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RESUMEN

El sector hotelero de la ciudad de Riobamba enfrenta distintos problemas econémicos
relacionados al manejo de deuda y su impacto en la posibilidad de generar rentabilidad, lo
que podria afectar a la estabilidad y sostenibilidad de las empresas que conforman este
sector. El objetivo de la presente investigacion analizo la relacion entre el endeudamiento y
rentabilidad financiera de 8 empresas hoteleras de la ciudad de Riobamba durante el periodo
del 2022 y 2023. La metodologia manejada fue de enfoque cuantitativo, con un método
deductivo, de disefio no experimental y un nivel descriptivo-correlacional. Como técnica de
investigacion se utilizo la revision documental de los estados financieros conseguidos de la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, calculando algunos indicadores del
endeudamiento y la rentabilidad, el andlisis financiero vertical y el horizontal, asi como el
coeficiente de correlacion de Spearman y el analisis de la varianza (ANOVA). Los resultados
demostraron que hay una alta variabilidad en las estructuras financieras de estas empresas,
observandose un incremento del endeudamiento promedio del sector, sin embargo, este
incremento no se manifestd de manera consistente en que haya mayores niveles de
rentabilidad, debido a la incidencia de los costos, los gastos operativos y otros factores
relacionados con la gestion empresarial. Asimismo, la correlacién de Spearman mostr6 una
relacion negativa muy débil entre el endeudamiento y la rentabilidad financiera, la cual no
resulto estadisticamente significativa. De igual forma, el analisis ANOVA evidencio que el
modelo no presenta significancia estadistica, mientras que el coeficiente de determinacién
indico una capacidad explicativa muy limitada del endeudamiento sobre la rentabilidad
financiera. En conclusidn, no existe una evidencia estadistica suficiente para afirmar que el
endeudamiento mantiene una relacion significativa con la rentabilidad financiera de las
empresas hoteleras estudiadas, por lo que esta Ultima estaria influenciada principalmente por
otros factores asociados a la eficiencia operativa, el control de los costos, la gestion
administrativa y las condiciones del entorno econémico.

Palabras clave: Endeudamiento, rentabilidad financiera, andlisis financiero, sector hotelero.



ABSTRACT
The hotel sector in Riobamba city faces various financial challenges related to debt
management and its impact on profitability, which may affect the stability and sustainability
of the companies operating in this industry. This study aimed to analyze the relationship
between indebtedness and financial profitability in eight hotel companies located in Riohamba
during the 2022-2023 period. The research adopted a quantitative approach, employing a
deductive method, a non-experimental research design, and a descriptive-correlational level of
analysis. Documentary review was used as the primary research technique, based on financial
statements obtained from the Superintendency of Companies, Securities, and Insurance. The
study involved calculating debt and profitability indicators, conducting vertical and horizontal
financial analyses, computing the Spearman correlation coefficient, and performing analysis of
variance (ANOVA). The findings revealed considerable variability in the financial structures
of the companies analyzed, with an increase in the sector's average indebtedness. However,
this increase did not consistently translate into higher profitability due to costs, operating
expenses, and other business management factors. Furthermore, the Spearman correlation
analysis indicated a very weak negative relationship between indebtedness and financial
profitability, which was not statistically significant. Similarly, the ANOVA results showed that
the model lacked statistical significance, while the coefficient of determination indicated that
indebtedness had very limited explanatory power for financial profitability. In conclusion, there
is insufficient statistical evidence to conclude that indebtedness is significantly related to the
financial profitability of the hotel companies studied. Therefore, financial profitability appears
to be influenced primarily by other factors, including operational efficiency, cost control,

administrative management practices, and prevailing economic conditions.
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CAPITULO |

1. INTRODUCCION

El sector hotelero en el Ecuador se despliega dentro de un entorno caracterizado por
la inestabilidad de la demanda, la creciente competencia y las fluctuaciones econdémicas
tanto a nivel nacional como internacional, los cuales son factores que inciden directamente
en la situacion financiera de las empresas que conforman este sector. Respecto a esto, Salazar
y Gonzélez (2023) indican que, dentro de las economias en via de desarrollo como la
ecuatoriana, las empresas hoteleras tienen varios desafios particulares a los que deben
afrontarse los cuales estan relacionados con la optimizacion de su estructura de capital,
mediante el equilibrio entre el financiamiento externo y la rentabilidad que son un elemento
esencial para mantener la competitividad en los mercados altamente sensibles a las variables
macroeconomicas y a las variaciones en los patrones de consumo turistico.

El problema central de esta investigacion se ubica dentro del sector hotelero de la
ciudad de Riobamba durante los afios del 2022 y el 2023, la cual est& centrada dentro de la
posible desarticulacion entre el nivel del endeudamiento el cual estd asumido por las
empresas para que se pueda mantener su operatividad y la capacidad real para que pueda
generar la rentabilidad. Aunque el sector hotelero dispone de un movimiento en la ocupacién
y en la generacién de los ingresos por el servicio del alojamiento, la presion de los costos
fijos, los gastos operativos y los compromisos financieros puede reducir los margenes de la
utilidad, lo que esta comprometiendo a la estabilidad financiera y a la sostenibilidad
econdmica de estos establecimientos para el corto y el mediano plazo.

Con la finalidad de otorgar una respuesta a esta problemaética, se plantea como
objetivo general analizar los niveles del endeudamiento y la rentabilidad de las empresas del
sector hotelero en la ciudad de Riobamba durante el periodo del 2022 y el 2023. Para esto,
la metodologia empleada fue de un enfoque cuantitativo, con un método deductivo y un
disefio no experimental de tipo descriptivo-correlacional. La poblacion de estudio esta
compuesta por 8 empresas hoteleras que han sido juridicamente constituidas en la ciudad de
Riobamba, de los cuales, sus estados financieros fueron obtenidos de la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros (SUPERCIAS). El analisis consistio en la aplicacion de
varias técnicas del analisis financiero vertical y horizontal, el calculo de los indicadores del
endeudamiento y la rentabilidad, y la operacion de la cuantificacion de la correlacion para
determinar la asociacion entre las variables.

Los principales resultados comprueban que, dentro del periodo de estudio, el
endeudamiento del activo promedio de este sector pasé de un 0,53 a un 0,71, lo que
determina que existe una mayor dependencia del financiamiento externo. Sin embargo, este
incremento no siempre se convirtié en que exista una mejor rentabilidad, principalmente
debido al peso que poseen los costos y los gastos operativos, los cuales restringieron la
generacion de las utilidades. El analisis de correlacion lanzé un coeficiente de Spearman de
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-0,077 lo que significa que existe una relacion muy débil entre ambas variables para este
periodo, visualizado desde el punto de vista estadistico.

A partir de estos hallazgos se pudo concluir que el endeudamiento se relaciona de
una forma no significativa con la rentabilidad financiera de las empresas del sector hotelero
de Riobamba durante el periodo del 2022 y el 2023, rechazando la hipotesis de investigacion
que ha sido planteada. De igual manera, el analisis ANOVA permitié comprobar que esta
asociacion entre el endeudamiento y la rentabilidad carece de una capacidad explicativa que
sea suficiente, por lo que es necesario incluir otras variables que permitan mejorar esta
relacion para verificar las variables que tienen una dependencia sobre la rentabilidad en estas
empresas.

El presente trabajo de titulacion se estructura en cinco capitulos para su desarrollo,
detallados a continuacion:

Capitulo I corresponde a esta introduccion, donde se contextualiza el estudio y se
presentan los elementos fundamentales de la investigacion.

Capitulo 11 desarrolla el marco tedrico, el cual incluye el estado del arte sobre
investigaciones previas relacionadas con el endeudamiento y la rentabilidad en el sector
hotelero, asi como los conceptos clave que sustentan el analisis financiero.

Capitulo 111 detalla la metodologia empleada, explicando el enfoque, disefio, tipos
de investigacion, poblacion, muestra, técnicas e instrumentos de recoleccion y analisis de
datos.

Capitulo IV expone los resultados obtenidos del analisis financiero vertical y
horizontal, los indicadores calculados y el estudio de correlacion entre las variables, junto
con su respectiva discusion.

Capitulo V presenta las conclusiones derivadas de la investigacion y las
recomendaciones dirigidas al sector hotelero y a futuros estudios.

1.1 Planteamiento del problema

El turismo constituye una de las principales actividades econdémicas en los paises en
vias de desarrollo como Ecuador, representando una fuente relevante de ingresos y
generacion de empleo. De acuerdo con Malla et al. (2022), durante el afio 2021 las ventas
del sector turistico alcanzaron los 3.985 millones de ddlares, evidenciando una recuperacion
significativa respecto al afio 2020, considerado el periodo mas critico de la pandemia, cuando
se registraron ingresos por 2.822 millones de ddlares. Sin embargo, Cajas (2019) sostuvo
que, a pesar de su importancia econdmica, las empresas hoteleras como los actores
importantes del sector turistico enfrentan diversas dificultades financieras que comprometen
su estabilidad y crecimiento a largo plazo.

En lo que compete al &mbito local, la ciudad de Riobamba tiene un alto potencial

turistico debido a su riqueza cultural, histérica y natural, lo cual esta destacado por su
cercania al volcan Chimborazo y por la presencia de varias manifestaciones culturales y otras
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gastrondémicas que son representativas. Sin embargo, Maldonado y Martinez (2023)
sefialaron que la estabilidad financiera de las empresas que estdn vinculadas al sector
turistico se han visto afectadas por los factores externos como la estacionalidad de la
demanda, las fluctuaciones de la economia global y por las crisis sanitarias, entre las que
estan la pandemia del COVID-19, que ha generado diversos impactos negativos en su
desempefio financiero.

A criterio de los registros del Gobierno Auténomo Descentralizado Municipal de
Riobamba (2023), durante el afio 2023 el sector del alojamiento, residencias y hotelero del
cantén Riobamba registré 133 establecimientos de alojamiento activos funcionando en el
sector, con una oferta de alrededor de 29.093 plazas totales y de un promedio de 245.043,67
pernoctaciones mensuales, 1o que gener6 un ingreso por alojamiento medio superior a los
$727.000 mensualizados, lo cual implica una operacion real en términos de la demanda y de
la produccion turistica.

A pesar de estos voliumenes de la actividad hotelera, algunas investigaciones
realizadas en la ciudad en torno al analisis financiero muestran que la gestion financiera de
estos establecimientos presenta varios desafios importantes para poder convertir los ingresos
operativos en utilidades efectivas. Al respecto, conforme a Reinoso (2023) ha identificado
que:

“...los elevados costos fijos, los gastos administrativos y las cargas financieras
disminuyen los margenes operativos, por lo que esta situacion puede resaltarse
cuando los establecimientos recurren a una deuda para financiar el capital de trabajo
o las inversiones en infraestructura” (p. 7).

Segun Quinllin (2018), en este contexto sostiene que, pese al considerable flujo
ingresos por la ocupacion y las pernoctaciones que han recibido estos lugares, la rentabilidad
financiera de los hoteles, especialmente los ubicados en la ciudad de Riobamba puede verse
comprometido y que el endeudamiento empresarial genere mas costos altos financieros y de
las presiones sobre el rendimiento econdémico, lo que plantea un serio problema para la
sostenibilidad y la competitividad del sector en la ciudad.

En este escenario, el sector hotelero de la ciudad de Riobamba enfrenta el desafio de
mantener los niveles adecuados de la rentabilidad financiera dentro de un entorno econémico
que requiere una gestion eficiente de los recursos. En este caso, el endeudamiento surge
como una alternativa para que se puedan financiar las operaciones y asi sostener la actividad
empresarial; sin embargo, cuando no esta siendo administrado de una forma adecuada, puede
convertirse en un riesgo que afecte la rentabilidad y la solvencia de las empresas. A pesar de
su importancia, la relacion establecida entre el nivel del endeudamiento y la rentabilidad
financiera no ha sido suficientemente examinada para el contexto local, lo que instaura un
vacio de la informacion que limita la toma fundamentada de las decisiones financieras.
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De esta manera, el problema especifico que se identifica en el sector hotelero de la
ciudad de Riobamba durante los afios 2022 y 2023 esté centrado en la posible desarticulacion
entre el nivel de endeudamiento asumido por las empresas para poder sostener su operacion
y la capacidad real de generar rentabilidad lo cual es suficiente para cubrir estas obligaciones.
Aunque el sector hotelero muestra movimiento en la ocupacion y la generacion de los
ingresos por el servicio de alojamiento, la presion de los costos fijos, gastos operativos y los
compromisos financieros puede disminuir los margenes de utilidad, lo cual, a su vez esta
comprometiendo la estabilidad financiera y la sostenibilidad econdmica de los
establecimientos hoteleros en el corto y mediano plazo.

1.1.1 Pregunta de investigacion

¢ Qué relacion existe entre el nivel de endeudamiento y la rentabilidad financiera de
las empresas del sector hotelero de Riobamba en el periodo del 2022-2023?

1.2 Justificacion

1.2.1 Justificacion tedrica y préactica

Referente a la justificacion tedrica, segun Arhinful y Radmehr (2023), el analisis
financiero es una herramienta importante para evaluar la salud econémica y la sostenibilidad
de las empresas hoteleras. Asimismo, Huynh et al. (2022) destacan que es imprescindible
considerar las variables como la rentabilidad, la liquidez, la solvencia y la eficiencia
operativa para un adecuado anélisis financiero, por lo tanto, esta investigacion aporta
informacion acerca de la relacion entre el endeudamiento y la rentabilidad financiera en el
sector hotelero de la ciudad de Riobamba, el cual ha sido escasamente analizado en varios
estudios previos.

En la justificacion practica, ante la posible desarticulacion presente entre el nivel de
endeudamiento asumido por las empresas hoteleras de Riobamba para sostener su operacién
y su capacidad real para generar rentabilidad, tal como lo sefialan Cajas (2019) y Maldonado
y Martinez (2023) al identificar las dificultades financieras que comprometen la estabilidad
del sector, esta desconexion resulta especialmente relevante. Segun Reinoso (2023), los
elevados costos fijos, los gastos administrativos y las cargas financieras disminuyen los
margenes operativos, por lo que recurrir al financiamiento externo sin una correspondiente
mejora en los margenes de utilidad puede comprometer la estabilidad financiera y la
sostenibilidad econdmica de las empresas hoteleras en el corto y mediano plazo.

En este contexto, Abubakar y Anyonje (2025) plantean el requerimiento de que se
analice el endeudamiento empresarial considerando que aquellos niveles que son superiores
al 60% del activo financiado por terceros, pueden aumentar de manera significativa el riesgo
financiero por la dependencia de los recursos externos y a la ampliacion de las obligaciones
de pago. En cambio, los niveles que estan comprendidos entre el 40% y el 60% pueden ser
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considerados como que sean adecuados, debido a que permiten aprovechar los beneficios
del apalancamiento financiero sin que se pueda comprometer excesivamente la estabilidad
econdmica de la empresa. De la misma manera que el endeudamiento patrimonial, este
presenta un rango optimo entre el 0,80 y un 1,50 veces, mientras que el apalancamiento
financiero recomendable se coloca entre un 1,50 y un 2,50 veces el patrimonio, lo cual
instituye una estructura de capital que esta equilibrada. En cuanto a la rentabilidad, el
rendimiento sobre los activos (ROA) debe situarse en el rango del 5% y el 10%, lo que indica
un uso eficiente de los recursos empresariales, mientras que el rendimiento sobre el
patrimonio (ROE) es considerado como propicio cuando este oscila entre el 10% y el 20%,
mostrando una adecuada generacion de los beneficios para los accionistas.

De esta manera, los resultados de esta investigacion servirdn como una herramienta
de apoyo para los administradores y directivos de las empresas hoteleras, al proporcionar
informacidn relevante para la toma de decisiones financieras enfocadas para un manejo
adecuado del endeudamiento y a la mejora de la rentabilidad, favoreciendo al fortalecimiento
del sector hotelero local y al desarrollo econdmico y turistico de la ciudad de Riobamba.

1.3 Objetivos

1.3.1 General
e Analizar los niveles de endeudamiento y la rentabilidad financiera de las empresas
del sector hotelero en la ciudad de Riobamba periodo 2022 y 2023.

1.3.2 Especificos

e Aplicar los indicadores de endeudamiento y de rentabilidad financiera de las
empresas hoteleras de la ciudad de Riobamba para los afios 2022 y 2023.

e Comparar la evolucion de los niveles de endeudamiento y la rentabilidad financiera
entre el 2022 y 2023, mediante un andlisis horizontal y vertical, identificando las
tendencias y variaciones en el sector.

e Determinar como se relacionan los niveles de endeudamiento con la rentabilidad
financiera de las empresas del sector hotelero de Riobamba en el periodo estudiado.

1.4 Hipotesis

El endeudamiento se relaciona significativamente con la rentabilidad financiera de
las empresas del sector hotelero de Riobamba durante el periodo 2022-2023.

1.5 Operacionalizacion de las variables
Para efectos del presente estudio, las variables han sido definidas conceptual y
operacionalmente con el fin de garantizar su medicion precisa. Como se observa en la tabla

1, la variable de endeudamiento y la rentabilidad financiera han sido desagregadas en cinco
indicadores que permiten evaluar el nivel general de deuda como su estructura por plazos y
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el grado de apalancamiento financiero. Estos indicadores fueron calculados a partir de los
estados financieros (Balance General y Estado de Resultados) de las empresas hoteleras en
el periodo 2022-2023.

Tabla 1
Operacionalizacion de las variables de estudio
Tlp_o de Definicion Indicador Formula ,Va_lor
variable conceptual optimo
Margen de (Utilidad neta / 0
. Yo — 15%
utilidad neta Ventas) * 100 S% — 15%
: Utilidad
Capacidad de Margen <()perativa
04 — 0
tna empresa operacional (EBIT) / Ventas) 10% —20%
para generar * 100
utilidades a ((Ventas - Costo
i : rtir de | Margen
Depend_lgnte partir de los _a _ge de de ventas) / 20% — 40%
Rentabilidad recursos utilidad bruta
financiera invertidos y de ventas) * 100
SUS O eraci%nes Rentabilidad (Utilidad neta /
econ([))micas sobre el activo  Activo total) * 5% — 10%
(Athinful & (RRgtAt))'l'd y 100
Radmehr, 2023). Soebr:e: 1aa (Utilidad neta /
Lo Patrimonio) * 10% — 20%
patrimonio 100
(ROE)
Uso de los Endeuc_jamlento PaS|_v0 total / 0.40— 060
recursos del activo Activo total
financieros Endeudamiento  Pasivo total /
. ) . . ) 0,80 - 1,50
provenientes de  patrimonial Patrimonio
terceros para Endeudamiento  Pasivo corriente
. - _ . 0,20 - 0,40
Independiente:  financiar las a corto plazo / Pasivo total
Endeudamiento operaciones y Endeudamient Pasivo no
activos de la . rl]areuo a:z;n 0 corriente / 0,20-0,40
empresa gop Pasivo total
(Shatkh, Apal iento  Activo total /
Ranasinghe & palancamiento Activo tota 150 2,50

Perera, 2022).

financiero

Patrimonio

Nota. Elaborado por la autora con base en Abubakar & Anyonje (2025), Fadillah et al. (2024)
y SUPERCIAS (2024).

Como se observa en la tabla anterior, la variable tanto de endeudamiento como de
rentabilidad han sido desagregadas en cinco indicadores que permiten evaluar tanto el nivel
general de deuda como su estructura por plazos y el grado de apalancamiento financiero.
Estos indicadores fueron calculados a partir de los estados financieros (Balance General y
Estado de Resultados) de cada empresa hotelera.
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CAPITULO II
2. MARCO TEORICO

2.1 Estado de Arte

Para el desarrollo del presente trabajo de investigacion se llevé a cabo una revision
de diversas fuentes bibliograficas, mediante la recopilacién de informacion proveniente de
articulos cientificos y trabajos de investigacion, los cuales se detallan a continuacion.

De acuerdo con Argtielles et al. (2018) analizaron la relacion entre el endeudamiento
y la rentabilidad financiera en las empresas del sector turistico, encontrando que el
financiamiento mediante los recursos externos puede convertirse en una herramienta
favorable para el crecimiento empresarial cuando es administrado de forma eficiente. Los
autores sustentan que el endeudamiento no necesariamente representa una limitacion para
las organizaciones, sino que puede contribuir a mejorar su capacidad de generar beneficios
econémicos y de fortalecer su competitividad. De manera similar, Figueroa et al. (2022)
estudiaron el comportamiento del endeudamiento y la rentabilidad en el sector hotelero,
concluyendo que el incremento de las obligaciones financieras estuvo acompafado de
mejoras en la eficiencia operativa y en la gestion de costos, estableciendo que “una adecuada
administracion de los recursos financieros ayuda al desempefio econémico y la
sostenibilidad de las empresas hoteleras” (p. 94).

Por otra parte, Sophonvit (2021) examiné el impacto de la deuda sobre la rentabilidad
de empresas hoteleras, determinando que los elevados niveles de endeudamiento,
especialmente aquellos asociados a las obligaciones de corto plazo, generan efectos
negativos sobre los resultados financieros. Asimismo, destacd que la eficiencia operativa es
un factor determinante para que se pueda mejorar la rentabilidad y compensar los riesgos
derivados de una estructura financiera dependiente de la deuda. En concordancia con estos
resultados, Espin (2023) evaluo la incidencia del endeudamiento en la rentabilidad financiera
de hoteles ecuatorianos, identificando que una mayor dependencia de recursos externos
puede afectar el rendimiento empresarial cuando no existe una adecuada planificacion
financiera. Ademas, demostré que “los factores externos como las crisis econdmicas
intensifican los efectos negativos del endeudamiento sobre la generacion de las utilidades”

(p. 76).

En el contexto internacional, Thapa y Paudel (2024) investigaron la influencia de la
estructura de capital sobre la rentabilidad de hoteles nepaleses, concluyendo que la
combinacion equilibrada entre deuda y patrimonio constituye un elemento fundamental para
fortalecer la estabilidad financiera y mejorar el desempefio econdémico de las empresas. Los
autores destacan que “una estructura financiera adecuada permite aprovechar las ventajas
del financiamiento externo sin comprometer la capacidad de generar beneficios sostenibles”
(p. 44). De manera complementaria, Pimi¢ et al. (2024) analizaron los diversos factores
asociados al éxito empresarial de los hoteles rurales, encontrando que las variables como la
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liquidez, el tamafio empresarial y la responsabilidad social corporativa favorecen el
desempefio organizacional. Sin embargo, también fijaron que “el endeudamiento excesivo y
el apalancamiento elevado pueden convertirse en los factores que limitan la competitividad
y el crecimiento de las empresas hoteleras” (p. 55).

De igual manera, Yildiz (2024) estudié los factores financieros que inciden en el
desempefio de grandes cadenas hoteleras, concluyendo que la estabilidad financiera
desempefia un papel esencial en la generacion de resultados positivos y en el fortalecimiento
de la competitividad del sector, asimismo, esto resalta que una gestion eficiente de los
recursos financieros contribuye al crecimiento empresarial y al desarrollo de la actividad
turistica en los destinos donde operan estas organizaciones. Por su parte, Ashraf (2025)
examind los efectos de la pandemia sobre la estructura financiera de empresas hoteleras
europeas, evidenciando que aquellas organizaciones con una mayor capacidad de adaptacion
y flexibilidad financiera lograron responder de una mejor manera a los desafios generados
por la crisis sanitaria. Por otro lado, “las empresas que mantenian unos elevados niveles de
endeudamiento experimentaron mas dificultades para preservar su estabilidad econémica y
financiera” (p. 91).

Finalmente, Khorsand et al. (2022) analizaron la influencia del apalancamiento sobre
el valor empresarial en la industria hotelera, determinando que el uso estratégico de la deuda
puede generar efectos positivos sobre la valoracién de las empresas cuando existe una
adecuada gestion de los recursos obtenidos, destacando que el financiamiento externo puede
ser interpretado como una sefial favorable para los inversionistas y acreedores respecto a las
perspectivas de crecimiento de la organizacién. De forma similar, Rajapaksha (2021) evalué
el impacto de la estructura de capital sobre la rentabilidad hotelera, concluyendo que la
combinacidn equilibrada entre deuda y patrimonio constituye un factor determinante para
maximizar el rendimiento financiero. En este sentido, sefiala que “una gestion adecuada de
la estructura de capital permite mejorar la rentabilidad sin comprometer la estabilidad
financiera de las empresas en el largo plazo” (p. 121).

De esta manera, las investigaciones que han sido coinciden en que el endeudamiento
y la rentabilidad son dos variables importantes para evaluar el desempefio financiero de las
empresas hoteleras, debido a que una adecuada estructura del capital puede favorecer a la
generacion de ciertos beneficios y a la sostenibilidad empresarial, ademas resaltan que el uso
excesivo de la deuda puede afectar de manera negativa a la rentabilidad, especialmente
cuando no existe una gestion eficiente de los recursos financieros. De igual manera, se pudo
verificar que los factores como la liquidez, la eficiencia operativa y la planificacion
financiera influyen significativamente en la capacidad de las organizaciones para que se
pueda mantener un equilibrio entre el riesgo y el rendimiento. En este contexto, la
importancia de la presente investigacion esta en el analisis de la relacion entre el
endeudamiento y la rentabilidad en las empresas hoteleras de la ciudad de Riobamba,
ayudando con una evidencia empirica que permita fortalecer la toma de las decisiones
financieras para mejorar la gestion eficiente y la sostenible dentro del sector hotelero.
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2.2 Marco conceptual
2.2.1 El endeudamiento

Como lo indican Bolivar y Poveda (2023), el endeudamiento “es un elemento
fundamental dentro de la gestion financiera empresarial, ya que muestra el grado en que una
organizacion recurre a fuentes externas de financiamiento para sostener sus operaciones y
actividades de crecimiento” (p. 8). Los autores sefialan que el endeudamiento se relaciona
directamente con el acceso a los recursos financieros y con las decisiones que las empresas
adoptan para financiar sus activos y proyectos de inversion. En este sentido, destacan que el
endeudamiento representa una forma de financiamiento basada en las obligaciones
adquiridas con terceros, las cuales deben ser administradas adecuadamente para evitar
riesgos financieros.

Por otra parte, Sdnchez et al. (2022) consideran que el endeudamiento “es un
indicador financiero que permite evaluar la proporcién de recursos ajenos utilizados por una
empresa para financiar sus activos y operaciones” (p. 48). Desde esta perspectiva, el
endeudamiento es una herramienta de analisis que facilita la medicion de la dependencia
financiera frente a terceros y su incidencia en el desempefio organizacional. Los autores
sostienen que este indicador forma parte de las principales razones financieras utilizadas
para examinar la situacién econoémica de las empresas, junto con la liquidez y la rentabilidad.

2.2.1.1 Indicadores de endeudamiento

De acuerdo con Santoso y Supatmi (2021) sefialan que estos indicadores “facilitan la
comparacién con los resultados reales de la empresa, para que se pueda identificar a las
situaciones de bajo apalancamiento, equilibrio financiero o de sobreendeudamiento” (p. 31).
La aplicacion de este indicador permite analizar cbmo dicho endeudamiento influye en la
estabilidad econémica y capacidad de generar rentabilidad de una empresa, estableciendo
asi una relacién directa entre la estructura de financiamiento y el desempefio financiero
empresarial.

Por otra parte, Quinllin (2018) define el endeudamiento como "el uso de fondos
obtenidos mediante el uso de la deuda para financiar activos y operaciones de la empresa”
(p. 76). Este concepto refleja el grado en que una organizacion depende de los recursos
provenientes de terceros para desarrollar sus actividades operativas, realizar inversiones o
impulsar su crecimiento. En este sentido, el endeudamiento permite analizar el nivel de
compromiso financiero asumido por la empresa y el riesgo asociado a su estructura de
capital, considerando que una elevada dependencia de financiamiento externo puede
aumentar las obligaciones de pago y afectar la estabilidad financiera.

En este sentido, el endeudamiento representa un componente principal dentro de la

estructura financiera de las organizaciones, porque refleja el grado en que las operaciones
empresariales son financiadas con recursos de terceros. A continuacion, segun Abubakar y
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Anyonje (2025) proponen una evaluacion de los principales indicadores, asi como unos
umbrales de interpretacion de los valores obtenidos (Ver tabla 2).

Tabla 2

Indicadores financieros de endeudamiento

Endeudamiento del activo

Concepto

Mide qué proporcion de los activos de la empresa esta
financiada con la deuda, reflejando el grado de
dependencia de terceros para poder sostener sus
operaciones.

Férmula

Pasivo total
Activo total

Valores 6ptimos

0,40 - 0,60

Interpretacion

e <0,40: Bajo uso de deuda; menor riesgo financiero,
pero posible desaprovechamiento del
apalancamiento.

e >0,60: Alta dependencia de terceros; mayor riesgo
financiero y posible pérdida de solvencia.

Endeudamiento patrimonial

Indica la relacion entre la deuda total y el patrimonio,

Concepto mostrando  cuanto  del capital propio estd
comprometido frente a las obligaciones externas.
. Pasivo total
Formula — -
Patrimonio
Valores 6ptimos 0,80 -1,50

Interpretacion

e <0,80: Estructura conservadora; menor riesgo, pero
posible subutilizacion del capital externo.

e >1,50: Riesgo financiero elevado; presion sobre el
patrimonio y mayor vulnerabilidad ante pérdidas.

Endeudamiento a largo plazo

Evalla la proporcion de los activos financiados con las

Concepto deudas de largo plazo, evidenciando el nivel de
compromisos financieros futuros de la empresa.
, Pasivo no corriente
Formula

Pasivo total

Valores 6ptimos

0,20-0,40
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e <0,20: Baja carga financiera de largo plazo; menor
compromiso futuro, pero limitadas inversiones
Interpretacion financiadas.
e >0,40: Compromisos financieros altos a largo
plazo; menor flexibilidad financiera.

Endeudamiento a corto plazo

Mide la parte de los activos financiados con las
Concepto obligaciones de corto plazo, reflejando la presion
inmediata sobre la liquidez de la empresa.

Pasivo corriente

Formula :
Pasivo total

Valores 6ptimos 0,20 -0,40

e <0,20: Menor presion de liquidez inmediata; puede
indicar uso limitado de crédito operativo.

e >0,40: Riesgo de iliquidez; dificultades para cubrir
obligaciones de corto plazo.

Interpretacion

Apalancamiento financiero

Determina el grado en que la empresa utiliza la deuda
para poder financiar sus activos, mostrando el potencial

Concepto . . .
P de aumentar la rentabilidad junto con el riesgo
financiero.
. Activo total
Formula —_—
Patrimonio
Valores 6ptimos 1,50 -2,50

e <1,50: Bajo apalancamiento; estructura financiera
conservadora.

e >250: Alto apalancamiento; mayor rentabilidad
potencial, pero también mayor riesgo financiero.

Interpretacion

Nota. Elaboracion propia con base en Abubakar y Anyonje (2025) y SUPERCIAS (2024).

Los indicadores de endeudamiento permiten evaluar el nivel de dependencia
financiera de una empresa respecto a los recursos de terceros, facilitando el analisis de la
solvencia, estabilidad y riesgo financiero. Asimismo, estos indicadores contribuyen a que se
pueda identificar si la estructura de financiamiento mantiene un equilibrio adecuado entre la
deuda y el patrimonio, permitiendo determinar la capacidad de la empresa para cumplir con
sus obligaciones financieras tanto a corto como a largo plazo.

2.2.2 Endeudamiento y estructura de capital en el sector hotelero

29



Tal como lo sostienen Arhinful y Radmehr (2023), el endeudamiento 6ptimo se
refiere a la “proporcion de la deuda que maximiza el valor de la empresa sin comprometer
su estabilidad financiera” (p. 18). En el caso del sector hotelero, esta estructura esta
influenciada por la intensidad del capital de los activos fijos y la ciclicidad de los ingresos,
que son los factores que exigen un equilibrio cuidadoso entre el financiamiento propio v el
externo. Un ratio de endeudamiento total dentro del rango que va desde 0,40 hasta el 0,60
por lo general se tiende a considerarse equilibrado para el sector hotelero y de servicios, ya
que permite aprovechar el beneficio de la proteccion fiscal sin incurrir en los riesgos
excesivos de una iliquidez o de una insolvencia.

Sin embargo, para Salazar y Gonzalez (2023) la determinacion de este nivel 6ptimo
no es general y “cambia seglin con el contexto econdmico y el perfil de riesgo de la empresa”
(p. 66). Esto quiere decir que en donde es distinto a nivel macro para las economias
emergentes y de manera interna para las pequefias y las medianas empresas hoteleras. Este
rango puede ser mas moderado debido al acceso especifico al crédito a largo plazo y a una
mayor aversion al riesgo por parte de los propietarios de la organizacién. Ademas, la
composicion del endeudamiento de acuerdo con su tiempo de duracion resulta importante,
donde una mayor proporcién de la deuda a largo plazo suele vincularse con un mayor nivel
en la estabilidad financiera en aquellos proyectos de inversion hotelera.

2.2.3 La rentabilidad

De acuerdo con Caso et al. (2023), la rentabilidad es uno de los indicadores
financieros mas importantes para evaluar el desempefio y la sostenibilidad de una
organizacion. Los autores definen que este concepto permite “medir la capacidad que tiene
una empresa para generar beneficios a partir de los recursos invertidos” (p. 12),
convirtiéndose en un elemento importante para la toma de decisiones gerenciales. Asimismo,
sostienen que la rentabilidad no solo refleja la eficiencia econémica de una entidad, sino
también su potencial de crecimiento y permanencia en el mercado.

Desde otra perspectiva, Sanchez et al. (2022) consideran que la rentabilidad es una
de las principales razones financieras utilizadas para evaluar el rendimiento empresarial,
debido a que “permite determinar los beneficios obtenidos en relacién con los recursos
invertidos” (p. 49). Desde esta perspectiva, la rentabilidad constituye un indicador esencial
para analizar la eficiencia en la gestion financiera y la capacidad de una organizacion para
generar valor economico. Los autores destacan que este indicador es ampliamente utilizado
junto con las razones de liquidez y endeudamiento para examinar la situacion financiera de
las empresas.

2.2.3.1 Indicadores de rentabilidad
Los indicadores de rentabilidad comprenden las principales razones financieras que

miden la capacidad de la empresa para generar utilidades a partir de sus ventas, activos y
patrimonio. En este sentido, segun Huynh et al. (2022), la rentabilidad se define como "la
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relacion existente entre las utilidades obtenidas y la inversion realizada para generarlas” (p.
32). Este concepto es uno de los principales criterios para evaluar el desempefio financiero
de una organizacion, ya que permite determinar el nivel de los beneficios que se obtienen
como resultado de la utilizacion de los recursos disponibles.

Desde otra perspectiva, Ortega y Palma (2023) establecen que estos indicadores
permiten identificar debilidades relacionadas con aspectos como los costos, la productividad
y el uso eficiente de los recursos cuando los resultados obtenidos se sitian por debajo de los
rangos esperados. Del mismo modo, posibilitan reconocer los niveles de alta eficiencia y
desempefio superior cuando los valores alcanzados superan los pardmetros de referencia
establecidos, de tal forma que esto sirve para evaluar el rendimiento econémico de una
organizacion, ya que proporcionan de informacion relevante sobre su capacidad para generar
beneficios y optimizar el uso de sus recursos.

En este sentido, Fadillah et al. (2024) establecen una metodologia para examinar
dichos indicadores, definiendo ademas rangos especificos que facilitan la correcta
interpretacion de los resultados y permiten diagnosticar si el nivel de rentabilidad es el
adecuado o si, por el contrario, revela debilidades financieras (Ver Tabla 3).

Tabla 3
Indicadores financieros de rentabilidad
Rentabilidad neta de ventas

Mide el porcentaje de utilidad final obtenida sobre las
ventas, indicando la capacidad de la empresa para

Concepto . .
P poder generar ganancias después de todos los gastos y
costos asociados a la produccion.
, Utilidad neta
Formula
Ventas
Valores 6ptimos 5% — 15%

o <5%: Baja rentabilidad; costos elevados o ventas
insuficientes.

e >15%: Alta eficiencia en costos y buena politica de
precios de venta.

Interpretacion

Margen operacional

Refleja la rentabilidad de las operaciones principales
Concepto antes de descontar los intereses e impuestos, mostrando
la eficiencia en la gestion operativa.

Utilidad operativa (EBIT)
Ventas

Valores 6ptimos 10% — 20%

Formula
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Interpretacion

e <10%: Ineficiencia operativa; gastos operativos
altos.

e >1,50: Excelente control de los costos y una
eficiencia productiva.

Rentabilidad sobre los activos (ROA)

Indica la capacidad de la empresa para poder generar
utilidades a partir de la utilizacion de sus activos

Concepto .
P totales, evaluando la eficiencia en el uso de los
recursos.
3 Utilidad neta
Formula -
Activo total
Valores 6ptimos 5% — 10%

Interpretacion

e <5%: Uso ineficiente de los activos; baja
productividad.
e >10%: Uso altamente eficiente de los activos.

Rentabilidad sobre el patrimonio (ROE)

Mide la rentabilidad obtenida sobre el capital propio,

Concepto demostrando el rendimiento que reciben los
propietarios por su inversion.
. Utilidad neta
Formula : _
Patrimonio

Valores 6ptimos

10% — 20%

Interpretacion

e <10%: Bajo retorno para los propietarios o
accionistas; estructura financiera poco eficiente.

e >20%: Alta rentabilidad del capital propio; posible
mayor riesgo si hay alto apalancamiento.

Margen de utilidad bruta

Concepto

Representa el porcentaje de ganancia obtenido después
de restar los costos directos de ventas, indicando la
eficiencia en la produccion o en la prestacion del
servicio.

Formula

(Ventas — Costo en ventas)

Ventas

Valores 6ptimos

20% — 40%

Interpretacion

e <20%: Costos de produccion elevados; baja
eficiencia en compras 0 procesos.
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e >40%: Elevado poder de fijacion de precios en el
mercado y eficiencia productiva.

Nota. Elaboracion propia con base en Fadillah et al. (2024) y SUPERCIAS (2024).

Los indicadores de rentabilidad permiten medir la capacidad de una empresa para
generar utilidades a partir de sus ventas, activos y su patrimonio, reflejando el nivel de la
eficiencia en la gestion financiera y operativa. Ademas, estos indicadores facilitan la
evaluacion del desempefio economico empresarial, permitiendo identificar las fortalezas y
las debilidades relacionadas con el uso de los recursos y la sostenibilidad de los resultados
financieros.

2.2.4 Larentabilidad y el riesgo en el sector hotelero

La rentabilidad en el sector debe analizarse en relacién con el riesgo asumido en la
estructura financiera. Como expone Sophonvit (2021) en este caso, la definicién como “el
Return on Assets (ROA) y el Return on Equity (ROE) son fundamentales para implementar
una evaluacién en el desempefio, pero su interpretacion debe discurrir el apalancamiento
financiero subyacente que los fija” (p. 40). Esto indica que un nivel de ROE alto promovido
principalmente por un excesivo endeudamiento puede indicar un riesgo financiero elevado
mas que una genuina eficiencia operativa o competitividad en el mercado.

Segln Chen y Kim (2022) para una evaluacion integral del desempefio hotelero estos
indicadores tradicionales deben estar complementados con las métricas que capturen la
sostenibilidad de la rentabilidad, en donde el analisis del margen de la utilidad operativa
adquiere especial relevancia, ya que refleja la eficiencia del organismo principal antes de
que se considere los costos financieros, brindando una vision mas clara de la salud operativa
intrinseca del establecimiento hotelero.

2.2.5 Factores que determinan el endeudamiento y la rentabilidad

Las investigaciones levantadas en los Gltimos afios destacan que la relacion entre la
deuda y la rentabilidad esta moderada por los factores especificos del sector y del entorno
macroeconomico. Segun lo detallan Maldonado y Martinez (2023) en el caso ecuatoriano
“la dolarizacion, la inflacion y las politicas fiscales inciden en el costo de la deuda interna y,
por lo tanto, en su impacto sobre la rentabilidad” (p. 12).

Ademas, para Salazar y Gonzélez (2023) la digitalizacion y el crecimiento del
turismo sostenible han introducido nuevas variables que inciden en la eficiencia operativa y,
consecuente en la capacidad de poder generar los flujos para cubrir la deuda. Esto permite
que, si se combinan otros elementos externos con el sector que se esta evaluando, esto tiende
a incrementar los beneficios y la competitividad de lo ofertado, lo cual serd muy bien
recompensado por los beneficios que puedan traer las ventas y las utilidades finales.

33



Los ratios financieros han evolucionado para poder incorporar las métricas de la
sostenibilidad y de la eficiencia en el uso de recursos. En este sentido, Khorsand et al. (2022)
detallan que:

“...los indicadores tradicionales de lo que comprende el endeudamiento y la
rentabilidad, en la ultima década se han coligado las medidas de la rentabilidad
ajustadas al riesgo, como son el RAROC (Risk-Adjusted Return on Capital),
especialmente seleccionadas en las industrias ciclicas como la hotelera” (p. 87).

Asimismo, Sophonvit (2021) asemeja que la rentabilidad no debe examinarse de
forma separada, sino en conjunto con los indicadores de liquidez y de eficiencia operativa
(p. 31). Dado que los hoteles y el sector turistico en general mantienen una elevada rotacion
de los activos pueden sostener los niveles mas grandes de la deuda sin comprometer su
estabilidad proyectiva.

2.2.6 Relacidn entre el endeudamiento y la rentabilidad de las empresas

La relacién entre el endeudamiento y la rentabilidad empresarial ha sido objeto de
andlisis reciente, evidenciandose que el uso de financiamiento externo puede mejorar el
desempefio financiero cuando se administra estratégicamente. Algunos estudios
contemporaneos sefialan que el apalancamiento permite a las empresas acceder a mayores
recursos para inversion y expansion, lo que puede traducirse en un incremento del retorno
sobre los activos y el patrimonio. En este sentido, Nguyen y Nguyen (2020) encontraron que
existe una relacion positiva entre el nivel de endeudamiento y la rentabilidad en empresas
que logran mantener un equilibrio adecuado entre riesgo y retorno. De manera similar, Vo y
Ellis (2021) destacan que la deuda puede contribuir al crecimiento empresarial al facilitar el
financiamiento de proyectos productivos que generan valor.

Sin embargo, investigaciones recientes también advierten que un endeudamiento
excesivo puede deteriorar la rentabilidad debido al incremento del riesgo financiero y los
costos asociados al servicio de la deuda. En este aspecto, Sardo y Serrasqueiro (2021)
evidencian que altos niveles de apalancamiento pueden afectar negativamente el desempefio
financiero cuando superan la capacidad operativa de la empresa para generar flujos de
efectivo sostenibles. Esto sugiere que la relacion entre endeudamiento y rentabilidad no es
lineal, sino que depende del nivel 6ptimo de deuda que permita maximizar beneficios sin
comprometer la estabilidad financiera, reforzando la importancia de una gestion prudente de
la estructura de capital.

2.2.7 El andlisis financiero
En palabras de Macias y Sanchez (2022), el analisis financiero es una herramienta
fundamental para evaluar la situacion econdémica y financiera de una organizacion, ya que

permite examinar la informacion contenida en los estados financieros con el propoésito de
identificar las fortalezas, debilidades y las oportunidades de mejora. Los autores sefialan que
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este proceso facilita la deteccion oportuna de las dificultades financieras y la aplicacion de
medidas correctivas que contribuyan al logro de los objetivos empresariales, por lo que esto
puede entenderse como un mecanismo de evaluacion que permite valorar el desempefio
econdmico y financiero real de una empresa, apoyando la toma de decisiones estratégicas y
la gestidn eficiente de los recursos disponibles.

2.2.7.1 Analisis financiero horizontal

Segun Shaikh et al. (2022) el analisis financiero horizontal consiste en el estudio de
la evolucion de los estados financieros a lo largo del tiempo, comparando los valores de las
cuentas entre dos 0 méas periodos consecutivos. De tal manera que su objetivo principal es
identificar las variaciones absolutas y las relativas que permitan reconocer las tendencias de
crecimiento, estancamiento o deterioro en la situacion financiera y en el desempefio
econdémico de la empresa.

Para Ross et al. (2021) establecen que esta técnica del analisis horizontal es
especialmente Gtil para evaluar el impacto de las decisiones gerenciales y de los cambios en
el entorno econémico. En otras palabras, esto implica una vision dindmica del desempefio
empresarial, ya que permite anticipar riesgos financieros y evaluar la sostenibilidad de los
resultados obtenidos en el tiempo. Cuando se identifican los patrones de comportamiento en
ingresos, costos, activos 0 pasivos, la empresa puede ajustar sus estrategias financieras y
operativas para mejorar su competitividad y estabilidad, ya que, asimismo, este analisis es
fundamental para la planificacion financiera y la proyeccién de escenarios futuros.

2.2.7.2 Andlisis financiero vertical

El analisis financiero vertical es una técnica que permite examinar la estructura
interna de los estados financieros en un periodo especifico, expresando cada partida como
un porcentaje de un total base. En el estado de situacion financiera, las cuentas se relacionan
con el total de activos, mientras que en el estado de resultados cada rubro se expresa como
proporcion de las ventas netas. Para Ross et al. (2021), este enfoque facilita la identificacion
del peso relativo de cada componente financiero y ayuda a comprender como se distribuyen
los recursos, las obligaciones y los resultados de la empresa.

Desde una perspectiva analitica, Ross et al (2021), asumen que el andlisis vertical
implica evaluar el equilibrio financiero y operativo de la organizacion. Esto es lo que permite
que se pueda detectar las concentraciones excesivas de costos, gastos 0 niveles de
endeudamiento que podrian afectar la rentabilidad y la solvencia. Cuando se tiende a
comparar los porcentajes obtenidos con los estandares del sector o con las empresas
similares, se pueden identificar ineficiencias estructurales y de las oportunidades de mejora
en la gestion financiera, apoyando asi la toma de decisiones estratégicas.
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CAPITULO 11l
3. METODOLOGIA

3.1 Método de investigacion

El estudio se fundamentdé en un método deductivo, ya que partié de la teoria
financiera sobre endeudamiento y rentabilidad para comprobar su aplicacion en las empresas
hoteleras de la ciudad de Riobamba en el periodo 2022-2023, a través de los analisis de sus
estados financieros.

3.2 Disefio de la investigacion

Se utilizé un disefio no experimental, ya que se analiz6 la informacion tal como se
presento en la realidad, no se sometio a ninguna manipulacién de las empresas del sector
hotelero de Riobamba.

3.3 Enfoque de la investigacion

La investigacion se realizd bajo un enfoque cuantitativo, a partir del analisis de datos
financieros de empresas hoteleras obtenidos de la Superintendencia de Compafiias, Valores
y Seguros (SUPERCIAS). Este procedimiento permitio evaluar la relacion entre los niveles
de endeudamiento y la rentabilidad financiera mediante indicadores especificos.

3.4 Tipo de investigacion
3.4.1 Investigacion documental

Segun los autores Luvezute et al. (2015), la investigacion documental es un
procedimiento metodolégico enfocado a la comprension de una realidad o fendmeno
mediante el andlisis sistematico de diversas fuentes documentales, es decir que se
fundamenta en la recopilacion, seleccion, organizacion e interpretacion de documentos
previamente elaborados, tales como articulos cientificos, libros, informes, tesis y registros
institucionales, con el propoésito de generar conocimiento y sustentar el desarrollo de estudios
académicos. En la presente investigacion, se realizd una recopilacion de los estados
financieros que estan cargadas en la plataforma de la SUPERCIAS de las empresas hoteleras
en la ciudad de Riobamba, con la finalidad de realizar un andlisis de sus principales
indicadores financieros.
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3.5 Nivel de investigacién

El nivel de investigacion fue correlacional, dado que se buscd examinar la relacion
entre las variables (endeudamiento y rentabilidad) para identificar asociaciones o patrones.
No se pretendié manipular variables ni establecer causalidad, sino observar, medir y
correlacionar los indicadores financieros de los afios 2022 y 2023.

3.6 Poblacion de estudio

La poblacion estuvo conformada por un total de ocho empresas hoteleras
juridicamente constituidas las cuales brindaron principalmente servicios de alojamiento en
la ciudad de Riobamba, la informacion de las empresas fue obtenida de la Superintendencia
de Compafiias, Valores y Seguros de Riobamba periodo 2022-223, (Ver tabla 4).

Tabla 4
Poblacion de estudio
No. Razon social Direccion
1 Empresa Hotelera Arguello Altamirano Av. Daniel Le6n Borja 41-29 vy
Costales C.A. Duchicela, parroquia Lizarzaburu.
2 Albergue Turistico Abraspungo Km 3% via Riobamba—-Guano, sector
Compafiia Limitada Las Abras, Riobamba.
Hotel himbor Internacional .
3 ote_ Chimborazo ternacional - Ca Sector Los Nogales, Riobamba.
Hochica
. ristébal I6n 19- Imedo,
4 La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. ¢ |sj[oba Colon 1958 y_ O edo
barrio La Merced, centro histérico de
Ltda. .
Riobamba.
5 Bajocielo S.AS. Cglle Tarqui 19-61 y Venezuela,
Riobamba.
6 HotelSpa Mansion Santa Isabella Cia. Av. José Veloz 28-48 y Magdalena
Ltda. Dévalos.
. Av. Daniel Ledn Borj Duchicel
! Trianacompany S.A.S. V aniet Leon Bora y Duchiceta,
Riobamba
8 Hosteria Y Centro De Convenciones La Av. Los Shyris 30-16, via Atahualpa,
Primavera-Rbba Cia. Ltda sector oriental de Riobamba.

Nota. Elaborado por la autora con base en el registro de la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros.

En la Tabla 5, se aprecia la descripcion documental de ocho Balances Generales y
ocho Estados de Resultados de las empresas estudio, la informacion de los estados
financieros fueron obtenidas de Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros de la
ciudad Riobamba periodo 2022-2023.
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Tabla5
Poblacién documental

Estados Financieros 2022 2023
Balance General 8 8
Estado de Resultados 8 8
TOTAL 16 16

Nota. Elaborado por la autora con base en el registro de la Superintendencia de Compafiias,
Valores y Seguros.

3.7 Muestra de estudio

En esta investigacion no se aplicé un muestreo, ya que se trabajé con la totalidad de
las ocho empresas del sector hotelero de la ciudad de Riobamba, mismas que poseian estados
financieros (Balance General y Estado de Resultados) para el periodo 2022-2023.

3.8 Técnicas de recoleccion de los datos

3.8.1 Revision documental

El procedimiento de recoleccion de informacion fue la revision documental, esto ya
que la Data provino de los estados financieros de las compafiias hoteleras legalmente
constituidas de Riobamba; obtenidos de la Superintendencia de Compafias, Valores y
Seguros (SUPERCIAS). Esta técnica permitio acceder a una informacion fiable y
verificable, lo que resulta clave para la medicion cuantitativa de los indicadores de
endeudamiento y rentabilidad financiera.

3.9 Instrumentos de analisis de los datos

3.9.1 Guia de observacién documental

- Se disefid una guia estructurada para extraer de manera sistematica los datos
necesarios de los estados financieros como el Balance general y el Estado de
Resultados (Ver Anexo 1).

- Permitid registrar los valores de los activos, pasivos, patrimonio, ingresos, costos,
gastos y utilidades de cada empresa durante los afios 2022 y 2023.
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CAPITULO IV

4. RESULTADOS Y DISCUSION

En esta seccidn se presentan de manera sistematica los resultados obtenidos del
analisis financiero de las empresas del sector hotelero de la ciudad de Riobamba durante el
periodo 2022-2023. Inicialmente, se calculan e interpretan los principales indicadores de
endeudamiento y rentabilidad, con el propdsito de evaluar la situacion financiera de las
empresas estudiadas. Posteriormente, se desarrolla el andlisis vertical y horizontal de los
estados financieros para identificar la estructura y su evolucién de los activos, pasivos y
patrimonio. Asimismo, se presentan proyecciones hasta el afio 2026, el anélisis de
coeficiente de correlacidn entre el nivel de endeudamiento y la rentabilidad financiera, para
finalmente ejecutar una discusion de los resultados, contrastando los hallazgos obtenidos
para sustentar las conclusiones de la investigacion.

4.1 Indicadores de endeudamiento

El andlisis de los indicadores de endeudamiento permite evaluar la estructura
financiera de las empresas y su nivel de dependencia del financiamiento externo. A
continuacion, se presenta la comparacion de las ocho empresas para los periodos 2022-2023.

4.1.1 Empresa 1: Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A., indicadores
de endeudamiento afios 2022-2023

Conforme a la Tabla 6, la empresa presenta una estructura financiera estable y
equilibrada a lo largo del periodo analizado, ya que la reduccion del endeudamiento muestra
una menor dependencia de recursos externos, lo que puede relacionarse con una adecuada
gestion de sus obligaciones. Igualmente, la inclusion de financiamiento a largo plazo permite
organizar en mejor forma los compromisos financieros y disminuir la presion inmediata
sobre la liquidez, por lo que estos resultados reflejan un balance que resulta ser favorable,
estable y con respuesta prudente a los recursos.

Tabla 6
Indicadores de endeudamiento periodo 2022-2023

Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento

ARos Apalancamiento

del activo patrimonial a largo plazo a corto plazo
2022 0,36 0,57 0,00 1,00 1,57
2023 0,34 0,52 0,02 0,98 1,52

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).
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4.1.2 Empresa 2: Albergue Turistico Abraspungo Compafia Limitada, indicadores
de endeudamiento afios 2022-2023

Segun la Tabla 7, esta empresa presenta un cambio importante en su estructura
financiera debido a que incorpora financiamiento externo para respaldar sus actividades, lo
cual es una situacion que puede estar relacionada con los procesos de crecimiento, expansion
0 adquisicion de recursos necesarios para su funcionamiento, observandose ademas una
preferencia por las obligaciones de mayor plazo que permiten disminuir la presion de pago
inmediato.

Tabla 7
Indicadores de endeudamiento periodo 2022-2023

Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento

ARos Apalancamiento

del activo patrimonial a largo plazo a corto plazo
2022 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
2023 0,93 13,59 0,70 0,30 14,59

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.1.3 Empresa 3: Hotel Chimborazo Internacional C. A. Hochica, indicadores de
endeudamiento afios 2022-2023

De acuerdo con la Tabla 8, estos resultados muestran un deterioro en la situacion
financiera debido al aumento de las obligaciones y a la disminucion del patrimonio, lo que
indica que los recursos generados por la empresa no han sido suficientes para cubrir sus
compromisos, por lo que se evidencia una mayor dependencia del financiamiento externo y
una estructura financiera mas fragil.

Tabla 8
Indicadores de endeudamiento periodo 2022-2023

Afos Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento .
Apalancamiento

del activo patrimonial a largo plazo a corto plazo
2022 0,97 38,46 0,75 0,25 39,46
2023 1,01 -93,63 0,98 0,02 -92,63

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

414 Empresa 4: La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia.Ltda., indicadores de
endeudamiento afios 2022-2023

De acuerdo con la Tabla 9, se puede determinar que esta empresa dispone de una
politica financiera totalmente conservadora esto porque desarrolla sus operaciones
exclusivamente con recursos propios, lo cual puede reflejar independencia frente a terceros
y una baja exposicion a los riesgos financieros, aunque también podria indicar una limitada
necesidad de financiamiento para poder llevar a cabo sus actividades.
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Tabla 9
Indicadores de endeudamiento periodo 2022-2023

Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento

Afos Apalancamiento

del activo patrimonial a largo plazo a corto plazo
2022 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
2023 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.1.5 Empresa 5: BAJOCIELO S.A.S., indicadores de endeudamiento afios 2022-
2023

De acuerdo con la Tabla 10, aunque esta empresa contintia utilizando financiamiento
externo para respaldar sus operaciones, se observa una mejora en la composicion de su
estructura financiera debido a una menor dependencia de estos recursos, lo cual puede estar
asociado a una reduccion de las obligaciones o al fortalecimiento progresivo del patrimonio,
sin embargo, la concentracién de los compromisos en el corto plazo continta representando
un desafio importante para la adecuada administracion de la liquidez.

Tabla 10
Indicadores de endeudamiento periodo 2022-2023

Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento

ARos Apalancamiento

del activo patrimonial a largo plazo a corto plazo
2022 0,98 56,49 0,00 1,00 57,49
2023 0,96 24,90 0,00 1,00 25,90

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.1.6 Empresa 6: Hotelspa Mansién Santa Isabella Cia. Ltda., indicadores de
endeudamiento afios 2022-2023

Parala Tabla 11, laempresa muestra una evolucion favorable al reducir gradualmente
su nivel de dependencia respecto a los recursos provenientes de terceros, reflejando una
mayor capacidad para respaldar sus actividades mediante recursos propios, este
comportamiento puede estar relacionado con una mejor administracion financiera y con una
disminucion de sus obligaciones acumuladas, aungue todavia persiste una alta concentracion
de los pagos pendientes en los periodos de corto plazo.

Tabla 11
Indicadores de endeudamiento periodo 2022-2023
~ Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento .
ARos . . . Apalancamiento
del activo patrimonial a largo plazo a corto plazo
2022 0,80 4,08 0,00 1,00 5,08
2023 0,68 2,16 0,00 1,00 3,16

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).
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4.1.7 Empresa 7: TrianaCompany S.A.S., indicadores de endeudamiento afios 2022-
2023

En la Tabla 12, la situacion financiera continda siendo compleja debido a que las
obligaciones mantienen un peso considerable frente a la capacidad de respaldo patrimonial
de la empresa, lo que limita su estabilidad y aumenta la exposiciéon a los riesgos financieros,
pese a esto, algunos de los indicadores muestran una ligera recuperacion que podria estar
asociada a los esfuerzos por mejorar la administracion de los recursos y a la reduccion
progresiva de las dificultades acumuladas en los periodos anteriores.

Tabla 12
Indicadores de endeudamiento periodo 2022-2023

Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento

ARos Apalancamiento

del activo patrimonial a largo plazo a corto plazo
2022 1,04 -27,32 0,00 1,00 -26,32
2023 1,43 -3,35 0,00 1,00 -2,35

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.1.8 Empresa 8: Hosteria Y Centro De Convenciones La Primavera-Rbba Cia.
Ltda., indicadores de endeudamiento afios 2022-2023

Segun la Tabla 13, esta empresa incremento el uso de financiamiento externo durante
el periodo estudiado, lo cual es un comportamiento que podria estar relacionado con la
necesidad de obtener recursos adicionales para impulsar sus operaciones o para financiar
ciertos proyectos de crecimiento, sin embargo la concentracion de las obligaciones en el
corto plazo genera una mayor presion sobre la liquidez disponible y sefiala la necesidad de
una gestion eficiente para garantizar el cumplimiento oportuno de las deudas adquiridas.

Tabla 13
Indicadores de endeudamiento periodo 2022-2023

Afos Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento

del activo patrimonial alargo plazo a corto plazo Apalancamiento
2022 0,11 0,13 0,02 0,98 1,13
2023 0,31 0,45 0,00 1,00 1,45

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).
4.2 Indicadores de rentabilidad
El anélisis de los indicadores de rentabilidad permite evaluar la capacidad de las

empresas para generar utilidades a partir de sus recursos invertidos. A continuacion, se
presenta la comparacion de las ocho empresas para los periodos 2022-2023.
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4.2.1 Empresa 1: Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A., indicadores
de rentabilidad afios 2022-2023

Referente a la Tabla 14, la empresa presenta una ligera disminucion en su capacidad
para generar beneficios a partir de las actividades desarrolladas, lo cual es un escenario que
puede estar asociado al incremento de los costos operativos y a los gastos necesarios para
mantener el funcionamiento del negocio. No obstante, los resultados conservan cierta
estabilidad, lo que demuestra que la organizacion mantiene niveles aceptables de eficiencia
en el aprovechamiento de sus recursos pese a las dificultades observadas.

Tabla 14
Indicadores de rentabilidad periodo 2022-2023
Afios I\/_Iqrgen de Margen de ytilidad ROA ROE Margen de utilidad
utilidad neta operativa bruta
2022 3,27% 3,95% 1,16% 1,82% 71,55%
2023 3,04% 3,04% 1,15% 1,74% 68,26%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.2.2 Empresa 2: Albergue Turistico Abraspungo Compafiia Limitada, indicadores
de rentabilidad afios 2022-2023

De acuerdo con la Tabla 15, los resultados alcanzados evidencian una mejora en la
generacion de beneficios y en la capacidad de la empresa para aprovechar los recursos
disponibles, lo cual puede relacionarse con una mayor actividad operativa y una mejor
transformacion de los ingresos en ganancias, aungue la reduccion de algunos margenes
también refleja la existencia de costos y gastos que contintan afectando parcialmente el
potencial de rentabilidad alcanzado durante el periodo analizado.

Tabla 15
Indicadores de rentabilidad periodo 2022-2023
Afios I\/_Igrgen de Margen de _utilidad ROA ROE Margen de utilidad
utilidad neta operativa bruta
2022 0,36% 5,18% 1,18% 1,18% 83,92%
2023 2,25% 3,96% 2,69% 39,27% 78,03%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.2.3 Empresa 3: Hotel Chimborazo Internacional C. A. Hochica, indicadores de
rentabilidad afios 2022-2023

En la Tabla 16, la empresa evidencia un deterioro en su capacidad para generar
beneficios, debido a que las pérdidas contindan afectando el desempefio general de las
operaciones y reducen el aporte de los recursos invertidos. Esta situacion puede estar
relacionada con una estructura de gastos que consume una parte importante de los ingresos
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obtenidos, limitando la posibilidad de alcanzar resultados favorables y dificultando el
fortalecimiento financiero de la organizacion.

Tabla 16
Indicadores de rentabilidad periodo 2022-2023
Afios Margen de Margen de utilidad ROA ROE  Margen de utilidad
utilidad neta operativa bruta
2022 -13,57% 9,72% -2,44%  -96,09% 91,18%
2023 -17,17% 6,86% -3,73% 345,91% 46,42%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.24 Empresa 4. La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia.Ltda., indicadores de
rentabilidad afios 2022-2023

En la Tabla 17, los indicadores obtenidos reflejan una evolucion positiva en la
rentabilidad de la empresa, lo que demuestra una mejor capacidad para convertir los ingresos
obtenidos en beneficios y aprovechar de forma mas eficiente los recursos disponibles, este
comportamiento puede estar asociado a una mayor actividad operativa y a una
administracion méas adecuada de los costos y gastos, favoreciendo el fortalecimiento de los
resultados alcanzados durante el periodo analizado.

Tabla 17
Indicadores de rentabilidad periodo 2022-2023
Afios l\/_lqrgen de Margen de _utilidad ROA ROE Margen de utilidad
utilidad neta operativa bruta
2022 2,50% 4,72% 0,23%  0,23% 8,57%
2023 7,68% 6,34% 0,89%  0,89% 9,17%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.25 Empresa5: BAJOCIELO S.A.S., indicadores de rentabilidad afios 2022-2023

Segun la Tabla 18, la rentabilidad de esta empresa presenta un comportamiento mixto,
ya que algunos indicadores muestran mejoras relacionadas con el aprovechamiento de los
recursos empresariales, mientras que otros reflejan una reduccién de las ganancias finales
generadas por las operaciones. Esta situacion puede estar vinculada al crecimiento de las
actividades y al incremento de los gastos necesarios para sostener dicho proceso, afectando
parcialmente la capacidad de transformar los ingresos en beneficios mas elevados.

Tabla 18
Indicadores de rentabilidad periodo 2022-2023
AfioS Mqrgen de Margen de _utilidad ROA ROE Margen de utilidad
utilidad neta operativa bruta
2022 48,09% -45,91% 1,08% 82,79% 0,00%
2023 5,96% 7,81% 58,36% 81,78% 100,00%
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Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

42.6 Empresa 6: Hotelspa Mansion Santa Isabella Cia. Ltda., indicadores de
rentabilidad afios 2022-2023

Referente a la Tabla 19, esta empresa muestra una mejora en su desempefio financiero
al incrementar la capacidad de generar beneficios a partir de los recursos utilizados en sus
operaciones, lo que establece avances en la eficiencia de la gestion empresarial y en el
aprovechamiento de los activos disponibles, sin embargo, el aumento de ciertos costos
asociados a la actividad principal limita un crecimiento més significativo de la rentabilidad
obtenida durante el periodo estudiado.

Tabla 19
Indicadores de rentabilidad periodo 2022-2023
~ Margen de Margen de utilidad Margen de utilidad
Afos utilidad neta operativa ROA ROE bruta
2022 1,61% 1,89% 8,01% 40,67% 69,19%
2023 2,06% 2,42% 11,58% 36,55% 51,90%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.2.7 Empresa7: TrianaCompany S.A.S., indicadores de rentabilidad afios 2022-2023

El andlisis de rentabilidad de la empresa en la Tabla 20, los resultados alcanzados
permiten observar una reduccion de las pérdidas registradas por la empresa, reflejando
sefiales de recuperacién en comparacion con otros periodos anteriores. Esta situacion puede
estar asociada a las mejoras realizadas en la administracion de los recursos y a una mayor
capacidad para controlar determinados gastos operativos, aunque todavia se mantienen
algunas dificultades que impiden alcanzar los niveles de rentabilidad positivos y consolidar
una situacion financiera més favorable.

Tabla 20
Indicadores de rentabilidad periodo 2022-2023
AfioS I\/_Igrgen de Margen de _utilidad ROA ROE Margen de utilidad
utilidad neta operativa bruta
2022 -15,90% 100,00% -7,07%  186,16% 100,00%
2023 -3,48% 22,16% -28,34%  66,49% 61,08%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.2.8 Empresa 8: Hosteria Y Centro De Convenciones La Primavera-Rbba Cia.
Ltda., indicadores de rentabilidad afios 2022-2023

En la Tabla 21, esta empresa mantiene una rentabilidad relativamente estable y una

adecuada capacidad para generar beneficios a partir de las actividades que desarrolla,
situacion que evidencia un manejo eficiente de los recursos disponibles y un desempefio
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favorable de sus operaciones. No obstante, la presién ejercida por el incremento de algunos
costos limita el crecimiento de los resultados obtenidos, por lo que resulta importante
fortalecer las estrategias orientadas a mejorar la eficiencia operativa y financiera.

Tabla 21
Indicadores de rentabilidad periodo 2022-2023
~ Margen de Margen de utilidad Margen de utilidad
Afos utilidad neta operativa ROA ROE bruta
2022 6,24% 7,07% 16,96% 19,15% 55,17%
2023 6,90% 6,50% 16,55% 23,99% 51,94%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3 Andlisis financiero

El andlisis horizontal y vertical permite evaluar las variaciones y la estructura
financiera de las ocho empresas entre los periodos 2022-2023. A continuacidn, se presenta
la estructura y su evolucidn de los activos, pasivos y patrimonio.

4.3.1 Empresal: Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A., analisis
vertical Balance general afios 2022-2023

Segun la Tabla 22, al analizar la estructura financiera de la empresa mediante el
analisis vertical, se observa que la compafiia mantiene una sélida participacion de los activos
no corrientes, los cuales representan el 91,64% en el 2022 y el 86,09% en el afio 2023. Esto
indica que la mayor parte de sus recursos esta destinada a propiedades y equipos, lo que es
habitual en el sector hotelero. En cuanto al pasivo, se destaca que practicamente toda la
deuda corresponde al corto plazo, es decir el 36,15% en el afio 2022 y el 33,29% en el afio
2023, lo que podria reflejar una importante presién sobre la liquidez, ya que las obligaciones
deben ser cubiertas en periodos cercanos. Por el lado del patrimonio, el capital constituye la
principal fuente de financiamiento propio, concentrando el 25,94% en el 2022 y el 25,75%
durante el afio 2023 respecto al patrimonio neto.

Tabla 22

Analisis Financiero Vertical Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A.
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %

Activo

Activo corriente $ 106.986,39 8,36% $ 179.337,52 13,91%
Activo no corriente $1.172.932,96 91,64% $1.110.085,15 86,09%
TOTAL ACTIVOS $1.279.919,35 100,00% $1.289.42,67 100,00%
Pasivo $ 462.710,64 36,15% $ 439.500,06 34,09%
Pasivo corriente $ 462.710,64 36,15% $ 429.207,21 33,29%
Pasivo no corriente $ - 0,00% $ 10.292,85 0,80%
Patrimonio neto $ 817.208,71 63,85% $ 849.922,61 65,91%
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Capital $ 332.017,00 25,94% $ 332.017,00 25,75%

Aportes de socios o accionistas $ 257.570,52 20,12% $ 316.361,84 24,54%
Reservas $ 18.580,02 1,45% $ 18.580,02 1,44%
Resultados acumulados $ 194.139,80 15,17% $ 168.171,86 13,04%
Resultados del ejercicio $ 14.901,37 1,16% $ 14.791,89 1,15%

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO  $1.279.919,35  100,00%  $1.289.422,67  100,00%
Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.2 Empresa 1: Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A., analisis
vertical Estado de resultados afios 2022-2023

Los resultados operacionales expresados en la Tabla 23 muestran que los ingresos
operacionales de la empresa experimentaron un leve aumento en el afio 2023, asi como la
ganancia neta, los cuales fueron del 3.27% y 3.04% de las ventas, respectivamente. Un
cambio que destaca es la ausencia de gastos de venta en el afio 2023. Esto, probablemente,
debido a alguna reclasificacién contable. Ya que los gastos administrativos aumentaron
significativamente del 38,06% al 56,88% de los ingresos. Esto indica que los gastos de
operacion y de la estructura contintian llevando una parte importante de los ingresos, dejando
un beneficio reducido.

Tabla 23
Analisis Financiero Vertical Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A.
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023
Cuentas principales 2022 % 2023 %
Ingresos de actividades ordinarias $ 455.246,24  100,00% $ 485.952,15  100,00%
Ganancia bruta $ 455.246,24 100,00% $ 331.725,31 68,26%
Costo de ventas y produccion $ 129.514,35 28,45% $ 154.226,84 31,74%
Gastos $ 307.735,06 67,60% $ 316.933,42 65,22%
$ $
$ $
$ $

Gastos de ventas 119.792,13 26,31% - 0,00%
Gastos administrativos 173.247,62 38,06% 276.386,44 56,88%
Gastos financieros 14.695,31 3,23% 14.657,87 3,02%

Ganancia (Pérdida) Antes de 15% a
trabajadores e impuesto a la renta de $ 17.996,83 3,95%
operaciones continuadas

Ganancia (Pérdida) neta del periodo $ 14.901,37 3,27% $ 14.791,89 3,04%
Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

&+

14.791,89 3,04%

4.3.3 Empresa 1: Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A., analisis
horizontal Balance general afios 2022-2023

Como lo indican los resultados en la Tabla 24, al aplicar el analisis horizontal a esta
empresa, notamos que se presenta un leve crecimiento en el activo total de 0,74%, pero con
variaciones sustanciales. Durante el ultimo afio, el activo corriente de la empresa ha crecido
un 67,63%. Esto puede ser indicativo de que el activo es mas liquido, lo que podria suponer
que la empresa cuenta con mas activos de facil conversion. Por otra parte, el activo no
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corriente ha descendido un 5,36%, lo que podemos atribuir a la venta de algun inmovilizado
0 a la propia depreciacion de los activos de larga duracion. Por la parte de los pasivos, hubo
una baja de 5,02%, debido a una baja de las deudas de corto plazo que fue de 7,24%, se alivia
un poco la presion a la liquidez. El patrimonio neto se incrementd en 4%, el aumento de los
aportes de socios fue de 22,83 % , no obstante, los resultados Acumulados cayeron en
13,38% y la Utilidad del ejercicio se mantuvo sin cambios.

Tabla 24
Analisis Financiero Horizontal Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A.
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa
Activo
Activo corriente $ 106.986,39 $ 179.337,52 $ 72.351,13 67,63%
Activo no corriente $1.172.932,96 $1.110.085,15 $ -62.847,81 -5,36%
TOTAL ACTIVOS $1.279.919,35 $1.289.422,67 $ 9.503,32 0,74%
Pasivo $ 462.710,64 $ 439.500,06 $ -23.210,58 -5,02%
Pasivo corriente $ 462.710,64 $ 429.207,21 $ -33.503,43 -7,24%
Pasivo no corriente $ - $ 1029285 $ 10.292,85 0,00%
Patrimonio neto $ 817.208,71 $ 849.922,61 $ 32.713,90 4,00%
Capital $ 332.017,00 $ 332.017,00 3 - 0,00%
Aportes de socios 0 accionistas $ 257.570,52 $ 316.361,84 $ 58.791,32 22,83%
Reservas $ 18580,02 $ 18.580,02 % - 0,00%
Resultados acumulados $ 194.139,80 $ 168.171,86 $ -25.967,94 -13,38%
Resultados del ejercicio $ 1490137 $ 1479189 $ -109,48 -0,73%

TOTAL PASIVO +
PATRIMONIO

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

$1.279.919,35 $1.289.422,67 $ 9.503,32 0,74%

4.3.4 Empresa 1: Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A., analisis
horizontal Balance general afios 2022-2023

Segun la Tabla 25, en el estado de resultados, los ingresos operativos aumentaron un
6,74%, pero la ganancia bruta cayé un 27,13% debido a un incremento del 19,08% en el
costo de ventas. Los gastos totales subieron un 2,99%, con un aumento importante del
59,53% en gastos administrativos, mientras que los gastos de ventas desaparecieron, lo que
pudo corresponder a una reclasificacion contable. Como resultado de esto, la ganancia antes
de impuestos cay6 un 17,81% y la utilidad neta del periodo disminuyo ligeramente un 0,73%,
de tal manera que la empresa mejoré su liquidez y redujo deudas, pero su rentabilidad se vio
afectada por el aumento de costos y gastos administrativos.

Tabla 25
Analisis Financiero Horizontal Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A.
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023
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Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa
Ingresos de actividades

ordinarias $ 455.246,24 $ 485.952,15 $ 30.705,91 6,74%
Ganancia bruta $ 455.246,24 $ 331.725,31 $-123.520,93 -27,13%
Costo de ventas y produccion $ 129.514,35 $ 154.226,84 $  24.712,49 19,08%
Gastos $ 307.735,06 $ 316.933,42 $ 9.198,36 2,99%
Gastos de ventas $ 119.792,13 $ - $-119.792,13 -100,00%
Gastos administrativos $ 173.247,62 $ 276.386,44 $ 103.138,82 59,53%
Gastos financieros $ 1469531 $ 1465787 $ -37,44 -0,25%
Ganancia (Pérdida) Antes de

o . .
15% a trabajadores € IMpuesto @ ¢ 1799683 ¢ 1479189 § -3.20494  -17.81%
la renta de operaciones
continuadas
Ganancia (Perdida) neta del $ 1490137 $ 1479189 $  -10048  -0,73%

periodo
Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.5 Empresa 2: Albergue Turistico Abraspungo Compafiia Limitada, analisis
vertical Balance general afios 2022-2023

Segun el andlisis vertical de la Tabla 26, en el Balance General, para el afio 2022 se
observa una estructura totalmente concentrada en el activo corriente con un 100,00% Y sin
participacion del activo no corriente, lo que refleja una composicién limitada a recursos de
corto plazo; ademas, no existe pasivo por lo que el financiamiento proviene en su totalidad
del patrimonio neto, especificamente del capital. Por otro lado, en el afio 2023 la estructura
cambia significativamente, ya que el activo corriente representa apenas el 17,60%, mientras
que el activo no corriente alcanza el 82,40%, demostrando una mayor inversién en bienes
de largo plazo. El pasivo pasa a representar el 93,15% de la estructura de financiamiento,
distribuido entre pasivo corriente con un 27,68% y no corriente con 65,47%, lo que refleja
una alta dependencia de recursos externos. Dentro del patrimonio, aunque mantiene el 6,85%
en su composicion, se presentan importantes variaciones internas como el capital con
24,67%, los aportes de socios con 9,68% y las reservas con 2,56%, afectadas por los
resultados acumulados negativos de -32,75%, lo que indica la existencia de pérdidas de
periodos anteriores que afectan la solidez financiera.

Tabla 26

Analisis Financiero Vertical Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Albergue Turistico Abraspungo Compafiia Limitada
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %
Activo
Activo corriente $ 272,900.00 100,00% $ 147.410,00 17,60%
Activo no corriente $ - 0,00% $ 690.347,23 82,40%

49



TOTAL ACTIVOS $ 272,900.00 100,00% $ 837.757,23 100,00%
Pasivo $ - $ 780.340,09 93,15%
Pasivo corriente $ - 0,00% $ 231.871,61 27,68%
Pasivo no corriente $ - 0,00% $ 548.468,48 65,47%
Patrimonio neto $ 272,900.00 $ 57.417,14 6,85%
Capital $ 272,900.00 100,00% $ 272.900,00 24,67%
Aportes de socios o accionistas $ - 0,00% $ 81.118,03 9,68%
Reservas $ - 0,00% $ 21.451,23 2,56%
Resultados acumulados $ - 0,00% $-274.382,98 -32,75%
Resultados del ejercicio $ - 0,00% $ 22.549,86 2,69%

TOTAL PASIVO +
PATRIMONIO

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

$ 272,900.00 100,00% $ 837.757,23 100,00%

4.3.6 Empresa 2: Albergue Turistico Abraspungo Compafiia Limitada, analisis
vertical Estado de resultados afios 2022-2023

El Estado de Resultado que se muestra en la Tabla 27, el afio 2022 el Estado de
Resultado no presenta valores, esto hace que todos los porcentajes permanezcan en 0,00%,
evidenciando la falta de actividad. En el 2023, el ingreso de las actividades ordinarias es del
100,00% donde la ganancia bruta es del 78,03% frente al costo de venta y produccion del
21,97%. Por lo que hay un margen bruto positivo. Sin embargo, gastos absorben el 74,07%
de los ingresos y se distribuyen entre ventas los gastos con 29,82%, administrativos con
37,72% vy financieros con 6,52%, lo cual afecta la rentabilidad. Como resultado de esto, la
rentabilidad antes de participaciones e impuestos es de apenas el 3,96% Yy la utilidad neta del
periodo de 2,25% que muestra que a pesar de que la empresa factura y tiene un margen
grossista adecuado, la estructura de gastos limita el beneficio.

Tabla 27
Analisis Financiero Vertical Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Albergue Turistico Abraspungo Compafiia Limitada
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023
Cuentas principales 2022 % 2023 %
Ingresos de actividades ordinarias $ - 0,00% $1.001.114,40 100,00%
Ganancia bruta $ - 0,00% $ 781.155,98 78,03%
Costo de ventas y produccion $ - 0,00% $ 219.958,42 21,97%
Gastos $ - 0,00% $ 741.531,65 74,07%
$ $
$ $
$ $

Gastos de ventas - 0,00% 298.575,14 29,82%
Gastos administrativos - 0,00% 377.664,97 37,72%
Gastos financieros - 0,00% 65.291,54 6,52%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15% a

trabajadores e impuesto a la renta de $ - 0,00% $  39.624,33 3,96%
operaciones continuadas
Ganancia (Pérdida) neta del periodo $ - 0,00% $ 2254986 2,25%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).
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4.3.7 Empresa 2: Albergue Turistico Abraspungo Compafiia Limitada, analisis
horizontal Balance general afios 2022-2023

De acuerdo a la Tabla 28, al aplicar el analisis horizontal a esta empresa, se observa
una transformacién importante en su estructura financiera. El activo total crecié un 206,98%,
impulsado principalmente por la incorporacion de activos no corrientes que antes no existian,
mientras que el activo corriente se redujo un 45,98%. Del lado del financiamiento, la
empresa pasd de no tener pasivos en 2022 a registrar 780.340,09 dolares en deudas,
concentradas principalmente en el largo plazo. El patrimonio neto sufri6 una fuerte
disminucion del 78,96%, debido a los resultados acumulados negativos que reflejan pérdidas
de periodos anteriores, aunque el capital se mantuvo sin cambios y se registraron nuevos
aportes de los socios y las reservas.

Tabla 28
Analisis Financiero Horizontal Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Albergue Turistico Abraspungo Compafiia Limitada
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa
Activo
Activo corriente $ 272.900,00 $ 147.410,00 $-125.490,00 -45,98%
Activo no corriente $ - $ 690.347,23 $ 690.347,23 100,00%
TOTAL ACTIVOS $ 272.900,00 $ 837.757,23 $ 564.857,23 206,98%
Pasivo $ - $ 780.340,09 $ 780.340,09 100,00%
Pasivo corriente $ - $ 231.871,61 $ 231.87161 100,00%
Pasivo no corriente $ - $ 548.468,48 $ 548.468,48 100,00%
Patrimonio neto $ 272.900,00 $ 57.417,14 $-215.482,86 -78,96%
Capital $ 272.900,00 $ 272.900,00 $ - 0,00%
Aportes de socios 0 $ - $ 8111803 $ 8111803  100,00%
accionistas
Reservas $ - $ 21.451,23 $ 21.451,23 100,00%
Resultados acumulados $ - $-274.382,98 $-274.382,98 100,00%

Resultados del ejercicio

TOTAL PASIVO +
PATRIMONIO

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

©

- $ 2254986 $  22.549,86 100,00%
$ 272.900,00 $ 837.757,23 $ 564.857,23 206,98%

4.3.8 Empresa 2: Albergue Turistico Abraspungo Compafiia Limitada, analisis
horizontal Estado de resultados afios 2022-2023

En relacion a la Tabla 29, en el estado de resultados, la compariia paso de no tener
ingresos en 2022 a generar poco mas de un millén de dolares en el afio 2023, con un margen
bruto de cerca del 78%. No obstante, los costos operativos también se expandieron de forma
importante, ya que se ubicaron en 741.531,65 ddlares, con un peso fuerte de los gastos de
ventas y administrativos. La utilidad neta del periodo fue de 22.549,86 délares. Esto implica
que fue un inicio de operaciones con resultados positivos. Sin embargo, esto no quita que
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existen importantes desafios en sus operaciones, pues actualmente tiene una estructura de
costos elevada.

Tabla 29
Analisis Financiero Horizontal Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Albergue Turistico Abraspungo Compariia Limitada
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa

Ingresos de actividades

ordinarias $ - $1.001.114,40 $1.001.114,40 100,00%
Ganancia bruta $ - $ 781.155,98 $ 781.155,98 100,00%
Costo de ventas y produccion $ - $ 219.958,42 $ 219.958,42 100,00%
Gastos $ - $ 741.531,65 $ 741.531,65 100,00%
Gastos de ventas $ - $ 298.575,14 $ 298.575,14 100,00%
Gastos administrativos $ - $ 377.664,97 $ 377.664,97 100,00%
Gastos financieros $ - $ 65.291,54 $ 65.291,54 100,00%

Ganancia (Pérdida) Antes de
15% a trabajadores e impuesto

. $ - $ 39.624,33 $ 39.624,33 100,00%
a la renta de operaciones
continuadas
Ganancia (Pérdida) neta del $ . $ 2254086 $ 2254986  100,00%

periodo
Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.9 Empresa 3: Hotel Chimborazo Internacional C. A. Hochica, analisis vertical
Balance general afios 2022-2023

Segun la Tabla 30, al revisar la estructura financiera de esta empresa mediante el
analisis vertical, se evidencia una situacion compleja, ya que, en el activo, practicamente la
totalidad corresponde a bienes no corrientes es decir el 99,05% y 97,77%, respectivamente,
lo que significa que la empresa casi no cuenta con recursos liquidos o de facil conversion,
pues el activo corriente es minimo con apenas el 0,95% en el afio 2022 y 2,23% en el afio
2023. En el pasivo, la situacion es poco favorable porque el pasivo no corriente supera
ampliamente al corriente con valores de 73,15% en el afio 2022 y 99,41% en 2023, lo que
indica una elevada carga de obligaciones. Ademas, el pasivo total es tan alto que el
patrimonio neto se vuelve negativo en el afio 2023, lo cual es una sefial de que las
obligaciones superan el valor de los bienes de la empresa.

Tabla 30
Analisis Financiero Vertical Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotel Chimborazo Internacional C. A. Hochica
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %
Activo
Activo corriente $ 3.605,21 0,95% $ 8.098,09 2,23%
Activo no corriente $ 376.894,31 99,05% $ 355.113,76 97,77%
TOTAL ACTIVOS $ 380.499,52 100,00% $ 363.211,85 100,00%
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Pasivo $ 370.857,18 97,47% $ 367.132,97 101,08%
Pasivo corriente $  92527,92 24,32% $ 429.207,21 1,67%

Pasivo no corriente $ 278.329,26 73,15% $ 361.069,26 99,41%
Patrimonio neto $ 9.642,34 2,53% $  -3.921,12 -1,08%
Capital $ 2.233,20 0,59% $ 2.233,20 0,61%

Aportes de socios 0 accionistas $ 97.363,10 25,59% $ 97.363,10 26,81%
Reservas $ 76.307,67 20,05% $ 76.307,67 21,01%
Resultados acumulados $-166.261,63 -43,70% $-166.261,63 -45,78%
Resultados del ejercicio $ - 0,00% $ -13.563,46 -3,73%

-IZI’—S:FI—QIIT\/IP(I)L\I\ISIIE)/O * $ 380.499,52 100,00% $ 363.211,85 100,00%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.10 Empresa 3: Hotel Chimborazo Internacional C. A. Hochica, analisis vertical

Estado de resultados afos 2022-2023

En cuanto al estado de resultados presentado en la Tabla 31, los ingresos operativos
aumentaron ligeramente en el afio 2023, pero el problema principal es que los gastos totales
superan a los ingresos, generando pérdidas netas que pasaron del -13,57% al -17,17% en
relacién con las ventas durante el periodo de estudio. Los gastos administrativos, por otro
lado, s6lo alcanzan a cubrir el 88,95% de los ingresos en 2023. Esto quiere decir que, aun
abarcando casi la totalidad de los ingresos, resulta en un margen operativo negativo.

Tabla 31

Analisis Financiero Vertical Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotel Chimborazo Internacional C. A. Hochica
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %
Ingresos de actividades $  68.291,19 100,00%  $ 78.99390  100,00%
ordinarias
Ganancia bruta $ - 0,00% $ 78.993,90 100,00%
Costo de ventas y produccion $ - 0,00% $ - 0,00%
Gastos $ 77.556,65 113,57% $ 92.557,36 117,17%
Gastos de ventas $ - 0,00% $ 21.42215 27,12%
Gastos administrativos $ 77.556,65 113,57% $ 70.265,16 88,95%
Gastos financieros $ - 0,00% $ 870,05 1,10%
Ganancia (Pérdida) Antes de
I15% a trabajadore_s e impuesto a $ ) 0,00% $ -13.563.46 17.17%
a renta de operaciones
continuadas
Ganancia (Perdida) neta del $  -9.26546 1357%  $ -1356346  -17,17%

periodo

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.11 Empresa 3: Hotel Chimborazo Internacional C. A. Hochica, analisis horizontal
Balance general afios 2022-2023
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Al analizar horizontalmente esta empresa expuesto en la Tabla 32, se observa una
contraccion del activo total del 4,54%, impulsada por la disminucion del 5,78% en los
activos no corrientes, mientras que el activo corriente aument6 un 124,62%. En el pasivo, la
disminucion global fue leve con un 1%, pero se presentan algunos cambios significativos,
donde el pasivo corriente se redujo un 93,45%, mientras que el pasivo no corriente aumento
un 29,73%, lo que sugiere una reorganizacion de las deudas hacia el largo plazo. El
patrimonio neto se redujo en un 140,67%, volviéndose negativo, debido principalmente a la
aparicion de resultados acumulados negativos de 166.261,63 dolares y a la pérdida del
ejercicio, que se profundizé de forma notable respecto al afio anterior.

Tabla 32

Analisis Financiero Horizontal Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotel Chimborazo Internacional C. A. Hochica
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa

Activo

Activo corriente $ 3.60521 $ 8.098,09 $ 4.492,88 124,62%
Activo no corriente $ 376.894,31 $ 355.113,76 $ -21.780,55 -5,78%
TOTAL ACTIVOS $ 380.499,52 $ 363.211,85 $ -17.287,67 -4,54%
Pasivo $ 370.857,18 $ 367.132,97 $ -3.724,21 -1,00%
Pasivo corriente $ 9252792 $ 6.063,71 $ -86.464,21 -93,45%
Pasivo no corriente $ 278.32926 $ 361.06926 $ 82.740,00 29,73%
Patrimonio neto $ 964234 $ -3921,12 $ -13.563,46 -140,67%
Capital $ 223320 % 223320 $ - 0,00%
Aportes de socios 0 accionistas $ 97.363,10 $ 97.363,10 $ - 0,00%
Reservas $ 7630767 $ 76.307,67 $ - 0,00%
Resultados acumulados $ - $-166.261,63 $-166.261,63 100,00%
Resultados del ejercicio $ - $ -1356346 $ -13.563,46 100,00%

TOTAL PASIVO + o
PATRIMONIO $ 380.499,52 $ 363.211,85 $ -17.287,67 -4,54%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.12 Empresa 3: Hotel Chimborazo Internacional C. A. Hochica, analisis horizontal
Estado de resultados afios 2022-2023

Segun la Tabla 33, en el estado de resultados integrales, los ingresos por operacion
aumentan en un 15,67%; sin embargo, el total de gastos también aumenta de forma
significativa, entre los que se destacan los gastos por ventas por 21.422,15 dolares y los
gastos financieros por 870,05 dolares En contrario los gastos administrativos tuvieron una
baja de 9,40%. A pesar del aumento de los ingresos, la pérdida neta crecié un 46,39% a
13.563 ddlares negativos al cierre del ejercicio econémico.

Tabla 33

Analisis Financiero Horizontal Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023
Empresa Hotel Chimborazo Internacional C. A. Hochica
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023
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Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa
Ingresos de actividades

ordinarias $ 68291,19 $ 7899390 $ 10.702,71 15,67%
Ganancia bruta $ - $ 7899390 $ 78.993,90 100,00%
Costo de ventas y produccién $ - $ - $ - 100,00%
Gastos $ 7755665 $ 9255736 $ 15.000,71 19,34%
Gastos de ventas $ - $ 2142215 $ 2142215 100,00%
Gastos administrativos $ 7755665 $ 70.26516 $ -7.291,49 -9,40%
Gastos financieros $ - $ 870,05 $ 870,05 100,00%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15% a

trabajadores e impuesto a la renta $ - $ -1356346 $ -13.563,46 100,00%

de operaciones continuadas

Ganancia (Pérdida) neta del periodo $ -9.265,46 $ -13.563,46 $ -4.298,00 46,39%
Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.13 Empresa 4: La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. Ltda., andlisis vertical
Balance general afios 2022-2023

De acuerdo al analisis vertical de la tabla 34 la estructura financiera de esta empresa
es realmente estatica sobre el comportamiento de la empresa ya que su actividad es ninguna.
El total de activos es exactamente el mismo para ambos afios y presenta una composicion
sumamente concentrada en activos no corrientes del 99,93%, lo que establece que la empresa
posee bienes que duraran en el tiempo, como inmuebles 0 maquinaria, pero no tiene casi
nada de liquidez. El financiamiento consta de que la empresa no tiene ningun tipo de pasivo
ni a corto ni a largo plazo. Esto significa que no tiene deudas y que todo su activo esta
perfectamente financiado por el patrimonio neto. El capital es ligeramente superior al total
del patrimonio neto, un 105,26%, que es compensado por la acumulacion de resultados
negativos, lo que refleja pérdidas de afios anteriores.

Tabla 34
Analisis Financiero Vertical Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. Ltda.
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %

Activo

Patrimonio neto 587.760,30 100,00% 587.760,30 100,00%

Capital 618.674,00 105,26% 618.674,00 105,26%

Activo corriente $ 400,00 0,07% $ 400,00 0,07%
Activo no corriente $ 587.360,30 99,93% $ 587.360,30 99,93%
TOTAL ACTIVOS $ 587.760,30 100,00% $ 587.760,30 100,00%
Pasivo $ - 0,00% $ - 0,00%
Pasivo corriente $ - 0,00% $ - 0,00%
Pasivo no corriente $ - 0,00% $ - 0,00%

$ $

$ $

$ $

Aportes de socios 0 accionistas - 0,00% - 0,00%
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Reservas $ - 0,00% $ - 0,00%

Resultados acumulados $ -30.913,70 -5,26% $ -30.913,70 -5,26%

Resultados del ejercicio $ - 0,00% $ - 0,00%

TOTAL PASIVO +
PATRIMONIO $ 587.760,30 100,00% $ 587.760,30 100,00%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.14 Empresa 4: La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. Ltda., analisis vertical
Estado de resultados afios 2022-2023

En la Tabla 35 referente al estado de resultados, no se tienen ingresos, costos, gastos,
en ninguno de los dos afios, por lo que no tiene ventas, y una actividad comercial que no esta
desarrollando. Asimismo, se observa que no hay resultados ejercicios esto que se trate de
una sociedad inactiva o de espera para que los bienes se mantengan pero no ejecutan
operaciones.

Tabla 35
Analisis Financiero Vertical Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. Ltda.
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %

Ingresos de actividades ordinarias $ - 0,00% $ - 0,00%
Ganancia bruta $ - 0,00% $ - 0,00%
Costo de ventas y produccion $ - 0,00% $ - 0,00%
Gastos $ - 0,00% $ - 0,00%
Gastos de ventas $ - 0,00% $ - 0,00%
Gastos administrativos $ - 0,00% $ - 0,00%
Gastos financieros $ - 0,00% $ - 0,00%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15% a

trabajadores e impuesto a la renta de $ - 0,00% $ - 0,00%
operaciones continuadas

Ganancia (Pérdida) neta del periodo $ - 0,00% $ - 0,00%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.15 Empresa 4: La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. Ltda., analisis horizontal
Balance general afios 2022-2023

Segun la Tabla 36, al aplicar el analisis horizontal a esta empresa, se observa una
absoluta estabilidad, ya que no hubo variacion en ninguna de las cuentas del balance general
entre 2022 y 2023. El activo total se mantiene en 587.760,30 ddlares, con una composicion
practicamente igual de 400 ddlares en activo corriente y USD 587.360,30 en activo no
corriente. Del lado del pasivo, no se registran deudas en ninguno de los dos afios, por lo que
todo el activo estd financiado integramente con patrimonio neto, que tampoco presenta
cambios. El capital social se mantiene en 618.674 dolares, y los resultados acumulados
negativos permanecen sin ninguna variacion.
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Tabla 36

Analisis Financiero Horizontal Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. Ltda.
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa

Activo

Activo corriente $ 400,00 $ 400,00 $ - 0,00%
Activo no corriente $ 587.360,30 $ 587.360,30 $ - 0,00%
TOTAL ACTIVOS $ 587.760,30 $ 587.760,30 $ - 0,00%
Pasivo $ -3 -3 - 0,00%
Pasivo corriente $ -3 -3 - 0,00%
Pasivo no corriente $ -3 -3 - 0,00%
Patrimonio neto $ 587.760,30 $ 587.760,30 $ - 0,00%
Capital $ 618.674,00 $ 618.674,00 $ - 0,00%
Aportes de socios o accionistas $ - $ - $ - 0,00%
Reservas $ - $ - $ - 0,00%
Resultados acumulados $ -30.913,70 $ -30.913,70 $ - 0,00%
Resultados del ejercicio $ - $ - $ - 0,00%
TOTAL PASIVO + $ 587.76030  $ 587.760,30 $ ~0,00%

PATRIMONIO

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.16 Empresa 4: La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. Ltda., analisis horizontal

Estado de resultados afos 2022-2023

En el estado de resultados que se ve en la Tabla 37 no hay ingresos, costos, gastos,
ni resultado del ejercicio en ninguno de los dos afios. Esto demuestra que durante todos estos
afios la empresa no ha tenido actividad comercial y operativa. Esta se trata de una empresa
que actualmente esta inactiva. Ademas, su estructura financiera es muy estatica y no esta
generando ningln valor en este periodo. Tanto a 31 de diciembre de 2012 y 31 de diciembre
de 2013 no ha presentado ninguin cambio.

Tabla 37

Analisis Financiero Horizontal Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. Ltda.
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa

Ingr: de actividades

orgiﬁfﬁ?as $ - 8 - $ - 0,00%
Ganancia bruta $ - $ - $ - 0,00%
Costo de ventas y produccion $ - $ - $ - 0,00%
Gastos $ - $ - $ - 0,00%
Gastos de ventas $ - $ - $ - 0,00%
Gastos administrativos $ - $ - $ - 0,00%
Gastos financieros $ - $ -8 - 0,00%
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Ganancia (Pérdida) Antes de

o . .
15% a trabajadores e impuesto a $ S B ) 0,00%
la renta de operaciones

continuadas

Ganancia (Pérdida) neta del $ ) $ - % ) 0,00%

periodo
Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.17 Empresa 5: BAJOCIELO S.A.S., andlisis vertical Balance general afios 2022-
2023

De acuerdo con este anélisis de la Tabla 38, se observa que la empresa ha tenido un
crecimiento significativo en su tamarfio entre el afio 2022 y el 2023, con un activo total que
paso de 33.393,21 ddlares a superar los 82.584,64 dolares. En el afio 2022, la totalidad de
los activos eran corrientes, es decir, completamente liquidos, mientras que en el 2023 la
composicion se diversifica, donde el 43,04% corresponde al activo corriente y el 56,96% al
activo no corriente, lo que establece una inversion en bienes de larga duracion. Del lado del
pasivo, la empresa depende casi exclusivamente de deuda a corto plazo, con un 98,26% en
el aflo 2022 y un 96,14% en el afio 2023, lo que indica un alto nivel de endeudamiento y una
presion importante sobre la liquidez para cubrir esas obligaciones en el corto plazo, ya que
no cuenta con pasivos no corrientes.

Tabla 38
Analisis Financiero Vertical Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa BajoCielo S.A.S
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %

Activo

Activo corriente $33.393,21 100,00% $ 35.546,29 43,04%
Activo no corriente $ - 0,00% $47.038,35 56,96%
TOTAL ACTIVOS $33.393,21 100,00% $82.584,64 100,00%
Pasivo $32.812,32 98,26% $79.396,27 96,14%
Pasivo corriente $32.812,32 98,26% $79.396,27 96,14%
Pasivo no corriente $ - 0,00% $ - 0,00%
Patrimonio neto $ 580,89 1,74% $ 3.188,37 3,86%
Capital $ 100,00 0,30% $ 3.188,37 3,86%
Aportes de socios o accionistas $ - 0,00% $ - 0,00%
Reservas $ - 0,00% $ - 0,00%
Resultados acumulados $ - 0,00% $ 480,89 0,58%
Resultados del ejercicio $ 480,89 1,44% $ 2.607,48 3,16%
TOTAL PASIVO + $3339321  10000%  $8258464  100,00%

PATRIMONIO )
Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.18 Empresa 5: BAJOCIELO S.A.S., anélisis vertical Estado de resultados afios
2022-2023
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Segun la Tabla 39, dentro del estado de resultados, los ingresos operativos
aumentaron de manera muy marcada, pasando de 1.000 dolares en el afio 2022 a 43.779,67
dolares en el 2023, lo que refleja un crecimiento importante en las operaciones de la empresa.
Sin embargo, los gastos también crecieron de forma acelerada, especialmente los gastos de
ventas, que en el afio 2023 representan casi el 81,65% de los ingresos. De esta manera, los
gastos totales absorbieron el 92,19% de las ventas, dejando una ganancia neta del 5,96%
sobre los ingresos, porcentaje muy inferior al 48,09% registrado en el afio 2022.

Tabla 39
Analisis Financiero Vertical Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023
Empresa BajoCielo S.A.S
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023
Cuentas principales 2022 % 2023 %
Ingresos de actividades $ 100000  100,00% $4377967  100,00%
ordinarias
Ganancia bruta $ - 0,00% $43.779,67 100,00%
Costo de ventas y produccion $ - 0,00% $ - 0,00%
Gastos $ 459,11 45,91% $40.360,22 92,19%
Gastos de ventas $ - 0,00% $35.744,04 81,65%
Gastos administrativos $ 437,55 43,76% $ 431381 9,85%
Gastos financieros $ 21,56 2,16% 3 302,37 0,69%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15% a
trabajadores e impuesto a la renta $ - 0,00% $ 3.41945 7,81%
de operaciones continuadas
Ganancia (Pérdida) neta del periodo  $ 480,89 48,09% $ 2.607,48 5,96%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.19 Empresa 5: BAJOCIELO S.A.S., analisis horizontal Balance general afios
2022-2023

Referente a la Tabla 40, al aplicar el analisis horizontal a esta empresa, se observa
un crecimiento muy notorio en su estructura financiera. El activo total aumento6 un 147,31%,
impulsado principalmente por la incorporacion de activos no corrientes que antes no existian,
mientras que el activo corriente crecié solo un 6,5%. Del lado del pasivo, las deudas se
incrementaron un 141,97%, concentradas integramente en el corto plazo, lo que significa
que la empresa financié su expansion casi exclusivamente con obligaciones de rapida
exigibilidad. El patrimonio neto crecié un 448,88%, aunque parte de una base muy baja,
destacando el aumento del capital en mas de 3088,37% Yy de los resultados del ejercicio en
un 442,22%.

Tabla 40

Analisis Financiero Horizontal Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa BajoCielo S.A.S
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023
Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa

Activo
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Activo corriente $33.393,21 $ 35.546,29 $ 2.153,08 6,45%
Activo no corriente $ - $ 47.038,35 $ 47.038,35 100,00%
TOTAL ACTIVOS $33.393,21 $ 82.584,64 $ 49.191,43 147,31%
Pasivo $32.812,32 $79.396,27 $ 46.583,95 141,97%
Pasivo corriente $32.812,32 $79.396,27 $ 46.583,95 141,97%
Pasivo no corriente $ - 3 - $ - 0,00%
Patrimonio neto $ 580,89 $ 3.188,37 $ 260748 448,88%
Capital $ 100,00 $ 3.188,37 $ 3.088,37 3088,37%
Aportes de socios 0 accionistas 3 - $ - $ - 0,00%
Reservas $ - 8 - $ - 0,00%
Resultados acumulados $ - $ 480,89 $ 480,89 100,00%
Resultados del ejercicio $ 480,89 $ 260748 $ 2.126,59 442.22%
TOTAL PASIVO + $3339321  $8258464  $ 4919143  14731%

PATRIMONIO

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.20 Empresa 5: BAJOCIELO S.A.S., andlisis horizontal Estado de resultados afios

2022-2023

En la Tabla 41 del estado de resultados, los ingresos generan 4277,97% mas, pasando
de 1.000 a 43.779,67 dolares. A pesar de que el ingreso bruto se incrementd, pero no de gran
manera. Sin embargo, los gastos totales crecieron a velocidades todavia mayores, 8690,97%
y en donde la aparicion desde cero de los gastos de ventas y los gastos administrativos con
885,90% v los gastos financieros 1302,46%. Como resultado, la ganancia neta del ejercicio
aumentd 442,22%. Crecid muy inferior a lo que lo hicieron los ingresos. Esto demuestra que

la estructura de costos se ha vuelto asi mucho més pesada y menos eficiente.

Tabla 41

Anélisis Financiero Horizontal Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y

2023

Empresa BajoCielo S.A.S

Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa
Ingresos de actividades
ordinarias $ 1.000,00 $43.779,67 $ 42.779,67 4277,97%
Ganancia bruta $ - $43.779,67 $ 43.779,67 100,00%
Costo de ventas y produccién $ -3 - $ - 100,00%
Gastos $ 459,11 $40.360,22 $ 39.901,11 8690,97%
Gastos de ventas $ - $ 35.744,04 $ 35.744,04 100,00%
Gastos administrativos $ 437,55 $ 4.313,81 $ 3.876,26 885,90%
Gastos financieros $ 21,56 $ 302,37 $ 280,81 1302,46%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15%
a trabajadores e impuesto a la $ - $ 341945 $ 3.419,45 100,00%

renta de operaciones continuadas
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Se""r?ggg'a(Perd'da) neta del $ 480,89 $ 260748 $ 2.126,59 442.22%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.21 Empresa 6: Hotelspa Mansion Santa lsabella Cia. Ltda., analisis vertical
Balance general afios 2022-2023

Segun la Tabla 42 de la estructura financiera de esta empresa mediante el analisis
vertical, se observa una composicion equilibrada, pero con algunos cambios notables entre
los afios. En el activo, prevalece el activo corriente, aunque su participacion disminuyé del
82,07% en el 2022 al 74,67% en el afio 2023, mientras que el activo no corriente gané mayor
relevancia al pasar del 17,93% al 25,33%, lo que sefiala una inversion creciente en bienes de
larga duracion. Del lado del pasivo, la empresa mantiene un perfil de deuda exclusivamente
a corto plazo en ambos afios, con valores de 34.983,64 ddlares en el 2022 y 31.236,37 dolares
en el afio 2023. Dentro del patrimonio, se destacan los resultados acumulados como el
componente principal, seguidos por los resultados del ejercicio, mientras que el capital social
mantiene una participacion muy reducida.

Tabla 42
Analisis Financiero Vertical Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotelspa Mansion Santa Isabella Cia. Ltda.
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %

Activo

Activo corriente $35.753,51 82,07% $34.146,05 74,67%
Activo no corriente $ 7.811,22 17,93% $11.584,98 25,33%
TOTAL ACTIVOS $ 43.564,73 100,00% $45.731,03 100,00%
Pasivo $34.983,64 80,30% $31.236,37 68,30%
Pasivo corriente $34.983,64 80,30% $31.236,37 68,30%
Pasivo no corriente $ - 0,00% $ - 0,00%
Patrimonio neto $ 8.581,09 19,70% $14.494,66 31,70%
Capital $ 400,00 0,92% 3 400,00 0,87%
Aportes de socios o0 accionistas $ - 0,00% $ - 0,00%
Reservas $ - 0,00% $ - 0,00%
Resultados acumulados $ 4.691,07 10,77% $ 8.796,98 19,24%
Resultados del ejercicio $ 3.490,02 8,01% $ 5.297,68 11,58%
TOTAL PASIVO + $4356473  100,00% $4573103  100,00%

PATRIMONIO )
Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.22 Empresa 6: Hotelspa Mansién Santa Isabella Cia. Ltda., andlisis vertical Estado
de resultados afios 2022-2023

Segun el estado de resultados de la Tabla 43, los ingresos operativos crecieron con

normalidad en 2023, alcanzando un total de 261.181,05 dolares. En cambio, la estructura de
los costos y gastos cambio de manera importante. El costo de ventas y produccion casi se
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duplico en términos relativos, al pasar del 30,81% al 48,77% de los ingresos, 1o que redujo
la ganancia bruta de 100% a 51,23%. Por el lado de los gastos totales, estos pasaron de
representar el 67,30% de las ventas al 48,84%. Esto se dio gracias a la disminucion de los
gastos administrativos y a la no aparicion de los gastos financieros.

Tabla 43

Analisis Financiero Vertical Del Estado de Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotelspa Mansion Santa Isabella Cia. Ltda.
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %
Ingresos de actividades $216.757,92 100,00% $261.181,05 100,00%
ordinarias
Ganancia bruta $216.757,92 100,00% $133.798,87 51,23%
Costo de ventas y produccion $ 66.780,80 30,81% $127.382,18 48,77%
Gastos $145.871,21 67,30% $127.566,32 48,84%
Gastos de ventas $ 87.959,96 40,58% $91.618,13 35,08%
Gastos administrativos $51.926,20 23,96% $35.948,19 13,76%
Gastos financieros $ 5.970.51 2,75% $ - 0,00%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15% a
trabajadores e impuesto a la renta $  4.105,91 1,89% $ 6.232,55 2,39%
de operaciones continuadas
Ganancia (Pérdida) neta del periodo  $  3.490,02 1,61% $ 5.297,68 2,03%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.23 Empresa 6: Hotelspa Mansién Santa Isabella Cia. Ltda., analisis horizontal
Balance general afios 2022-2023

De acuerdo con la Tabla 44, al aplicar el analisis horizontal a esta empresa, se observa
un crecimiento moderado del activo total de un 4,97%, impulsado por un aumento del
48,31% en los activos no corrientes, mientras que el activo corriente se redujo un 4,50%.
Del lado del pasivo, las deudas disminuyeron un 10,71%, concentradas totalmente en el corto
plazo, lo que mejor6 el nivel de endeudamiento. El patrimonio neto crecié un 68,91%,
gracias al aumento de los resultados acumulados en un 87,53% y del resultado del ejercicio
en un 51,80%, mientras que el capital social se mantuvo sin cambios.

Tabla 44

Analisis Financiero Horizontal Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Balance General

Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotelspa Mansion Santa Isabella Cia. Ltda.

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa
Activo
Activo corriente $ 35.753,51 $ 34.146,05 $ -1.607,46 -4,50%
Activo no corriente 7.811,22 $11.584,98 $ 3.773,76 48,31%
TOTAL ACTIVOS $43.564,73 $45.731,03 $ 2.166,30 4,97%
Pasivo $ 34.983,64 $31.236,37 $ -3.747,27 -10,71%
Pasivo corriente $ 34.983,64 $31.236,37 $ -3.747,27 -10,71%
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Pasivo no corriente $ - % - $ - 0,00%
Patrimonio neto $ 8.581,09 $14.494,66 $ 591357 68,91%
Capital $ 400,00 $ 400,00 $ - 0,00%
Aportes de socios o0 accionistas 3 - % - $ - 0,00%
Reservas $ - % - $ - 0,00%
Resultados acumulados $ 469107 $ 8.796,98 $ 4.105,91 87,53%
Resultados del ejercicio $ 3.490,02 $ 5.297,68 $ 1.807,66 51,80%
TOTAL PASIVO + $43.564,73 $45.731,03 $ 2.166,30 4,97%

PATRIMONIO

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.24 Empresa 6: Hotelspa Mansion Santa Isabella Cia. Ltda., analisis horizontal

Estado de resultados afios 2022-2023

En el estado de resultados de la Tabla 45, los ingresos operativos se incrementan en
un 20,49% vy la ganancia bruta disminuye en un 38,27% por un aumento del 90,75% en el
costo de ventas. Los gastos totales decrecieron inusitadamente en un 12,55%. En
consecuencia, los gastos administrativos sufrieron una caida sustancial del 30,77%. Por otro

lado, también se eliminaron en gran parte los gastos financieros, cuya variacion fue de -
100%. En contrapartida, los gastos de ventas incrementaron en un leve 4,16%. Debido a
ello, la ganancia antes de impuestos y la ganancia neta crecieron 51,79% vy, pese a la

disminucion del margen bruto, logré mejorar la rentabilidad final.

Tabla 45

Analisis Financiero Horizontal Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hotelspa Mansion Santa Isabella Cia. Ltda.
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa
Ingresos de actividades
ordinarias $216.757,92 $261.181,05 $ 44.423,13 20,49%
Ganancia bruta $216.757,92 $133.798,87 $-82.959,05 -38,27%
Costo de ventas y produccion $ 66.780,80 $127.382,18 $ 60.601,38 90,75%
Gastos $145.871,21 $127.566,32 $-18.304,89 -12,55%
Gastos de ventas $ 87.959,96 $91.618,13 $ 3.658,17 4,16%
Gastos administrativos $51.926,20 $ 35.948,19 $-15.978,01 -30,77%
Gastos financieros $ 597051 $ - $ -5.970,51 -100,00%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15%
a trabajadores e impuesto a la $ 410591 $ 623255 $ 212664 51,79%
renta de operaciones continuadas
Ganancia (Pérdida) neta del $ 349002 $ 529768 $ 1.807,66 51,80%

periodo

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).
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4.3.25 Empresa 7: TRIANACOMPANY S.A.S., analisis vertical Balance general afios
2022-2023

De acuerdo con el andlisis financiero vertical de la Tabla 46, en el Balance General,
para el afio 2022 la estructura del activo muestra una mayor concentracion en el activo
corriente con un 78,55%, frente al activo no corriente que representa el 21,45%. Para 2023,
esta composicién cambia de forma notable, ya que el activo corriente disminuye al 32,81%
mientras que el activo no corriente aumenta al 67,19%, evidenciando una orientacion hacia
inversiones de largo plazo. En cuanto al financiamiento, en ambos afios el pasivo corriente
concentra la totalidad de las obligaciones que la empresa debe cubrir. El patrimonio neto
presenta algunas variaciones importantes, donde en el afio 2022 el capital representa el
0,59%, los resultados acumulados el -2,22% vy los resultados del ejercicio el -7,07%,
mientras que en el afio 2023 los resultados acumulados alcanzan el -28,34%, reflejando una
compensacion entre pérdidas acumuladas y los resultados obtenidos durante el periodo.

Tabla 46

Analisis Financiero Vertical Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa TrianaCompany S.A.S.
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %

Activo

Activo corriente $133.022,68 78,55% $14.777,05 32,81%
Activo no corriente $ 36.328,09 21,45% $30.259,54 67,19%
TOTAL ACTIVOS $169.350,77 100,00% $45.036,59 100,00%
Pasivo $175.784,72 103,80% $64.235,38 142,63%
Pasivo corriente $175.784,72 103,80% $64.235,38 142,63%
Pasivo no corriente $ - 0,00% $ - 0,00%
Patrimonio neto $ -6.433,95 -3,80% $-19.198,79 -42,63%
Capital $ 1.000,00 0,59% $ 1.000,00 2,22%
Aportes de socios 0 accionistas $ - 0,00% $ - 0,00%
Reservas $ - 0,00% $ - 0,00%
Resultados acumulados $ 4.543,26 2,68% $ -7.433,95 -16,51%
Resultados del ejercicio $-11.977,21 -7,07% $-12.764.84 -28,34%

TOTAL PASIVO +
PATRIMONIO 142,63%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

$169.350,77 100,00% $45.036,59

4.3.26 Empresa 7: TRIANACOMPANY S.A.S., andlisis vertical Estado de resultados
afios 2022-2023

De acuerdo a la Tabla 47 del Estado de Resultados, en 2022 los ingresos de
actividades ordinarias son el 100,00% y se convierten en su totalidad en ganancia bruta, la
cual es del 100,00% por cuanto no existe un costo de ventas. Sin embargo, se registra un
gasto mayor a los ingresos del 115,90%, lo cual esta apalancado por el gasto administrativo
del 106,17% y el gasto financiero del 9,73%. Esto hace que se presente una pérdida antes de
impuestos de -15,90% y una pérdida neta de ese mismo valor. Para 2023, los ingresos se
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mantienen en el 100,00%, pero la ganancia bruta disminuye al 61,08% debido a la presencia
del costo de ventas y produccion del 38,92%, reflejando una operacion méas organizada. Los
gastos representan el 64,56%, distribuidos en gastos de ventas del 7,31%, administrativos
del 52,45% vy financieros de apenas el 0,09%, lo que continda afectando la rentabilidad.
Como resultado, la pérdida antes de impuestos y la pérdida neta se sitdan en -3,48%,
mostrando una reduccion en la magnitud de las pérdidas del ejercicio.

Tabla 47
Analisis Financiero Vertical Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa TrianaCompany S.A.S.
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %
Ingresos de actividades ordinarias $ 75.333,33 100,00% $366.545,69 100,00%
Ganancia bruta $ 75.333,33 100,00% $223.892,38 61,08%
Costo de ventas y produccion $ - 0,00% $142.653,31 38,92%
Gastos $87.310,54 115,90% $236.657,22 64,56%
Gastos de ventas $ - 0,00% $26.811,23 7,31%
Gastos administrativos $79.980,04 106,17% $192.264,69 52,45%
Gastos financieros $ 7.330,50 9,73% 3 320,56 0,09%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15% a
trabajadores e impuesto a la renta de $-11.977,21 -15,90% $-12.764,84 -3,48%
operaciones continuadas
Ganancia (Pérdida) neta del periodo $-11.977,21 -15,90% $-12.764,84 -3,48%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.27 Empresa 7: TRIANACOMPANY S.A.S., analisis horizontal Balance general
afnos 2022-2023

En 2022 y 2023, se puede observar en la Tabla 48 del Balance General, un analisis
horizontal que presenta un decremento importante en la mayoria de las cuentas. El anélisis
vertical presenta un nivel de -73,41% en el total de activos. Principalmente es por la fuerte
caida del activo corriente que presenta -88,89% Yy que se convierte en el activo mas
importante; mientras que el activo no corriente también cae, pero en menor proporcién con
un -16,70% por lo que inferimos que la empresa ha presentado una reduccién importante en
sus recursos, queriendo decir que tal vez se ha implementado una venta de activos o que no
estan generando los recursos suficientes para un desarrollo posible de su actividad. Al igual
que el activo, el pasivo también tiene un descenso significativo de —63,46%. Una posterior
al analisis de la estructura del pasivo, notamos que la disminucion fue totalmente
concentrada en el pasivo corriente. Lo que podria sefialar la cancelacion de obligaciones o,
incluso, menor utilizacion de financiamiento ajeno.

En el caso del patrimonio neto se observa un incremento relativo de 198,40% pero

este comportamiento Se presenta en detrimento de valores negativos, primero la variacion en
los resultados acumulados que representa un deterioro de -263,63%, en tanto la disminucion
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en 787,63 ddlares en términos absolutos con una variacion relativa e 6,58% sugiere que las
pérdidas siguen, aunque con una ligera alteracion en su magnitud.

Tabla 48
Analisis Financiero Horizontal Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa TrianaCompany S.A.S.
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa

Activo

Activo corriente $133.022,68 $14.777,05 $-118.245,63 -88,89%
Activo no corriente $ 36.328,09 $30.25954 $ -6.068,55 -16,70%
TOTAL ACTIVOS $169.350,77 $ 45.036,59 $-124.314,18 -73,41%
Pasivo $175.784,72 $ 64.235,38 $-111.549,34 -63,46%
Pasivo corriente $175.784,72 $ 64.235,38 $-111.549,34 -63,46%
Pasivo no corriente $ - $ -0 $ - 0,00%
Patrimonio neto $ -6.433,95 $-19.198,79 $-12.764,84 198,40%
Capital $ 1.000,00 $ 1.00000 $ - 0,00%
Aportes de socios 0 accionistas $ - $ -3 - 0,00%
Reservas $ - $ - $ - 0,00%
Resultados acumulados $ 4.543,26 $ -7.433,95 $-11.977,21 -263,63%
Resultados del ejercicio $-11.977,21 $-12.76484 $ -787,63 6,58%
TOTAL PASIVO + $ 169.350,77 $ 45.036,59 $-124.314,18 -73,41%

PATRIMONIO

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.28 Empresa 7: TRIANACOMPANY S.A.S., analisis horizontal Estado de
resultados afios 2022-2023

El Estado de Resultados de la Tabla 49 presenta un crecimiento importante de los
ingresos de actividades ordinarias, registrdndose una variacion relativa de 386,57%. Esto
indica un incremento considerable en las operaciones del negocio. El analisis muestra que
sube la ganancia bruta en 197,20% a pesar que aparece el costo de ventas y produccion con
variacion de 100,00%, es decir ya hay una estructura operativa en 2023. No obstante, los
gastos evolucionan durante el periodo, con un aumento de 171,05% siendo que el principal
responsable del aumento para el periodo son los gastos administrativos, que evolucionan de
forma inferior a los del ingreso en un 140,39%. Se incorporan en su totalidad los gastos de
ventas, que reducen el impacto positivo que provoca el aumento de los ingresos. A su vez,
los gastos financieros caen un 95,63%, lo que puede insinuar una menor carga por
financiamiento.

En tal sentido, la variacion relativa de la ganancia antes de impuestos y la pérdida
neta del periodo esta en un 6,58%, evidencia que, a pesar de los incrementos en ingresos, la
empresa sigue teniendo resultado negativo, puede resultar de un incremento proporcional en
sus costos y gastos operativos.
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Tabla 49

Anélisis Financiero Horizontal Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y

2023

Empresa TrianaCompany S.A.S.
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa
Ingresos de actividades
ordinarias $75.333,33 $366.545,69 $291.212,36 386,57%
Ganancia bruta $75.333,33 $223.892,38 $ 148.559,05 197,20%
Costo de ventas y produccion $ - $142.653,31 $142.653,31 100,00%
Gastos $87.310,54 $ 236.657,22 $149.346,68 171,05%
Gastos de ventas $ - $26.811,23 $ 26.811,23 100,00%
Gastos administrativos $ 79.980,04 $192.264,69 $112.284,65 140,39%
Gastos financieros $ 7.330,50 $ 320,56 $ -7.009,94 -95,63%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15% a
trabajadores e impuesto a la renta $-11.97721  $-12.76484 $  -787,63 6,58%
de operaciones continuadas
Ganancia (Pérdida) neta del periodo ~ $-11.977,21 $-12.764,84  $ -787,63 6,58%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.29 Empresa 8: Hosteria Y Centro De Convenciones La Primavera-Rbba Cia.
Ltda., analisis vertical Balance general afios 2022-2023

De acuerdo con la Tabla 50 que representa la estructura financiera de esta empresa,
se observa un crecimiento importante en su tamarfio, donde el activo total aumenté de
44.416,67 dblares a 75.022 ddlares. Por su parte, la composicién del activo cambid, con una
menor participacion del activo corriente que paso del 81,98% al 60,51% y un aumento del
activo no corriente del 18,02% al 39,49%, lo que muestra una inversion significativa en
bienes de larga duracion. El pasivo crecié de manera considerable, pasando de 5.077,48
ddlares a 23.269,73 dolares, concentrado casi totalmente en la deuda de corto plazo. Sin
embargo, a pesar de este incremento, el patrimonio neto se fortalecio y continta siendo la
principal fuente de financiamiento de la empresa.

Tabla 50

Analisis Financiero Vertical Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hosteria Y Centro De Convenciones La Primavera-Rbba Cia. Ltda

Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %
Activo
Activo corriente $36.412,54 81,98% $ 45.397,26 60,51%
Activo no corriente $ 8.004,13 18,02% $29.624,74 39,49%
TOTAL ACTIVOS $44.416,67 100,00% $ 75.022,00 100,00%
Pasivo $ 5.077,48 $23.269,73
Pasivo corriente $ 4.983,02 98,14% $ 23.158,25 99,52%
Pasivo no corriente $ 94,46 1,86% $ 111,48 0,48%
Patrimonio neto $39.339,19 $51.752,27
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Capital $ 22.662,06 57,61% $ 22.662,06 43,79%
Aportes de socios o accionistas $ - 0,00% $ - 0,00%
Reservas $ 1.184,64 3,01% $ 1.561,34 3,02%
Resultados acumulados $ 7.958,44 20,23% $15.115,79 29,21%
Resultados del ejercicio $ 7.534,05 19,15% $12.413,08 23,99%
TOTAL PASIVO + $44.416,67 100,00% $ 75.022,00 100,00%

PATRIMONIO

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.30 Empresa 8: Hosteria Y Centro De Convenciones La Primavera-Rbba Cia.
Ltda., analisis vertical Estado de resultados afios 2022-2023

En el estado de resultados de la Tabla 51, los ingresos operativos aumentaron de 120
mil a 179 mil ddlares, mientras que el costo de ventas se mantiene como un componente
importante, representando alrededor del 48,06% de los ingresos en el afio 2023. Lo mas
relevante en este caso es la reclasificacion de gastos, ya que los gastos de ventas disminuyen
considerablemente del 36,35% al 0,56%, mientras que los gastos administrativos aumentan
del 12,50% al 44,83% de las ventas. De esta manera, los gastos totales redujeron ligeramente
su participacién sobre los ingresos, pasando del 48,93% al 45,45%, y la ganancia neta mejoro
tanto en valor absoluto como en porcentaje, alcanzando el 6,90% de las ventas en el afio

2023.

Tabla 51

Analisis Financiero Vertical Del Estado de Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hosteria Y Centro De Convenciones La Primavera-Rbba Cia. Ltda

Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 % 2023 %
Ingresos de actividades $120.772,04 100,000  $179.779,18  100,00%
ordinarias
Ganancia bruta $ - 0,00% $93.381,16 51,94%
Costo de ventas y produccion $54.143,53 44,83% $ 86.398,02 48,06%
Gastos $59.094,46 48,93% $81.701,11 45,45%
Gastos de ventas $43.904,63 36,35% $ 1.011,31 0,56%
Gastos administrativos $15.101,85 12,50% $80.591,11 44,83%
Gastos financieros $ - 0,00% $ 98,69 0,05%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15% a
trabajadores e impuesto a la renta $ - 0,00% $12.413,08 6,90%
de operaciones continuadas
Ganancia (Pérdida) neta del periodo $ 7.534,05 6,24% $12.413,08 6,90%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.31 Empresa 8: Hosteria Y Centro De Convenciones La Primavera-Rbba Cia.
Ltda., andlisis horizontal Balance general afios 2022-2023

Al aplicar el analisis horizontal a esta empresa puesto en la Tabla 52, se observa un
crecimiento significativo en su estructura financiera. El activo total aumenté un 68,91%,
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impulsado principalmente por un incremento del 270,12% en los activos no corrientes,
mientras que el activo corriente crecid un 24,67%. Del lado del pasivo, las deudas se
incrementaron un 358,29%, con un aumento del 364,74% en el pasivo corriente y del 18,02%
en el no corriente, lo que indica que la expansion se financido mayoritariamente con deuda
de corto plazo. El patrimonio neto crecié un 31,55%, gracias al aumento de las reservas en
un 31,80%, los resultados acumulados en un 89,93% vy el resultado del ejercicio en un
64,76%, mientras que el capital social se mantuvo sin cambios.

Tabla 52

Analisis Financiero Horizontal Del Balance General al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hosteria Y Centro De Convenciones La Primavera-Rbba Cia. Ltda
Balance General
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa

Activo

Activo corriente $36.412,54 $ 45.397,26 $ 8.984,72 24,67%
Activo no corriente $ 8.004,13 $29.624,74 $ 21.620,61 270,12%
TOTAL ACTIVOS $44.416,67 $ 75.022,00 $ 30.605,33 68,91%
Pasivo $ 5.077,48 $23.269,73 $ 18.192,25 358,29%
Pasivo corriente $ 4.983,02 $23.158,25 $ 18.175,23 364,74%
Pasivo no corriente $ 94,46 $ 111,48 3 17,02 18,02%
Patrimonio neto $39.339,19 $51.752,27 $ 12.413,08 31,55%
Capital $ 22.662,06 $ 22.662,06 3 - 0,00%
Aportes de socios o accionistas $ - $ - $ - 0,00%
Reservas $ 1.184,64 $ 1.561,34 $ 376,70 31,80%
Resultados acumulados $ 7.958,44 $15.115,79 $ 7.157,35 89,93%
Resultados del ejercicio $ 7.534,05 $12.413,08 $ 4.879,03 64,76%

TOTAL PASIVO +
PATRIMONIO $ 44.416,67 $ 75.022,00 $ 30.605,33 68,91%

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.3.32 Empresa 8: Hosteria Y Centro De Convenciones La Primavera-Rbba Cia.
Ltda., andlisis horizontal Estado de resultados afios 2022-2023

En el estado de resultados de la Tabla 53, los ingresos operativos aumentaron en
48,86 %, Yy el costo de ventas crecio en 59,57 %, por lo que se mantuvieron en 2023 una
ganancia bruta positiva. Los gastos totales subieron en 38,26 %, pero sufrié cambios
importantes en su composicion en donde los gastos de venta decrecieron en 97,70 %, los
gastos administrativos aumentaron en 433,65 % y aparecieron gastos financieros antes no
existente. Como resultado, la ganancia neta del periodo se incrementd en un 64,76%,
mejorando la rentabilidad final.

Tabla 53

Analisis Financiero Horizontal Del Estado De Resultados al 31 de diciembre de 2022 y 2023

Empresa Hosteria Y Centro De Convenciones La Primavera-Rbba Cia. Ltda
Estado de Resultados Integrales
Al 31 de diciembre de 2022 y 2023
Cuentas principales 2022 2023 V. Absoluta V. Relativa
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Ingresos de actividades

ordinarias $120.772,04 $179.779,18 $ 59.007,14 48,86%
Ganancia bruta $ - $93.381,16 $ 93.381,16 100,00%
Costo de ventas y produccion $54.143,53 $86.398,02 $ 32.254,49 59,57%
Gastos $59.094,46 $81.701,11 $ 22.606,65 38,26%
Gastos de ventas $43.904,63 $ 1.011,31 $-42.893,32 -97,70%
Gastos administrativos $15.101,85 $80.591,11 $ 65.489,26 433,65%
Gastos financieros $ - $ 98,69 3 98,69 100,00%
Ganancia (Pérdida) Antes de 15%

a trabajadores e impuesto a la $ - $12.413,08 $ 12.413,08 100,00%
renta de operaciones continuadas

Ganancia (Pérdida) neta del $  7.534,05 $12.41308  $ 487903  64,76%

periodo
Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.4 Variaciones y proyecciones del endeudamiento y la rentabilidad
4.4.1 Anélisis de las variaciones del endeudamiento

La Tabla 54 muestra la variacion absoluta de los indicadores de endeudamiento entre
el afio 2022 y el 2023, en donde se aprecia que la mayoria de las compafiias, como la Empresa
Hotelera Arguello, presentan variaciones negativas en el endeudamiento del activo y
patrimonial, lo que indica una clara reduccién en su dependencia de fuentes externas de
financiamiento. Sin embargo, los casos como el Albergue Turistico Abraspungo y el Hotel
Chimborazo Internacional muestran incrementos marcados en su apalancamiento financiero,
superando ampliamente los valores de 14 y 39 puntos respectivamente, sefialando un fuerte
aumento del uso de deuda en relacién con el capital propio.

Por otro lado, las empresas como Hochica y la Hosteria La Primavera experimentan
caidas severas en su endeudamiento patrimonial, con bajadas que llegan a superar los -139
puntos, lo que propone una considerable reduccion de los pasivos o un fortalecimiento del
patrimonio. Otras organizaciones como Triana Company y Bajocielo incrementan su
apalancamiento, mientras que La Merced Plaza y Hotelspa Mansion mantienen sus
indicadores practicamente estables.

Tabla 54
Variacion absoluta de los indicadores de endeudamiento

~ Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento Endeudamiento Apalancamiento
Empresas Afio

del activo patrimonial a largo plazo a corto plazo financiero
Empresa Hotelera 2022 0,36 0,57 0,00 1,00 1,57
Arguello 2023 0,34 0,52 0,02 0,98 1,52
Altamirano Costales _
C.A. Variacion -0,02 -0,05 0,02 -0,02 -0,05
- 2022 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
Albergue Turistico
Abraspungo 2023 0,93 13,59 0,70 0,30 14,59
Compafiia Limitada v/ariacion 0,93 13,59 0,70 0,30 13,59
2022 0,97 38,46 0,75 0,25 39,46
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Hotel Chimborazo 2023 1,01 -93,63 0,98 0,02 -92,63
ntemacional CA-“Variacion 0,04 132,09 0,23 0,23 132,09
L& Merced Plaza 2022 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
Hotel Merplazhotel 2023 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
Cia.Ltda. Variacion 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Hotelspa Mansion 2022 0,80 4,08 0,00 1,00 5,08
Santa Isabella 2023 0,68 2,16 0,00 1,00 3,16
Cia.Ltda. Variacién -0,12 -1,92 0,00 0,00 -1,92
2022 1,04 27,32 0,00 1,00 -26,32
grEréaCOmpany 2023 1,43 -3,35 0,00 1,00 -2,35
Variacién 0,39 23,98 0,00 0,00 23,98
Hosteria Y Centro 2022 0,11 0,13 0,02 0,98 113
E: gr?;\;ig?;og%sba 2023 031 0,45 0,00 1,00 145
Cia.Ltda Variacion 0,20 0,32 -0,01 0,01 0,32
2022 0,98 56,49 0,00 1,00 57,49
Bajocielo S.AS. 2023 0,96 24,90 0,00 1,00 25,90
Variacion -0,02 -31,58 0,00 0,00 -31,58
Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).
4.4.2 Anadlisis de las variaciones de la rentabilidad
Referente a la Tabla 55, el analisis de rentabilidad revela que el Hotel Chimborazo
Internacional experimenta la transformacion mas notable, pasando su ROE de -0,96 a 3,46,
lo que indica una mejora sustancial en la generacion de beneficios para sus accionistas.
Ademas, el Albergue Turistico Abraspungo también muestra una evolucion favorable al
elevar su ROE de 0,01 a 0,39, mientras que la Hosteria La Primavera presenta un desempefio
opuesto con una caida de -1,20 en este mismo indicador.
En cuanto a la eficiencia operativa, la empresa Hochica reduce su margen de utilidad
bruta de 0,91 a 0,46, lo que podria sefialar un incremento en sus costos de ventas 0 una
presion sobre los precios. Asimismo, Triana Company mejora su ROA de 0,08 a 0,12,
mientras que la empresa Bajocielo mantiene su ROA estable en 0,17. Las otras empresas
adicionales clara exhiben varios comportamientos muy diversos, con variaciones en su ROA
que van desde 0,57 hasta -0,21, mostrando que no existe un patron uniforme en el desempefio
financiero del sector.
Tabla 55
Variacion absoluta de los indicadores de rentabilidad
Empresas A0 iadnea - operativa . FOA ROE it bruta
Empresa Hotelera 2022 0,03 0,04 0,01 0,02 0,72
ﬁlfgurﬁi”rgno Costales 2923 0,03 0,03 0,01 0,02 0,68
C.A. Variacion 0,00 -0,01 0,00 0,00 -0,03
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o 2022 0,00 0,05 0,01 0,01 0,84
Albergue Turistico
Abraspungo 2023 0,02 0,04 0,03 0,39 0,78
Compafifa Limitada ~\/ariacién 0,02 0,01 0,02 0,38 -0,06
0,14 0,10 -0,02 -0,96 0,91
Hotel Chimborazo 2022
Internacional C.A. 2023 -0,17 0,07 -0,04 3,46 0,46
Hochica Variacion -0,04 -0,03 -0,01 4,42 -0,45
2022 0,02 0,05 0,00 0,00 0,09
La Merced Plaza
Hotel Merp|azhote| 2023 0,08 0,06 0,01 0,01 0,09
Cia.Ltda. Variacion 0,05 0,02 0,01 0,01 0,01
i 2022 0,02 0,02 0,08 0,41 0,69
Hotelspa Mansion
Santa Isabella 2023 0,02 0,02 0,12 0,37 0,52
Cia.Ltda. Variacion 0,00 0,01 0,04 -0,04 0,17
2022 -0,16 1,00 -0,07 1,86 1,00
gfkg&@ompaﬂy 2023 -0,03 0,22 0,28 0,66 0,61
o Variacion 0,12 -0,78 -0,21 -1,20 -0,39
Hosteria Y Centro 2022 0,06 0,07 0,17 0,19 0,55
De Convenciones 2023 0,07 0,06 0,17 0,24 0,52
La Primavera-Rbba S
Cia.Ltda Variacion 0,01 -0,01 0,00 0,05 -0,03
2022 0,48 -0,46 0,01 0,83 0,00
Bajocielo S.AS. 2023 0,06 0,08 0,58 0,82 1,00
Variacion -0,42 0,54 0,57 -0,01 1,00

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).
4.4.3 Proyecciones del endeudamiento

En la Tabla 54 se determina que los indicadores de endeudamiento muestran diversos
comportamientos diferenciados entre las empresas analizadas durante el periodo 2022-2026.
En los afios reales, correspondientes al 2022 y el 2023, se observa que la Empresa Hotelera
Arguello Altamirano Costales C.A., La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. Ltda. y
Hosteria y Centro de Convenciones La Primavera-Rbba Cia. Ltda. mantuvieron sus niveles
de endeudamiento relativamente estables, evidenciando algunas variaciones moderadas
entre ambos afios. Por otro lado, el Albergue Turistico Abraspungo Compafiia Limitada,
Hotel Chimborazo Internacional C.A. Hochica, TrianaCompany S.A.S. y Bajocielo S.A.S.
registraron otros cambios mas notorios, especialmente en el endeudamiento patrimonial y el
apalancamiento financiero, mostrando algunas modificaciones importantes en la forma de
financiar sus operaciones. Asimismo, se puede apreciar que el endeudamiento a corto plazo
tuvo una presencia significativa en la mayoria de las empresas, mientras que el
endeudamiento a largo plazo presento ciertos niveles bajos o inexistentes en varios casos, 1o
que establece que existe una mayor concentracion de las obligaciones en el corto plazo.

Respecto a las proyecciones para los afios 2024 y el 2026, los resultados muestran la
continuidad de las tendencias observadas entre el periodo del 2022 y el 2023, dado que los
valores fueron estimados mediante una extrapolacién lineal. Segun este escenario, la
Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A., el Hotelspa Mansion Santa Isabella
Cia. Ltda. y Bajocielo S.A.S. exhibirian una disminucion gradual en algunos de sus
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indicadores del endeudamiento, mientras que el Albergue Turistico Abraspungo Compafiia
Limitada, TrianaCompany S.A.S. y la Hosteria y Centro de Convenciones La Primavera-
Rbba Cia. Ltda. reflejarian otros incrementos progresivos en las variables relacionadas con
el endeudamiento del activo, el endeudamiento patrimonial y el apalancamiento financiero.

En el caso del Hotel Chimborazo Internacional C.A. Hochica, observamos que sus
proyecciones tienen una variacion mas marcada en varios de sus indicadores manteniendo
la tendencia del periodo anterior. En general, las proyecciones sugieren que la estructura del
endeudamiento de las empresas mantendria diversos patrones semejantes a los observados
en los afios recientes, convirtiéndose asi en un referente Gtil para el anlisis de los escenarios
futuros del sector hotelero.
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Tabla 56

Proyeccion del endeudamiento para las empresas hoteleras

Empresas

Afo

Endeudamiento

Endeudamiento

Endeudamiento a

Endeudamiento a

Apalancamiento

del activo patrimonial largo plazo corto plazo financiero
2022 0,36 0,57 0,00 1,00 1,57
2023 0,34 0,52 0,02 0,98 1,52
Empresa Hotelera Arguello Altamirano 2024 0,32 0.47 0,05 0,95 147
Costales C.A.
2025 0,30 0,42 0,07 0,93 1,42
2026 0,28 0,37 0,09 0,91 1,37
2022 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
2023 0,93 13,59 0,70 0,30 14,59
A_Ibgrgue Turistico Abraspungo Compafiia 2024 1,86 2718 1,41 059 28.18
Limitada 2025 2,79 40,77 2,11 0,89 41,77
2026 3,73 54,36 2,81 1,19 55,36
2022 0,97 38,46 0,75 0,25 39,46
2023 1,01 -93,63 0,98 0,02 -92,63
Hotel Chimborazo Internacional C.A. Hochica 2024 1,05 -225,72 1,22 -0,22 -224,72
2025 1,08 -357,81 1,45 -0,45 -356,81
2026 1,12 -489,90 1,68 -0,68 -488,90
2022 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
2023 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
La Merced Plaza Hotel Merplazhotel 2024 0,00 0,00 0,00 0,00 1.00
Cla.Ltda. 2025 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
2026 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00
2022 0,80 4,08 0,00 1,00 5,08
2023 0,68 2,16 0,00 1,00 3,16
Hotelspa Mansion Santa Isabella Cia.Ltda. 5024 0.56 0.23 0.00 1,00 1.23
2025 0,44 -1,69 0,00 1,00 -0,69
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2026 0,32 -3,61 0,00 1,00 -2,61
2022 1,04 -27,32 0,00 1,00 -26,32
2023 1,43 -3,35 0,00 1,00 -2,35
TrianaCompany S.A.S. 2024 1,81 20,63 0,00 1,00 21,63
2025 2,20 44,61 0,00 1,00 45,61
2026 2,59 68,58 0,00 1,00 69,58
2022 0,11 0,13 0,02 0,98 1,13
2023 0,31 0,45 0,00 1,00 1,45
Hqsteria Y Centro _De Convenciones La 2024 051 077 20,01 101 177
Primavera-Rbba Cia.Ltda
2025 0,70 1,09 -0,02 1,02 2,09
2026 0,90 1,41 -0,04 1,04 2,41
2022 0,98 56,49 0,00 1,00 57,49
2023 0,96 24,90 0,00 1,00 25,90
Bajocielo S.A.S. 2024 0,94 -6,68 0,00 1,00 -5,68
2025 0,92 -38,27 0,00 1,00 -37,27
2026 0,90 -69,85 0,00 1,00 -68,85

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).
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Gréfico 1
Proyecciones del endeudamiento del sector hotelero de la ciudad de Riobamba periodo
2022-2026
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Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).

4.4.4 Proyecciones de la rentabilidad

Referente a la Tabla 55, los indicadores de rentabilidad tienen varios
comportamientos diversos entre las empresas hoteleras analizadas durante el periodo 2022-
2026. En los afios reales, correspondientes al 2022 y el 2023, se observa que la Empresa
Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A. mantuvo sus niveles de rentabilidad
relativamente estables, mientras que La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia. Ltda.
evidencio una mejora en sus margenes y en sus indicadores de rendimiento. De igual forma,
la Hosteria y Centro de Convenciones La Primavera-Rbba Cia. Ltda. Present6 sus resultados
favorables y consistentes, reflejados en los valores positivos de la rentabilidad.

Por otro lado, el Hotel Chimborazo Internacional C.A. Hochica y la empresa
TrianaCompany S.A.S. registraron sus indicadores méas variables, con ciertos margenes
netos y con rendimientos negativos en algunos de los periodos, lo que propone que existen
dificultades para que se puedan generar los beneficios de manera sostenida. Asimismo, el
Albergue Turistico Abraspungo Compariia Limitada, el Hotelspa Mansion Santa Isabella
Cia. Ltda. y Bajocielo S.A.S. mostraron sus comportamientos diversos, en los que se estaban
combinando los periodos de rentabilidad moderada con algunas mejoras puntuales en
determinados indicadores.
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En cuanto a las proyecciones para los afios del 2024 y el 2026, se observa la
continuidad de las tendencias registradas entre el 2022 y 2023. Bajo este escenario, el
Albergue Turistico Abraspungo Compafiia Limitada, La Merced Plaza Hotel Merplazhotel
Cia. Ltda. y Hosteria y Centro de Convenciones La Primavera-Rbba Cia. Ltda. mostrarian
una evolucion favorable de sus indicadores de rentabilidad, mostrando ciertos incrementos
graduales en los margenes y en las medidas de rendimiento. Por su parte, la Empresa
Hotelera Arguello Altamirano Costales C.A. mantendria sus niveles relativamente estables
a lo largo del horizonte proyectado.

Por el contrario, el Hotel Chimborazo Internacional C.A. Hochica y TrianaCompany
S.A.S. continuarian presentando sus resultados menos favorables en algunos de los
indicadores, manteniendo la tendencia observada en los afios histéricos. En definitiva,
Bajocielo S.A.S. exhibiria otras importantes variaciones en sus margenes y sus niveles de
rendimiento proyectados, lo que establece que existe un comportamiento mas dinamico en
comparacion con el resto de empresas. De manera conjunta, las proyecciones permiten
anticipar los posibles escenarios de la rentabilidad para el sector hotelero, considerando que
las estimaciones se fundamentan en la evolucion observada durante el periodo analizado.
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Tabla 57

Proyeccidn de la rentabilidad para las empresas hoteleras

Empresas Afio Margen de utilidad  Margen de _utilidad ROA ROE M.argen de
neta operativa utilidad bruta

2022 0,03 0,04 0,01 0,02 0,72

2023 0,03 0,03 0,01 0,02 0,68

Empresa Hotelera Arguello Altamirano Costales 2024 0,03 0,02 0,01 0,02 0,65

CA 2025 0,03 0,01 0,01 0,02 0,62

2026 0,02 0,00 0,01 0,01 0,58

2022 0,00 0,05 0,01 0,01 0,84

2023 0,02 0,04 0,03 0,39 0,78

Albergue Turistico Abraspungo Compafiia 2024 0,04 003 0,04 077 072
Limitada

2025 0,06 0,02 0,06 1,15 0,66

2026 0,08 0,00 0,07 1,54 0,60

2022 -0,14 0,10 -0,02 -0,96 0,91

2023 -0,17 0,07 -0,04 3,46 0,46

Hotel Chimborazo Internacional C.A. Hochica 2024 0,21 0,04 -0,05 7,88 0,02

2025 -0,24 0,01 -0,06 12,30 -0,43

2026 -0,28 -0,02 -0,08 16,72 -0,88

2022 0,02 0,05 0,00 0,00 0,09

2023 0,08 0,06 0,01 0,01 0,09

La Merced Plaza Hotel Merplazhotel Cia.Ltda. 2024 0,13 0,08 0,02 0,02 0,10

2025 0,18 0,10 0,02 0,02 0,10

2026 0,23 0,11 0,03 0,03 0,11

2022 0,02 0,02 0,08 0,41 0,69

) ) 2023 0,02 0,02 0,12 0,37 0,52

Hotelspa Mansion Santa Isabella Cia.Ltda. 2024 0,03 0,03 0.15 0.32 0.35

2025 0,03 0,03 0,19 0,28 0,17
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2026 0,03 0,04 0,22 0,24 0,00
2022 -0,16 1,00 -0,07 1,86 1,00
2023 -0,03 0,22 -0,28 0,66 0,61
TrianaCompany S.A.S. 2024 0,09 -0,56 -0,50 -0,53 0,22
2025 0,21 -1,34 -0,71 -1,73 -0,17
2026 0,34 -2,11 -0,92 -2,93 -0,56
2022 0,06 0,07 0,17 0,19 0,55
2023 0,07 0,06 0,17 0,24 0,52
Hosterig Y Centro De Convenciones La Primavera- 2024 0,08 0,06 0,16 0,29 0.49
Rbba Cia.Ltda
2025 0,08 0,05 0,16 0,34 0,45
2026 0,09 0,05 0,15 0,38 0,42
2022 0,48 -0,46 0,01 0,83 0,00
2023 0,06 0,08 0,58 0,82 1,00
Bajocielo S.A.S. 2024 -0,36 0,62 1,16 0,81 2,00
2025 -0,78 1,15 1,73 0,80 3,00
2026 -1,20 1,69 2,30 0,79 4,00

Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).
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Grafico 2
Proyecciones de la rentabilidad del sector hotelero de la ciudad de Riobamba periodo 2022-
2026
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Nota. Elaboracion propia con base en los Estados Financieros de la SUPERCIAS (2025).
4.4.5 Anadlisis correlacional entre el endeudamiento y la rentabilidad

Con el propdsito de determinar la existencia y el grado de la asociacién entre las
variables de endeudamiento en los que se incluyeron los cinco indicadores como el
endeudamiento del activo, endeudamiento patrimonial, a corto y largo plazo y el
apalancamiento financiero, mientras que para la rentabilidad se tomé en consideracién al
margen de utilidad neta, margen operativo, ROA, ROE, y el margen de utilidad bruta, todos
estos para los afios del 2022 y 2023 debido a que son valores reales calculados.

En este caso se aplicaron ciertas técnicas de andlisis correlacional y de regresion, en
lo cual, debido a que una de las variables no cumplio el supuesto de normalidad, se empleo
el coeficiente de correlacion de Spearman para evaluar la relacion entre ambas variables
descritas. Complementariamente, también se estim6 un modelo de regresion simple, cuyos
resultados se resumen mediante el anélisis de varianza o conocido como el ANOVA vy el
coeficiente de determinacion R?, lo que permitié que se pueda valorar la significancia
estadistica y la capacidad explicativa de esta relacion.

Segun la Tabla 56, los resultados de la correlacion de Spearman indica que tienen un
coeficiente -0,077 con una significacion de 0,778 que no aparecen relacion entre el
endeudamiento y la rentabilidad de la muestra de empresa durante el afio 2022-2023. Por
otro lado, en el analisis de regresion se obtiene un estadistico F 0.24, con p = 0.635 y un
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coeficiente de determinacion de 0.017, lo cual indica que el endeudamiento tan solo explica
el 1.7% de la variabilidad de la rentabilidad. De este modo, estos resultados indican que la
rentabilidad no es un factor determinante de la rentabilidad en las empresas del sector
hotelero de la ciudad de Riobamba.

Tabla 58
Relacion entre el endeudamiento y la rentabilidad
Indicador Resultado

Método de correlacion Spearman
Numero de observaciones (N) 16
Coeficiente de correlacion (p) -0,077
Significancia de la correlacion (p-valor) 0,778
Estadistico F (ANOVA) 0,24
Significancia del modelo (Prob > F) 0,635
Coeficiente de determinacion (R?) 0,017
Coeficiente de determinacion ajustado (R? ajustado) -0,054

Nota. La correlacion se estimd por medio del coeficiente de Spearman debido a que la
variable rentabilidad no cumplié el supuesto de normalidad. Elaborado por la autora con
base en el programa estadistico Stata 16.

4.5 Comprobacién de la hipotesis planteada

Segln lo que se obtuvo, la relacion que existe entre el endeudamiento y la
rentabilidad financiera de las empresas del sector hotelero de Riobamba se puede decir que
es de un comportamiento negativo muy débil y de no significativo. Esto sustentado en el
coeficiente de correlacion de Spearman de -0,077 que se calculo para el periodo conjunto de
2022-2023, el nivel de significancia que presenta es un 0,778. Como conclusién general, el
endeudamiento no esta asociado con la rentabilidad financiera de las empresas del estudio.
Por ende, pareceria que la estructura de financiamiento externo no seria un determinante
para la explicacion de los resultados econdmicos del sector.

Asimismo, el andlisis de regresion complementario arrojé un estadistico F de 0,24
con un valor p de 0,635 y un coeficiente de determinacion (R?) de 0,017, lo que demuestra
que el endeudamiento explica Unicamente el 1,7% de la variabilidad observada en la
rentabilidad financiera, evidenciando que otros factores como la eficiencia operativa, el
control de los costos y los gastos administrativos, asi como las condiciones particulares de
la de cada empresa, tienen una influencia mucho mas relevante sobre la capacidad de generar
utilidades.

En este sentido, la hipotesis planteada es rechazada porque no se comprobd que se
tenga relacion significativa entre endeudamiento y rentabilidad financiera durante el periodo
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objeto de estudio. Las empresas que incrementaron su endeudamiento en el afio 2022 y 2023
no lograron mejores niveles de rentabilidad de forma sistemética, sino que se registraron
varios casos donde el aumento del endeudamiento estuvo acompafiado de presiones
financieras generadas por costes operativos y gastos administrativos, que limitaron la
generacion de beneficios sostenibles. En consecuencia, se determina que la rentabilidad
financiera en las empresas hoteleras de Riobamba depende de otros aspectos que estan
vinculados a la gestion operativa, eficiencia en el control de costos y capacidad
administrativa y no del grado de endeudamiento asumido por cada empresa.

4.6 Discusion de resultados

Los resultados obtenidos mediante el analisis financiero vertical y horizontal de las
empresas del sector hotelero de Riobamba durante el periodo 2022 y 2023, mantienen una
elevada concentracion de recursos en activos no corrientes, mismas que requieren
importantes inversiones en la infraestructura, instalaciones y equipamiento. Estos hallazgos
coinciden con lo expuesto por Park y Jang (2021), quienes sostienen que el sector hotelero
se caracteriza por una alta intensidad de capital fijo, lo que condiciona la estructura
financiera y limita la disponibilidad de liquidez para poder afrontar las obligaciones de corto
plazo. Sin embargo, con el andlisis horizontal, se identificaron importantes variaciones, pero
dicho crecimiento no estuvo acompafado de mejoras proporcionales en la liquidez ni en la
generacion sostenida de las utilidades. Estos resultados guardan relacion con lo sefialado por
Ashraf (2025), quien determind que las empresas hoteleras ajustaron sus estructuras
financieras después de la pandemia, incrementando sus niveles de deuda y enfrentando
dificultades para que se pueda mantener la estabilidad financiera cuando existia un elevado
endeudamiento previo.

En cuanto a los indicadores de endeudamiento, los resultados de la investigacion
muestran un incremento en el uso de financiamiento externo como un mecanismo para
sostener las operaciones empresariales, evidenciandose que varias empresas superan los
niveles moderados de deuda. Esta situacion coincide con los resultados de Pimi¢ et al.
(2024), quienes concluyeron gue el endeudamiento excesivo afecta negativamente el éxito
empresarial y la estabilidad financiera de los hoteles, especialmente cuando existe una
elevada dependencia de obligaciones financieras. De igual manera, Sophonvit (2021)
determind que tanto la deuda total como la deuda de corto plazo afectan negativamente la
rentabilidad hotelera, debido al incremento del riesgo financiero y de la presion sobre la
liquidez.

Respecto a los indicadores de rentabilidad, se evidencié que las empresas hoteleras
en la ciudad de Riobamba presentan algunos comportamientos variables y con margenes
reducidos en la transformacion de los ingresos en utilidades sostenibles, principalmente
debido al peso de los costos y gastos operativos. Estos resultados coinciden con lo expuesto
por Reinoso (2023), quien sefiala que los elevados costos operativos y administrativos
reducen considerablemente los margenes de utilidad en el sector hotelero. Asimismo, Chen
y Kim (2022) aluden que la rentabilidad debe analizarse juntamente con la eficiencia
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operativa, ya que el crecimiento de los ingresos no garantiza necesariamente que existan
mejores resultados financieros cuando existen deficiencias en el control de costos.

En relacion con el analisis de correlacion, los resultados obtenidos mediante el
coeficiente de correlacion de Spearman de -0,077 y el analisis de regresion evidencian que
no existe una relacion estadisticamente significativa entre el endeudamiento y la rentabilidad
financiera de las empresas hoteleras de la ciudad de Riobamba durante el periodo del 2022-
2023. Estos resultados contrastan con los estudios de Nguyen y Nguyen (2020) y de Vo y
Ellis (2021), quienes concluyeron que el financiamiento externo puede favorecer
positivamente al desempefio financiero cuando es utilizado de una manera estratégica.
Asimismo, difieren de lo sefialado por Chen (2023), quien determiné que el apalancamiento
puede relacionarse positivamente con el valor y el rendimiento empresarial bajo ciertas
condiciones de una adecuada gestion financiera.

De esta manera, los resultados permiten interpretar que el desempefio financiero del
sector hotelero de la ciudad de Riobamba esta condicionado por la interaccion entre su
estructura de inversion, las decisiones del financiamiento y la eficiencia operativa, de modo
que el endeudamiento por si solo no establece un factor determinante de la rentabilidad. La
falta de una relacion significativa entre ambas variables resalta que la gestion financiera
integral que incluye el control de los costos, la optimizacion de los gastos administrativos y
la mejora de la liquidez, se vuelve un elemento determinante para poder alcanzar los mejores
niveles de estabilidad y de rentabilidad empresarial, méas alla del nivel de deuda asumido.
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CAPITULO V

5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 Conclusiones

La aplicacion de los indicadores financieros permitié establecer que las empresas
hoteleras de la ciudad de Riobamba presentan varias estructuras de endeudamiento que son
diferentes entre si debido a que muestran un nivel de endeudamiento del activo que paso de
un 0,53 en el afio 2022 aun 0,71 en el 2023, lo que refleja que existe una mayor dependencia
de los recursos externos. En cuanto a la rentabilidad, se observaron también algunos
comportamientos diferenciados, en donde algunas de las empresas lograron unos margenes
netos positivos cercanos al 7%, mientras que en otras se registraron pérdidas, evidenciando
que el acceso al financiamiento no garantiza por si mismo que dispongan mejores resultados
si no existe una adecuada gestion de los costos operativos y los gastos administrativos.

La comparacion de la evolucion financiera mediante los analisis tanto vertical y
horizontal mostr6 una alta variabilidad en las tendencias del sector hotelero entre el periodo
del 2022 y 2023. Se identifico que el incremento del endeudamiento promedio estuvo
acompariado de varios cambios importantes en la composicion de los activos, con una mayor
inversion en los activos no corrientes, este dicho crecimiento no siempre implicé que
existieran mejoras proporcionales en la liquidez o en la utilidad neta. Asimismo, se evidencio
que el peso de los gastos administrativos y los operativos afectd la capacidad de que se
puedan transformar los ingresos en beneficios sostenibles, mostrando varias trayectorias
financieras particulares en cada empresa. Las proyecciones realizadas para el periodo
comprendido entre el 2024 y el 2026 indican que estas tendencias se mantendrian en el corto
plazo, evidenciando que los indicadores de endeudamiento del sector continuarian su
trayectoria ascendente, mientras que la rentabilidad mostraria ciertos comportamientos
particulares segun la capacidad de cada empresa para controlar sus costos operativos y los
gastos administrativos.

Mediante la aplicacién del coeficiente de correlacién de Spearman se determind que
no existe una relacion estadisticamente significativa entre los niveles de endeudamiento y la
rentabilidad financiera de las empresas hoteleras de Riobamba durante el periodo 2022-
2023. En este caso el coeficiente de correlacion obtenido evidencid una asociacion negativa
muy débil entre ambas variables con una relacion no significativa desde el punto de vista
estadistico. De igual manera, el analisis se puede confirmar que el modelo analizado carece
de capacidad explicativa suficiente y el coeficiente de determinacion mostré que el
endeudamiento explica Unicamente el 1,7% de las variaciones observadas en la rentabilidad
financiera, por lo que esta Ultima estaria influenciada principalmente por otros factores
relacionados con la gestion operativa, el control de los costos, el nivel de los ingresos y la
eficiencia administrativa.
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5.2 Recomendaciones

Se recomienda que las empresas hoteleras de la ciudad Riobamba incorporen el
calculo periddico de los indicadores de endeudamiento y rentabilidad dentro de su
gestion habitual, permitiendo ajustar oportunamente las estrategias de
financiamiento y control de costos. De esta manera, los administradores podran
identificar con anticipacion si el uso de los recursos externos esta afectando la
generacion de las utilidades, y contar con informacion relevante para renegociar las
obligaciones o redirigir sus gastos operativos cuando sea necesario.

Se recomienda a los administradores efectuar los analisis verticales y horizontales de
los estados financieros al cierre de cada periodo, con énfasis en la evolucién de los
gastos operativos y la composicion de los activos. Ademas, es importante realizar
proyecciones que permitan anticipar los riesgos y oportunidades mismas que
contribuyan a la sostenibilidad, competitividad y crecimiento del hotel a largo plazo.

Se sugiere que las empresas del sector hotelero de la ciudad de Riobamba, en
coordinacion con el Ministerio de Produccion, Comercio Exterior e Inversiones,
promuevan programas de capacitacion especializados en la gestion financiera
relacionados a la administracion del endeudamiento y la optimizacion de la estructura
de capital, con la finalidad de mitigar los riesgos asociados al sobreendeudamiento y
fortalecer la rentabilidad y sostenibilidad empresarial a largo plazo.
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7. ANEXOS

Anexo 1

Modelo de guia de observacion documental

DATOS GENERALES
Nombre de la empresa

Ano analizado

Documento revisado

Variable: Endeudamiento

Balance General / Estado de Resultados

Indicadores de

. Foérmula Resultado | Interpretacion
endeudamiento
Endeudamiento del activo Pasivo total / Activo total
Endeudamiento patrimonial | Pasivo total / Patrimonio
Endeudamiento a corto | Pasivo corriente / Activo
plazo total
Endeudamiento a largo | Pasivo no corriente /
plazo Activo total
Apalancamiento financiero | Activo total / Patrimonio
Variable: Rentabilidad financiera
Indicadores de Férmula Resultado | Interpretacion

rentabilidad

Margen neto

Utilidad neta / Ventas

Margen operacional

Utilidad operativa / Ventas

ROA

Utilidad neta / Activo total

ROE

Utilidad neta / Patrimonio

Margen de utilidad bruta

Utilidad bruta / Ventas
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Anexo 3

Célculo de los indicadores de endeudamiento Empresa 1

Indicador

Férmula

Endeudamiento total

Pasivo total
Activo total

Afo Desarrollo Resultado
2022 462710.64 0.36
1279919.35
2023 439500.06 0.34
1289422.67

Indicador Foérmula

Endeudamiento patrimonial

Pasivo no corriente

Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
817208.71
2023 10292.85 0.01
849922.61
Indicador Foérmula

Endeudamiento a largo

Pasivo no corriente

plazo Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
1279919.35
2023 10292.85 0.01
1289422.67
Indicador Férmula
Endeudamiento a corto Pasivo corriente
plazo Activo total
ARo Desarrollo Resultado
2022 462710.64 0.36
1279919.35
2023 429207.21 0.33
1289422.67
Indicador Férmula
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Apalancamiento financiero

Activo total

Patrimonio
ANo Desarrollo Resultado
2022 1279919.35 1.57
817208.71
2023 1289422.67 1.52
849922.61
Anexo 4
Célculo de los indicadores de endeudamiento Empresa 2
Indicador Férmula
Endeudamiento total Pasivo total
Activo total
ANo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
272900
2023 780340.09 0.93
837757.23
Indicador Férmula

Endeudamiento patrimonial

Pasivo no corriente

Patrimonio
Ao Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
272900
2023 548468.48 9.55
57417.14
Indicador Formula

Endeudamiento a largo

Pasivo no corriente

plazo Activo total
ARo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
272900
2023 548468.48 0.65
837757.23
Indicador Férmula
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Endeudamiento a corto

Pasivo corriente

plazo Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
272900
2023 231871.61 0.28
837757.23
Indicador Férmula
Apalancamiento financiero Activo total
Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 272900 1.00
272900
2023 837757.23 14.59
57417.14
Anexo 5
Calculo de los indicadores de endeudamiento Empresa 3
Indicador Férmula
Endeudamiento total Pasivo total
Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 370857.18 0.97
380499.52
2023 367132.97 1.01
363211.85
Indicador Férmula

Endeudamiento patrimonial

Pasivo no corriente

Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 278329.26 28.87
9642.34
2023 361069.26 -92.08
—3921.12
Indicador Formula
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Endeudamiento a largo

Pasivo no corriente

plazo Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 278329.26 0.73
380499.52
2023 361069.26 0.99
363211.85
Indicador Férmula
Endeudamiento a corto Pasivo corriente
plazo Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 92527.92 0.24
380499.52
2023 6063.71 0.02
363211.85
Indicador Férmula
Apalancamiento financiero Activo total
Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 380499.52 39.46
9642.34
2023 363211.85 -92.63
—3921.12
Anexo 6
Calculo de los indicadores de endeudamiento Empresa 4
Indicador Férmula
Endeudamiento total Pasivo total
Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
587760.3
2023 0 0.00
587760.3
Indicador Férmula
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Endeudamiento patrimonial

Pasivo no corriente

Patrimonio
Ao Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
587760.3
2023 0 0.00
587760.3
Indicador Formula

Endeudamiento a largo

Pasivo no corriente

plazo Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
587760.3
2023 0 0.00
587760.3
Indicador Férmula
Endeudamiento a corto Pasivo corriente
plazo Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
587760.3
2023 0 0.00
587760.3
Indicador Férmula
Apalancamiento financiero Activo total
Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 587760.3 1.00
587760.3
2023 587760.3 1.00
587760.3

Anexo 7

Calculo de los indicadores de endeudamiento Empresa 5

Indicador

Férmula
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Endeudamiento total

Pasivo total
Activo total

Ao Desarrollo Resultado
2022 34983.64 0.80
43564.73
2023 31236.37 0.68
45731.03

Indicador Formula

Endeudamiento patrimonial

Pasivo no corriente

Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
8581.09
2023 0 0.00
14494.66
Indicador Foérmula

Endeudamiento a largo

Pasivo no corriente

plazo Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
43564.73
2023 0 0.00
45731.03
Indicador Férmula

Endeudamiento a corto

Pasivo corriente

plazo Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 34983.64 0.80
43564.73
2023 31236.37 0.68
45731.03
Indicador Formula

Apalancamiento financiero

Activo total
Patrimonio

Afo

Desarrollo Resultado




2022 43564.73 5.08
8581.09

2023 45731.03 3.16
14494.66

Anexo 8

Calculo de los indicadores de endeudamiento Empresa 6

Indicador

Férmula

Endeudamiento total

Pasivo total
Activo total

Ao Desarrollo Resultado
2022 g 0.00
50
2023 g 0.00
50

Indicador Formula

Endeudamiento patrimonial

Pasivo no corriente

Patrimonio
ANo Desarrollo Resultado
2022 g 0.00
50
2023 i 0.00
50
Indicador Férmula

Endeudamiento a largo

Pasivo no corriente

plazo Activo total

ANo Desarrollo Resultado

2022 1 0.00
50

2023 i 0.00
50

Indicador Férmula
Endeudamiento a corto Pasivo corriente
plazo Activo total
ANo Desarrollo Resultado
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2022 0 0.00
50
2023 0 0.00
50
Indicador Férmula
Apalancamiento financiero Activo total
Patrimonio
ARfo Desarrollo Resultado
2022 5_0 1.00
50
2023 50 1.00
50
Anexo 9
Célculo de los indicadores de endeudamiento Empresa 7
Indicador Férmula
Endeudamiento total Pasivo total
Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 5077.48 0.11
44416.67
2023 23269.73 0.31
75022
Indicador Férmula
Endeudamiento patrimonial Pasivo no corriente
Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 94.46 0.0024
39339.19
2023 111.48 0.00
51752.27
Indicador Férmula
Endeudamiento a largo Pasivo no corriente
plazo Activo total
ANo Desarrollo Resultado
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2022 94.46 0.0021
44416.67
2023 111.48 0.00
75022
Indicador Férmula
Endeudamiento a corto Pasivo corriente
plazo Activo total
Afio Desarrollo Resultado
2022 4983.02 0.11
44416.67
2023 23158.25 0.31
75022
Indicador Formula
Apalancamiento financiero Activo total
Patrimonio
Afio Desarrollo Resultado
2022 44416.67 1.13
39339.19
2023 75022 1.45
51752.27
Anexo 10
Célculo de los indicadores de endeudamiento Empresa 8
Indicador Formula
Endeudamiento total Pasivo total
Activo total
Afio Desarrollo Resultado
2022 32812.32 0.98
33393.21
2023 79396.27 0.00
82584.64
Indicador Formula
Endeudamiento patrimonial Pasivo no corriente
Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
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2022 0 0.00
580.89
2023 0 0.00
3188.37
Indicador Formula

Endeudamiento a largo

Pasivo no corriente

plazo Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
33393.21
2023 0 0.00
82584.64
Indicador Férmula

Endeudamiento a corto

Pasivo corriente

plazo Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 32812.32 0.98
33393.21
2023 79396.27 0.00
82584.64
Indicador Férmula
Apalancamiento financiero Activo total
Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 33393.21 57.49
580.89
2023 82584.64 25.90
3188.37
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Anexo 11

Célculo de los indicadores de rentabilidad Empresa 1

Indicador Férmula
Margen de utilidad neta Utilidad neta
Ventas
Afio Desarrollo Resultado
2022 14901.37 3.27
455240.02
2023 14791.89 3.04
485944.72
Indicador Formula
Margen de utilidad Utilidad operativa (EBIT)
operativa Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 17996.83 3.95
455240.02
2023 14791.89 3.04
485944.72
Indicador Formula
Rentabilidad sobre los Utilidad neta
activos (ROA) Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 14901.37 1.16
1279919.35
2023 14791.89 1.15
1289422.67
Indicador Formula
Rentabilidad sobre el Utilidad neta
patrimonio (ROE) Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 14901.37 1.82
817208.71
2023 14791.89 1.74
849922.61
Indicador Formula
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Margen de utilidad bruta

Utilidad bruta

Ventas
ARfo Desarrollo Resultado
2022 325731.89 71.55
455240.02
2023 331725.31 68.26
485944.72
Anexo 12
Célculo de los indicadores de rentabilidad Empresa 2
Indicador Férmula
Margen de utilidad neta Utilidad neta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 3215.25 0.36
901114.4
2023 22549.86 2.25
1001114.4
Indicador Férmula
Margen de utilidad Utilidad operativa (EBIT)
operativa Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 46671.5 5.18
901114.4
2023 39624.33 3.96
1001114.4
Indicador Férmula
Rentabilidad sobre los Utilidad neta
activos (ROA) Activo total
ANo Desarrollo Resultado
2022 3215.25 1.18
272900
2023 22549.86 2.69
837757.23
Indicador Férmula
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Rentabilidad sobre el

Utilidad neta

patrimonio (ROE) Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 3215.25 1.18
272900
2023 22549.86 39.27
57417.14
Indicador Férmula
Margen de utilidad bruta Utilidad bruta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 756238.64 83.92
901114.4
2023 781155.98 78.03
1001114.4
Anexo 13
Calculo de los indicadores de rentabilidad Empresa 3
Indicador Férmula
Margen de utilidad neta Utilidad neta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 —9265.46 -13.57
68291.19
2023 —13563.46 -17.17
78993.9
Indicador Férmula
Margen de utilidad Utilidad operativa (EBIT)
operativa Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 6635.79 9.72
68291.19
2023 5418.38 6.86
78993.9
Indicador Férmula
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Rentabilidad sobre los
activos (ROA)

Utilidad neta

Activo total

Afo Desarrollo Resultado
2022 —9265.46 -2.44
380499.52
2023 —13563.46 -3.73
363211.85
Indicador Férmula
Rentabilidad sobre el Utilidad neta
patrimonio (ROE) Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 —9265.46 -96.09
9642.34
2023 —13563.46 345.91
—3921.12
Indicador Férmula
Margen de utilidad bruta Utilidad bruta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 62265.99 91.18
68291.19
2023 36668.5 46.42
78993.9
Anexo 14
Calculo de los indicadores de rentabilidad Empresa 4
Indicador Férmula
Margen de utilidad neta Utilidad neta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 1356.21 2.50
54280.36
2023 5238.23 7.68
68210.4
Indicador Férmula
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Margen de utilidad

Utilidad operativa (EBIT)

operativa Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 2560.38 472
54280.36
2023 4325.18 6.34
68210.4
Indicador Férmula
Rentabilidad sobre los Utilidad neta
activos (ROA) Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 1356.21 0.23
587760.3
2023 5238.23 0.89
587760.3
Indicador Férmula
Rentabilidad sobre el Utilidad neta
patrimonio (ROE) Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 1356.21 0.23
587760.3
2023 5238.23 0.89
587760.3
Indicador Férmula
Margen de utilidad bruta Utilidad bruta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 4650.23 8.57
54280.36
2023 6253.98 9.17
68210.4
Anexo 15
Calculo de los indicadores de rentabilidad Empresa 5
Indicador Férmula
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Margen de utilidad neta

Utilidad neta

Ventas
ANo Desarrollo Resultado
2022 3490.02 1.61
216757.92
2023 5297.68 2.06
257782.02
Indicador Férmula
Margen de utilidad Utilidad operativa (EBIT)
operativa Ventas
ANo Desarrollo Resultado
2022 4105.91 1.89
216757.92
2023 6232.54 242
257782.02
Indicador Férmula
Rentabilidad sobre los Utilidad neta
activos (ROA) Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 3490.02 8.01
43564.73
2023 5297.68 11.58
45731.03
Indicador Férmula
Rentabilidad sobre el Utilidad neta
patrimonio (ROE) Patrimonio
Afo Desarrollo Resultado
2022 3490.02 40.67
8581.09
2023 5297.68 36.55
14494.66
Indicador Férmula
Margen de utilidad bruta Utilidad bruta
Ventas
ANo Desarrollo Resultado
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2022 149977.12 69.19
216757.92

2023 133798.87 51.90
257782.02

Anexo 16

Calculo de los indicadores de rentabilidad Empresa 6

Indicador Férmula
Margen de utilidad neta Utilidad neta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 9 0.00
0
2023 9 0.00
0
Indicador Férmula
Margen de utilidad Utilidad operativa (EBIT)
operativa Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 9 0.00
0
2023 9 0.00
0
Indicador Férmula
Rentabilidad sobre los Utilidad neta
activos (ROA) Activo total
Afo Desarrollo Resultado
2022 i 0.00
50
2023 i 0.00
50
Indicador Férmula
Rentahilidad sobre el Utilidad neta
patrimonio (ROE) Patrimonio
ANo Desarrollo Resultado
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2022 0 0.00
50
2023 0 0.00
50
Indicador Férmula
Margen de utilidad bruta Utilidad bruta
Ventas
ARfo Desarrollo Resultado
2022 9 0.00
0
2023 9 0.00
0
Anexo 17
Célculo de los indicadores de rentabilidad Empresa 7
Indicador Férmula
Margen de utilidad neta Utilidad neta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 7534.05 6.24
120765.03
2023 12413.08 6.90
179779.18
Indicador Férmula
Margen de utilidad Utilidad operativa (EBIT)
operativa Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 8534.05 7.07
120765.03
2023 11680.05 6.50
179779.18
Indicador Férmula
Rentabilidad sobre los Utilidad neta
activos (ROA) Activo total
ANo Desarrollo Resultado




2022 7534.05 16.96
44416.67
2023 12413.08 16.55
75022
Indicador Férmula
Rentahilidad sobre el Utilidad neta
patrimonio (ROE) Patrimonio
ANo Desarrollo Resultado
2022 7534.05 19.15
39339.19
2023 12413.08 23.99
51752.27
Indicador Férmula
Margen de utilidad bruta Utilidad bruta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 66628.51 55.17
120765.03
2023 93381.16 51.94
179779.18

Anexo 18

Calculo de los indicadores de rentabilidad Empresa 8

Indicador Férmula
Margen de utilidad neta Utilidad neta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 480.89 48.09
1000
2023 2607.48 5.96
43779.67
Indicador Férmula
Margen de utilidad Utilidad operativa (EBIT)
operativa Ventas
ANo Desarrollo Resultado
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2022 —459.11 -45.91
1000
2023 3419.45 7.81
43779.67
Indicador Formula
Rentabilidad sobre los Utilidad neta

activos (ROA)

Activo total

ANo Desarrollo Resultado
2022 480.89 1.08
44416.67
2023 2607.48 58.36
75022
Indicador Férmula
Rentabilidad sobre el Utilidad neta
patrimonio (ROE) Patrimonio
ANo Desarrollo Resultado
2022 480.89 82.79
580.89
2023 2607.48 81.78
3188.37
Indicador Férmula
Margen de utilidad bruta Utilidad bruta
Ventas
Afo Desarrollo Resultado
2022 0 0.00
1000
2023 43779.67 100.00
43779.67
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