOS A PROVEEDORES 5.639,92
10105 | ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES 50.202,90
1010501 | CREDITO TRIBUTARIO A FAVOR DE LA EMPRESA (IVA) 0,00
1010502 | CREDITO TRIBUTARIO A FAVOR DE LA EMPRESA (L. R.) 50.202,90
102 | ACTIVOS NO CORRIENTES 236.987,85
10201 | PROPIEDAD, PLANTA Y EQUIPO 213.977,11
1020105 | MUEBLES Y ENSERES 12.811,79
1020106 | MAQUINARIA Y EQUIPO 182.273,83
1020108 | EQUIPO DE COMPUTACION 45.093,33
1020109 | VEHICULOS, EQUIPOS DE TRASPORTE Y EQUIPO 203.864,19
1020112 | (-) DEPRECIACION ACUMULADA PROPIEDADES, -230.066,03
PLANTA Y EQUIPO
10205 | ACTIVOS POR IMPUESTOS DIFERIDOS 23.010,74
10208 | OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 0,00
1020811 | OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 0,00
10210 | DOCUMENTOS Y CUENTAS POR COBRAR RELACIONADOS 0,00
1021004 | OTRAS CUENTAS POR COBRAR RELACIONADAS 0,00
2 | PASIVO 1.565.572,08
201 | PASIVO CORRIENTE 1.553.252,62
20103 | CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR 793.429,55
201030102 | PROVEEDORES 793.429,55
201030103 | OTRAS 0,00
20104 | OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS 697.902,95
2010401 | LOCALES 697.902,95
20107 | OTRAS OBLIGACIONES CORRIENTES 37.107,35
2010701 CON LA ADMINISTRACION TRIBUTARIA 18.000,74
2010703 | CON EL IESS 2.564,12
2010704 | POR BENEFICIOS DE LEY A EMPLEADOS 10.563,07
2010707 | OTROS 5.979,42
20108 CUENTAS POR PAGAR A RELACIONADAS 0,00
2010801 LOCALES/PRESTAMOS DE ACCIONISTAS 0,00
20110 | ANTICIPOS 24.812,77
2011001 ANTICIPOS DE CLIENTES 24.812,77
20113 OTROS PASIVOS CORRIENTES 0,00
2011312 | OTROS 0,00
202 PASIVO NO CORRIENTE 12.319,46
20203 OBLIGACIONES CON INSTITUCIONES FINANCIERAS 4.709,46
2020301 LOCALES 4.709,46
20204 CUENTAS POR PAGAR A RELACIONADAS 0,00
2020401 LOCALES 0,00
20207 PROVISIONES POR BENEFICIOS A EMPLEADOS 7.610,00
2020701 JUBILACION PATRONAL 4.158,00
2020702 OTROS BENEFICIOS NO CORRIENTES PARA LOS EMPLEADOS 3.452,00
20208 OTRAS PROVISIONES 0,00
3 | PATRIMONIO NETO 166.011,50
301 CAPITAL 122.568,00
304 | RESERVAS 10.413,54
305 OTROS RESULTADOS INTEGRALES -446,00
306 RESULTADOS ACUMULADOS 155.913,65
30601 GANANCIAS ACUMULADAS 229.477,21
30602 (-) PERDIDAS ACUMULADAS -73.563,56
30603 RESULTADOS ACUMULADOS PROVENIENTES DE LA ADOPCION
POR PRIMERA VEZ DE LAS NIIF 0,00
307 RESULTADOS DEL EJERCICIO -122.437,69
GERENTE GENERAL CONTADOR
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COMERCIAL “SAN FRANCISCO” COMSAFRAN CIA.LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
ANO 2022
CUENTA CONCEPTO VALOR
401 | Ingresos actividades ordinarias 8.817.315,26
403 | Otros ingresos 1.243,93
TOTAL INGRESOS 8.818.559,19
501 | Costo de ventas 7.962.842,98
5010101 | (+) INVENTARIO INICIAL DE BIENES NO PRODUCIDOS POR LA COMPANIA 1016954,74
5010102 | (+) COMPRAS NETAS LOCALES DE BIENES NO PRODUCIDOS POR LA COMPANIA 8289600,33
5010104 | (-) INVENTARIO FINAL DE BIENES NO PRODUCIDOS POR LA COMPANIA -1343712,09
GANANCIA BRUTA 855.716,21
GASTOS 735.829,41
50201 | Gastos de venta 495.370,42
5020101 | SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS REMUNERACIONES 161536,51
5020102 | APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL (INCLUIDO FONDO DE RESERVA) 28257,70
5020103 | BENEFICIOS SOCIALES E INDEMNIZACIONES 30924,14
5020104 | GASTO PLANES DE BENEFICIOS A EMPLEADOS 3687,09
5020105 | HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A PERSONAS NATURALES 440,00
5020108 | MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 52371,10
5020109 | ARRENDAMIENTO 94022,00
5020110 | COMISIONES 1,20
5020111 | PROMOCION Y PUBLICIDAD 8901,16
5020112 | COMBUSTIBLES 27261,08
5020114 | SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y CESIONES) 2569,56
5020115 | TRANSPORTE 45208,94
5020116 | GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y CLIENTES) 3854,35
5020117 | GASTOS DE VIAJE 330,57
5020118 | AGUA, ENERGIA, LUZ, Y TELECOMUNICACIONES 9951,42
5020119 | NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA PROPIEDAD O MERCANTILES 2945,72
5020122 | GASTO DETERIORO 9959,42
5020127 | SUMINISTROS Y MATERIALES
5020128 | OTROS GASTOS 13148,46
50202 | Gastos administrativos 153.491,40
5020201 | SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS REMUNERACIONES 36851,19
5020202 | APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL (INCLUIDO FONDO DE RESERVA) 6257,06
5020203 | BENEFICIOS SOCIALES E INDEMNIZACIONES 5005,54
5020204 | GASTO PLANES DE BENEFICIOS A EMPLEADOS 8381,88
5020205 | HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A PERSONAS NATURALES 13196,82
5020206 | REMUNERACIONES A OTROS TRABAJADORES AUTONOMOS
5020208 | MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 5198,81
5020211 | PROMOCION Y PUBLICIDAD
5020212 | COMBUSTIBLES 183491
5020214 | SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y CESIONES) 162,70
5020215 | TRANSPORTE 2,50
5020216 | GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y CLIENTES)
5020217 | GASTOS DE VIAJE
5020218 | AGUA, ENERGIA, LUZ, Y TELECOMUNICACIONES 1127,13
5020219 | NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA PROPIEDAD O MERCANTILES
5020220 | IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y OTROS 1192945
5020221 | DEPRECIACIONES PPE 6354341
5020229 | OTROS GASTOS
50203 | Gastos financieros 86.967,59
502030101 | INTERESES POR PRESTAMOS 78999,18
502030104 | OTROS INTERESES 7968,41
5020302 | COMISIONES
5020312 | OTROS GASTOS FINANCIEROS
50204 | Otros gastos 0
600 | GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE 15% A TRABAJADORES E IMPUESTO A LA 119.886,80
RENTA DE OPERACIONES CONTINUADAS
606 | (+) Ingreso por impuesto diferido 0
707 | GANANCIA (PERDIDA) NETA DEL PERIODO 119.886,80
801 | RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL ANO 119.886,80
GERENTE GENERAL CONTADOR
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COMERCIAL “SAN FRANCISCO” COMSAFRAN CIA.LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
ANO 2023
CUENTA CONCEPTO VALOR
401 | Ingresos actividades ordinarias 7.386.508,84
403 | Otros ingresos 2.350,00
TOTAL INGRESOS 7.388.858,84
501 | Costo de ventas 6.820.743,99
5010101 | (+) INVENTARIO INICIAL DE BIENES NO PRODUCIDOS POR LA COMPANIA 1.343.712,09
5010102 | (+) COMPRAS NETAS LOCALES DE BIENES NO PRODUCIDOS POR LA COMPANIA 6.805.828,66
5010104 | (-) INVENTARIO FINAL DE BIENES NO PRODUCIDOS POR LA COMPANIA -1.328.796,76
GANANCIA BRUTA 568.114,85
GASTOS 603.322,71
50201 | Gastos de venta 434.377,93
5020101 SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS REMUNERACIONES 160.241,73
5020102 | APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL (INCLUIDO FONDO DE RESERVA) 28.751,97
5020103 | BENEFICIOS SOCIALES E INDEMNIZACIONES 33.180,81
5020104 | GASTO PLANES DE BENEFICIOS A EMPLEADOS 110,00
5020105 | HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A PERSONAS NATURALES 582,87
5020108 | MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 860,00
5020109 | ARRENDAMIENTO 38.365,32
5020110 | COMISIONES 55.292,96
5020111 PROMOCION Y PUBLICIDAD 210,00
5020112 | COMBUSTIBLES 24.917.81
5020114 | SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y CESIONES) 1.701,17
5020115 | TRANSPORTE 1.459,20
5020116 | GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y CLIENTES) 2.413,52
5020117 | GASTOS DE VIAJE 1.504,22
5020118 | AGUA, ENERGIA, LUZ, Y TELECOMUNICACIONES 9.707,58
5020119 | NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA PROPIEDAD O MERCANTILES 57,88
5020122 | GASTO DETERIORO 61.255.46
5020127 | SUMINISTROS Y MATERIALES
5020128 | OTROS GASTOS 13.765,43
50202 | Gastos administrativos 78.102,84
5020201 SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS REMUNERACIONES 24.729,98
5020202 | APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL (INCLUIDO FONDO DE RESERVA) 4.046,77
5020203 | BENEFICIOS SOCIALES E INDEMNIZACIONES 4.729,51
5020204 | GASTO PLANES DE BENEFICIOS A EMPLEADOS
5020205 | HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A PERSONAS NATURALES 16.815,91
5020206 | REMUNERACIONES A OTROS TRABAJADORES AUTONOMOS
5020208 | MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 2.881,78
5020211 PROMOCION Y PUBLICIDAD 21,00
5020212 | COMBUSTIBLES 571,39
5020214 | SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y CESIONES) 2.291,69
5020215 | TRANSPORTE
5020216 | GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y CLIENTES) 4.312,79
5020217 | GASTOS DE VIAJE 5,00
5020218 | AGUA, ENERGIA, LUZ, Y TELECOMUNICACIONES 1.888,18
5020219 | NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA PROPIEDAD O MERCANTILES 124,89
5020220 | IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y OTROS 6.499,07
5020221 DEPRECIACIONES PPE 5.672,12
5020229 | OTROS GASTOS 3.512,76
50203 | Gastos financieros 90.312,56
502030101 INTERESES POR PRESTAMOS 82.906,16
502030104 | OTROS INTERESES
5020302 | COMISIONES 7.376,93
5020312 | OTROS GASTOS FINANCIEROS 29,47
50204 | Otros gastos 529,38
600 | GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE 15% A TRABAJADORES E IMPUESTO A LA -35.207,86
RENTA DE OPERACIONES CONTINUADAS
606 | (+) Ingreso por impuesto diferido 7.501,44
707 | GANANCIA (PERDIDA) NETA DEL PERIODO -27.706,42
801 | RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL ANO -27.706,42
GERENTE GENERAL CONTADOR
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COMERCIAL “SAN FRANCISCO” COMSAFRAN CIA.LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
ANO 2024
CUENTA CONCEPTO VALOR
401 Ingresos actividades ordinarias 5.623.017,33
403 Otros ingresos 285,45
TOTAL INGRESOS 5.623.302,78
501 Costo de ventas 5.060.054,15
5010101 (+) INVENTARIO INICIAL DE BIENES NO PRODUCIDOS POR LA COMPANIA 1.328.796,76
5010102 | (+) COMPRAS NETAS LOCALES DE BIENES NO PRODUCIDOS POR LA COMPANIA 4.676.177,79
5010104 (-) INVERTARIO FINAL DE BIENES NO PRODUCIDOS POR LA COMPANIA -944.920,40
GANANCIA BRUTA 563.248,63
GASTOS 700.742,40
50201 Gastos de venta 467.210,93
5020101 SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS REMUNERACIONES 154.791,43
5020102 APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL (INCLUIDO FONDO DE RESERVA) 25.229,33
5020103 BENEFICIOS SOCIALES E INDEMNIZACIONES 32.901,68
5020104 GASTO PLANES DE BENEFICIOS A EMPLEADOS - -
5020105 HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A PERSONAS NATURALES 5.988,56
5020108 MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 24.671,35
5020109 ARRENDAMIENTO 25.692,90
5020110 COMISIONES - -
5020111 PROMOCION Y PUBLICIDAD 881,54
5020112 COMBUSTIBLES 16.319,61
5020114 SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y CESIONES) 1.115,37
5020115 TRANSPORTE 110.086,72
5020116 GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y CLIENTES) 386,96
5020117 GASTOS DE VIAJE - 45
5020118 AGUA, ENERGIA, LUZ, Y TELECOMUNICACIONES 5.972,15
5020119 NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA PROPIEDAD O MERCANTILES 29,26
5020122 GASTO DETERIORO 53.035,38
5020127 SUMINISTROS Y MATERIALES 616,00
5020128 OTROS GASTOS 9.492,69
50202 Gastos administrativos 143.968,19
5020201 SUELDOS, SALARIOS Y DEMAS REMUNERACIONES 26.120,40
5020202 APORTES A LA SEGURIDAD SOCIAL (INCLUIDO FONDO DE RESERVA) 4.338,04
5020203 BENEFICIOS SOCIALES E INDEMNIZACIONES 4.863,17
5020204 GASTO PLANES DE BENEFICIOS A EMPLEADOS - -
5020205 HONORARIOS, COMISIONES Y DIETAS A PERSONAS NATURALES 10.606,08
5020206 REMUNERACIONES A OTROS TRABAJADORES AUTONOMOS 227,50
5020208 MANTENIMIENTO Y REPARACIONES 735,80
5020211 | PROMOCION Y PUBLICIDAD 18,00
5020212 COMBUSTIBLES 108,19
5020214 SEGUROS Y REASEGUROS (PRIMAS Y CESIONES) 2.260,40
5020215 TRANSPORTE 2,42
5020216 GASTOS DE GESTION (AGASAJOS A ACCIONISTAS, TRABAJADORES Y CLIENTES) 69,56
5020217 | GASTOS DE VIAJE 26,34
5020218 AGUA, ENERGIA, LUZ, Y TELECOMUNICACIONES 1.224,96
5020219 NOTARIOS Y REGISTRADORES DE LA PROPIEDAD O MERCANTILES - -
5020220 IMPUESTOS, CONTRIBUCIONES Y OTROS 14.964,01
5020221 DEPRECIACIONES PPE 5.336,88
5020229 | OTROS GASTOS 73.066,44
50203 Gastos financieros 89.561,45
502030101 INTERESES POR PRESTAMOS 76.822,49
502030104 | OTROS INTERESES - -
5020302 COMISIONES 12.738,96
5020312 OTROS GASTOS FINANCIEROS -
50204 | Otros gastos 1,83
600 GANANCIA (PERDIDA) ANTES DE 15% A TRABAJADORES E IMPUESTO A LA -137.493.77
RENTA DE OPERACIONES CONTINUADAS 6
606 | (+) Ingreso por impuesto diferido 15.056,08
707 | GANANCIA (PERDIDA) NETA DEL PERIODO -122.437,69
801 | RESULTADO INTEGRAL TOTAL DEL ANO -122.437,69
GERENTE GENERAL CONTADOR
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