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RESUMEN

Esta investigacion busca establecer predictores financieros que permitan anticipar el
cierre de medianas empresa en el sector comercial del canton Cuenca. Se realizé un
diagnostico de este grupo de compafiias entre el 2014 y 2017 para determinar su situacion
financiera e identificar los predictores financieros previo al cierre de las mismas. La
investigacion tuvo un enfoque cuantitativo y un disefio de estudio documental y
descriptivo. Una vez analizados los estados financieros obtenidos de las bases de datos
de la Superintendencia de Compafiias, se pudo evidenciar que estas empresas presentan
inconvenientes, por lo que al aplicar la formula econometrica Altman Z-score los valores
obtenidos las sitlan en rango de quiebre, dando como conclusién que los factores que

incidieron para su cancelacion fue la falta de rentabilidad, liquidez y solvencia.

Palabras claves: Indicadores financieros, predictores financieros
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CAPITULO 1
1. FUNDAMENTACION TEORICA

Introduccion

En este capitulo se conocera todo lo concerniente a la parte tedrica del trabajo de
investigacion, desde los antecedentes hasta el marco conceptual, donde estudiaremos
opiniones de diferentes autores. Igualmente conoceremos la fundamentacion legal que

rigen a las empresas en el Ecuador.

1.1. Antecedentes

Todo empresario, por muy pequefio que sea cuando inicia operaciones mercantiles,
confia en el éxito, pero esto es totalmente incierto. Investigaciones realizadas en Estados
Unidos, muestran que anualmente en el pais se creaban 400.000 empresas privadas
nuevas, siendo que el indice de fracasos suele ser durante los primeros tres afios el 35%,

el 55% cinco primeros afios y el 80%, en el lapso de diez primeros afios.

Los inconvenientes a los que se enfrentan las empresas segun varias fuentes se debe
a falta de liquidez, fallas administrativas, periodos econdémicos y cambios estructurales
de un mercado los mismos que en algunos casos benefician a empresas determinadas,
tornandose ineficaces para otras. Lo que si se puede concluir es que los métodos y
elementos que prevén el quiebre de una empresa son muy complejos y especificos, 1o mas
recomendable para los administradores es tener bien clara la situacion de la empresa en
todo momento, monitoreando la salud de la misma a lo largo de su existencia, para

mantenerse a la vanguardia del mercado.

El seminario “Promoviendo la Inclusion Financiera a través de Politicas de
Innovacion de la Banca de Desarrollo”, que tuvo lugar en Santiago de Chile, los dias18 y
19 de octubre de 2017, fue organizado por la Unidad de Financiamiento para el
Desarrollo, de la Division de Desarrollo Econémico de la Comision Economica para
America Latina y el Caribe (CEPAL) de las Naciones Unidas. El taller surge a partir del
proyecto regional de “Inclusion Financiera de las Pymes y Politicas de Innovacion de la

Banca de Desarrollo”, el cual tiene como objetivo principal avanzar y profundizar el



andlisis de la Inclusion Financiera (IF) como Politica de Desarrollo Productivo (PDP)
para los paises de América Latina y el Caribe (LAC). EIl proyecto tiene como objetivo
identificar y promover el desarrollo de un amplio conjunto de instrumentos financieros
que permitan a los bancos de desarrollo fomentar la inclusion financiera de las Pymes, ya
que éstas juegan un rol central en el tejido productivo y en la creacion de empleo de los
distintos paises.

En este proyecto se busca promover la IF, lo que en términos préacticos implica
brindar acceso a los servicios financieros a quienes carecen de ellos, mejorar y
perfeccionar el uso de productos financieros para aquellos que forman parte del circuito
financiero formal. En este sentido, la IF debe ser entendida como una politica de insercion
productiva, ya que amplia potencialmente la capacidad de ahorro y consumo de la
poblacién, también mejora el aprovechamiento de la capacidad de emprendimiento de las
Micro, Pequefias y Medianas Empresas (Mi Pymes), que son el foco del proyecto, ya que,
a priori, no hay instituciones financieras que puedan satisfacer sus necesidades de capital

de trabajo.

El proyecto se enfoca en 7 paises de América Latina y el Caribe; Argentina, Brasil,
Costa Rica, Colombia, Ecuador, México y Perd, que, en comparacién con otras
regiones, presenta una baja IF debido a cuatro razones principalmente: la asimetria
de informacién que se traduce en mayores costos y colaterales, las caracteristicas
del SF en LAC (elevada concentracion, orientacion hacia el corto plazo y escasez
de instrumentos financieros), la falta de incentivos del SF para orientar las fuentes de
financiamiento hacia las Pymes y las altas barreras de entrada (operativas y

normativas) que tienen que enfrentar las Pymes para iniciar con su operacion.

Todo esto conlleva a que uno de los predictores financieros que permiten medir la
capacidad de sustento de una microempresa, es el financiamiento, en la mayoria de los
casos estas pequefias y medianas empresas no cuentan con un financiamiento apropiado
para establecerse e iniciar sus operaciones, a todos los niveles deberia existir un modelo
de financiamiento acorde al proyecto de inversion que permita de una manera holgada
financiarse y establecerse como empresa, se debe tomar en cuenta que estas
microempresas son fuentes generadoras de empleos y permiten el crecimiento del

Producto Interno Bruto de un pais.



Un estudio realizado por Malavé, Figueroa, Espinoza, & Carre (Hernandez, 2014)
(Vera, 2017) (2017) titulado “Una Aplicacion del Modelo de Altman: Sector
Manufacturero del Ecuador”, determind que la composicion financiera de las grandes
empresas, son un tema de gran importancia para la economia de los paises, por lo que
evaluar la estructura de dichas empresas va a depender del entorno donde se desarrollan
y de acuerdo a la actividad econdmica a la que se dedican. Dentro de este contexto,
aplicaron el modelo Z de Altman para analizar el sector manufacturero del Ecuador,
donde clasificaron a las empresas del sector de acuerdo a la estructura financiera y a través
de este analisis se clasificaron a las empresas en sanas, enfermas, en zona gris y en peligro

de quiebra.

El anélisis de las empresas aplicado al sector manufacturero del Ecuador, se debid
a la importancia que tiene este sector dentro de la economia del pais, asi como la variacién
en las politicas del gobierno que han sido desfavorables por los cambios ocurridos en la
matriz productiva. Sin embargo, con la aplicacion del modelo Z de Altman, dentro de los
subsectores que forman parte de la industria manufacturera, se determind que es una
herramienta Util para determinar los niveles de quiebra de las empresas, considerando las
ratios financieras, lo cual permitio6 identificar una cantidad considerable de empresas que

se encontraban enfermas dentro del sector manufacturero ecuatoriano.

En sintesis, es un modelo Util para alertar a las empresas a que analicen los
resultados de sus indicadores financieros. Asimismo, con los resultados obtenidos en el
estudio se pueden generar otras investigaciones que permitan analizar la situacion
financiera de otros sectores de ciudades ecuatorianas que brindan un aporte significativo

para la economia del pais.

En la investigacion realizada por Vera (2017) acerca de “El modelo Z de Altman
como herramienta financiera para pronosticar o predecir el desempefio financiero de las
empresas mexicanas cotizadas. Caso de las empresas manufactureras del sector
alimenticio”, a través de un analisis financiero se evalud y pronosticéd el desempefio
financiero de siete empresas manufactureras del sector alimento que cotizan en la Bolsa
Mexicana de Valores. Sobre este estudio se aplico el Modelo Z de Altman, considerando
informacién que, extraida de los estados financieros permitio determinar que es una
herramienta préactica, dindmica y de facil aplicacion. Los resultados de este estudio
permitieron a su vez conocer el desempefio financiero durante varios trimestres,

proporcionando informacidn ventajosa para una adecuada toma de decisiones.



Diversos contextos, demostraron que el modelo Z es conocido y aplicado en la gran
mayoria de los paises del mundo, siendo los que mé&s hacen uso de esta herramienta:
Estados Unidos, Alemaniay Espafia, contrario de México donde el desarrollo y aplicacion
ha sido escaso. Por lo tanto, con los resultados obtenidos se evalu6 de manera rapida y
sencilla el desempefio financiero de las empresas por medio de modelo Z, cuya aplicacion
es recomendable en todos los paises de Latinoamérica.

1.2.  Marco conceptual

1.2.1. Predecir el quiebre de una empresa

La principal preocupacion de cualquier inversionista es evitar que su inversion no pueda
tener éxito, ver que se desvanezca su capital por muy pequefio que este sea, una manera
simple de examinar la posicion financiera de una empresa es utilizando la formula

econométrica Altman Z-score.

La formula Altman Z-score fue creada en 1.960 por el profesor de la Universidad
de Nueva York Edward Altman. Esta sencilla formula mide la probabilidad de que

quiebre una empresa.
La férmula Altman Z-score consiste en el siguiente célculo:
Altman Z-score=1,2*T1+1,4*T2+3,3*T3+0,6*T4+1,0*T5
Donde:

e T1: (Capital Circulante/Activos Totales)

e T2: (Beneficios no distribuidos/Activos Totales)

e T3: (EBITDA/Activos Totales)

e T4: (Capitalizacion Burséatil/Deuda Total)

e T5: (Ventas Netas/Activos Totales)

e (1,2) (1,4) (3,3) (0,6) (1,0): son coeficientes de ponderacion a cada una de las

variables determinadas por Altman.

La probabilidad de quiebra de una empresa dependera del resultado de la formula
Altman Z-score. Segun el resultado, la empresa podra encontrarse en la zona segura, zona

gris o en la zona de peligro.

e Z-score superior a 2,99: Zona segura, en principio no hay gque preocuparse.



e Z-score entre 1,81 y 2,99: Zona gris, es probable que la empresa pueda quebrar
en los préximos 2 afos.

e Z-score inferior a 1,81: Zona de peligro de quiebra inminente.

1.2.2. Analisis financiero tradicional con ratios

Las razones financieras o ratios son la base habitual del analisis e interpretacion de
los estados financieros (Ibarra, 2009). La importancia de analizar los estados financieros
radica en la facilidad con que los inversores o terceros pueden obtener informacion y
tomar decisiones en todos los aspectos relacionados con la salud financiera.

Cuando se habla de salud financiera se pretende conocer la situacion de la empresa
en un momento determinado, analizando su rentabilidad, liquidez, solvencia, lo que se
quiere lograr es saber como esta ubicada la organizacion, si la misma es capaz de cumplir
con todos sus compromisos adquiridos y de igual forma si manejan un margen de
ganancia aceptada. Es importante que las empresas se analicen constatenmente y sean
capaces de determinar las siguientes interrogantes: ;Como se encuentra mi liquidez?, ;Me
encuentro lo suficientemente solvente?, ¢ Esta siendo efeciente la empresa?, ¢Cuento con

la rentabilidad necesaria?

Ibarra (2009), comenta que las razones financieras o ratios, constituye el fundamento
usual del diagndstico y explicaciéon de estados financieros. Esta habilidad plantea
elempleode estos coeficientes para laestimacibn de las  condiciones

y desenvolvimiento, tanto financiero como econémico, de la empresa.

Las ratios son aquellas conexiones o coeficientes de dependencia que se obtienen
al verificar las cifras de dos 0 mas elementos de la base de datos de estados financieros.
Por otro lado, tanto en los estados financieros estaticos como en los dinamicos, podemos

analizar a las ratios simples desde tres enfoques:

e Por su naturaleza es cuando el antecedente y el consecuente provienen del
balance general y ratios de flujos, asi como también cuando el antecedente y el
consecuente proceden del estado de resultados y del estado de cambios en la
posicién financiera; y, por ultimo, la combinacion de ratios estaticos —
dindmicos y de flujos.

e Por su significado o lectura: Las ratios los podemos interpretar en: términos

financieros, de rotacion y cronolégicos.



e Por su aplicacion u objetivos: Esto se refiere al tipo de factor que se quiere

medir (rentabilidad, creacion de valor, solvencia y liquidez).
1.2.3. Metodologia del analisis financiero tradicional

La metodologia que se utiliza consiste en varios de los métodos clasicos como son:
el andlisis vertical (el cual es expresado porcentualmente), anlisis horizontal, basado en
los aumentos y disminuciones, analisis historico mediante tendencias y comparaciones y

el analisis proyectado o estimado (Ibarra, 2009).

El objetivo primordial del analisis historico es establecer la orientacion absoluta y
relativa de las diferentes cuentas homogéneas de mas de dos estados financieros. Su
procedimiento radica en incluir conceptos homogéneos, cifras base, cifras comparadas y
las tendencias absolutas y relativas. Las cifras tienen que pertenecer a estados financieros
de la misma empresa y la dimension de los periodos comparados debe ser igual.

Tanto el andlisis horizontal como el andlisis histérico son procedimientos
exploratorios que habitualmente muestran posibles irregularidades, pero que no tienen
una solidez y capacidad integral definitiva para la toma de decisiones. Por ende, es
recomendable soportarlo con otros estudios, con métodos y herramientas mas
desarrollados, asi poder establecer origenes reales que estén produciendo los resultados

positivos 0 negativos en la empresa.

El anélisis proyectado o estimado tradicional se lleva a cabo a través del control
presupuestal y otras técnicas muy populares como la del punto de equilibrio. Cabe
destacar que, con el avance tecnoldgico, estas técnicas son mas efectivas al afiadir otras

mejor estructuradas y complejas, como es el caso del analisis multivariable.

1.2.4. Elementos del andlisis financiero multivariable
1.2.4.1. Unidad de analisis.

La unidad de analisis permite seleccionar un grupo de empresas que puedan ser
comparables entre si, para ello es importante considerar el tamafio de la empresa y el

sector al que pertenecen (Ibarra, 2009).

Cuando se quieren comparar empresas, para realizar un analisis, es de suma

importancia que las mismas, sean de caracteristicas similares, esto motivado a que la



rentabilidad y otros indicadores, dependeran en gran medida del tamafio y el sector de la

empresa.
1.2.4.2. Unidad geogréfica.

Se refiere a la seleccion del pais, region y sector al que pertenece la empresa. Hasta
la fecha la unidad geogréfica donde se ubica la empresa no presenta grandes problemas,
ya que, al no existir ain una homologacidn en la presentacién de la informacion financiera
y una misma unidad monetaria entre los paises, los investigadores han optado por

seleccionar muestras pertenecientes a un unico pais.

Para realizar un correcto estudio de la unidad geogréfica es preciso adoptar dos
criterios: a) empresas que estan dirigidas a un sector muy concreto y b) los estudios que
abarcan varios sectores, pero con caracteristicas financieras semejantes, es vital recalcar
que en ambos criterios son excluidos empresas financieras, aseguradoras y los bancos, ya

que tienen caracteristicas particulares. , (Ibarra, 2009).
1.2.4.3. Unidad temporal.
Segun Fernandez (1986), al considerar:

La unidad temporal para la seleccién de la muestra, se presentan serios problemas
para el investigador cuando debe definir el periodo de la base de datos de las
empresas fracasadas, pues como se apunta acertadamente en el estudio del fracaso
empresarial es un problema complejo, y mas que una situacién puntual es una
sucesion de etapas que implica una interaccion de factores secuenciales en el tiempo
(p.116).

Generalmente se presentan 2 tipos de unidades temporales, la primera contiene
periodos de tiempo basados en datos que van de uno a dos afios previos al evento del
analisis, son comparativos y no permiten determinar tendencias. EIl segundo tipo esta
constituido por bases de datos con periodos superiores a los 3 afios del evento, para el
contenido del andlisis financiero con margenes de proyeccion estas unidades temporales

son las méas iddneas pues permiten marcar tendencias.
1.2.4.4. La muestra.

En cuanto a la muestra se recomienda que las empresas seleccionadas deban
cumplir con las caracteristicas de tamafio comparable y sector homogéneo. Es posible

mejorar el modelo si solo se selecciona un sector determinado, pues los resultados hasta
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ahora obtenidos han demostrado que no son regular a todas las empresas por lo diferentes
de sus estructuras financieras y el peso especifico que tienen las variables independientes

en cada sector productivo.

Igualmente, en los trabajos predictivos es habitual que la eleccidn de la muestra se
elija de la siguiente manera: para la sub-muestra de empresas fracasadas se atribuyen a
las empresas quebradas y los datos se obtienen de la informacion publica, sin ningun otro

tipo de analisis sobre los estados financieros (Ibarra, 2009).
1.2.4.5. Base de datos.

Las validaciones de los modelos deben realizarse en muestras que tengan bases de
datos diferentes a las utilizadas en su estimacién y posteriores en el tiempo, porque es
esencial volver a estimar los modelos creados previamente para que los usuarios actuales
tengan la confianza de que son Gptimos, para los datos y periodos en los que se van a
emplear. Con el fin de mejorar el instrumento de medicion en términos de la estimacion
correcta de cada una de las posibles variables independientes (ratios), la base de datos se
debe dividir en periodos prolongados (minimo cinco afios) mas cuando las muestras sean
pequefias. Para mejorar la eficacia de la informacion, es aconsejable incluir cifras
ajustadas o re expresadas, lo que permite una mayor comparabilidad en el tiempo entre
los balances y estados de resultados utilizados (Ibarra, 2009).

1.2.5. Antecedentes analisis financiero Univariable, bivariable y multivariable

Tabla 1.
Evolucion histérica modelos predictivos para el fracaso empresarial

ANo Nombre del Autor
Etapa descriptiva
El Analisis Financiero A Través Del Método De Ratios Para La Prediccion De

Quiebras
1932 Fitzpatrick Paul
1935 Winakor Arthur y Smith Raymond
1942 Mervin Charles
1965 Horrigan James

Inicio de la etapa predictiva: Accrual Based
Estudios de modelos univariables basados en informacion contable Tradicional:
Sistemas de Coste Historico o Devengo
1966, 1968 William Beaver
Desarrollo de la etapa predictiva: Accrual Based




Estudios de modelos multivariables basados en informacién contable tradicional:
Sistemas de Coste Historico o Devengo

1968, 1977
1972, 1977
1972
1974
1980
1984
1984
1985

Altman Edward

Deakin Edward

Edmister Robert

Blum Marc

Ohlson James

Rose Peter y Giroux Gary
Taffler Richard

Zavgren Christine

Desarrollo de la etapa predictiva: Cash Based

Estudios de modelos multivariables basados en Cash Flow

1980, 1988
1980
1980

1984, 1985

1985a, 1985b
1985

1987
1988
1989

Dambolena Ismael y Khory; Dambolena Ismael y
Shulman Joel

Largay James y Stickney Clyde

Casey Cornelius

Casey Cornelius y Bartczack Norman

Gentry James, Newbold Paul y Whitford David
Kurokawua Yukiharu y Takahashi Kichinosuke
Gombola Micahel, Haskins Mark, Kentz Edward
y Williams David

Ghalon James y Vigelan Robert

Azis Abdul y Lawson Gerald

Desarrollo de la etapa predictiva: Factorial Analisys

Estudios de modelos multivariables basados en el anélisis factorial

1973, 1975
1981
1983a, 1983b
1985

1987

Pinches George, Mingo Kent, Cartuthers Kent 'y
Eubank Arthur

Chen Kung y Shimerda Thomas
Gombola Michael y Ketz Edward

Casey Cornelius y Bartczack Norman
Gombola Michael, Haskins Mark, Kentz Edward
y Williams David

Fuente: (Ibarra, 2009, pégs. 64-65)

Elaboracion Propia

Los estudios que permiten medir el nivel de solvencia con el propésito de

pronosticar o prevenir una quiebra potencial en una organizacion a través del uso de

ratios, técnicas estadisticas y el andlisis financiero sobre los componentes de la solvencia,

la liquidez, la rentabilidad, entre otros factores, ha sido objeto de estudio en muchos casos

desde 1932 cuando Fitzpatrick realizo los primeros trabajos que dieron origen a la

denominada etapa descriptiva. El principal objetivo de estos trabajos consistié en

pretender descubrir las quiebras empresariales utilizando sélo ratios (Ibarra, 2009).



1.3. Marco legal

Seguidamente se presentara el basamento legal para este estudio de investigacion.

Segun el Art. 283 de La Constitucion de la Republica del Ecuador (2008), donde se

expresa que:

El sistema econdmico se integrara por las formas de organizacion econémica
publica, privada, mixta, popular y solidaria, y las demas que la Constitucion
determine. La economia popular y solidaria se regulara de acuerdo con la ley e

incluird a los sectores cooperativistas, asociativos y comunitarios.

La Constitucion a través de este articulo manifiesta que pueden existir diferentes
organizaciones econémicas, que pueden ser pablicas, privadas o mixtas, todo esto con la
finalidad de mantener la estabilidad econdmica, disminuir la tasa de desempleo y sobre

todo impulsar el consumo local.

Como lo cita en su articulo 2 la Ley Organica de la Economia y Solidaria y del
Sector Financiero Popular y Solidario (2011):

Se rigen por la presente ley, todas las personas naturales y juridicas, y demas formas

de organizacién que, de acuerdo con la Constitucion, conforman la economia

popular y solidaria y el sector Financiero Popular y Solidario; y, las instituciones

publicas encargadas de la rectoria, regulacién, control, fortalecimiento, promocion

y acompafamiento.

Segun el Cdédigo de Comercio (2014), en su articulo N° 1 “rige las obligaciones de
los comerciantes en sus operaciones mercantiles, y los actos y contratos de comercio,
aungue sean ejecutados por no comerciantes”. Asimismo, refiere “Son comerciantes los

que, teniendo capacidad para contratar, hacen del comercio su profesion habitual”

El Codigo de Comercio, lo que estipula es a quien se consideran comerciantes, de
igual forma especifica las diferentes formas de comercializacion, bien sea a travées de

venta de bienes muebles o inmuebles o prestacion de servicio, entre otros.

El Sistema de Rentas Internas (SRI) (2019), establece que “El término sociedad se
refiere a cualquier entidad que, dotada o no de personeria juridica, constituye una unidad
econdémica o un patrimonio independiente de sus integrantes, segun lo establece el

articulo 98 de la Ley de Régimen Tributario Interno”.
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A través del Sistema de Rentas Interno toda persona natural o sociedad debe realizar

sus tramites para inscribirse en el Registro Unico de Contribuyentes (RUC).

1.3.1. Organismos de control

Los organismos de control son todos aquellos entes, tanto internos como externos,
que permiten supervisar y monitorear las distintas areas de la empresa, evitando fraudes,

omisiones u errores, que conlleven al fracaso empresarial.

Para que estos organismos puedan realizar sus actividades de control las empresas

deberén contar con los siguientes aspectos:
e Financiero

Se refiere a un registro con el que se lleva a cabo el plan de la organizacion, los
procedimientos y los registros que se discuten para el uso de los recursos y, al mismo
tiempo, se valida la fiabilidad y precision de los informes y registros financieros que la

empresa refleje.
e Administrativos

Aqui se realiza un plan de procedimientos relacionados con los procesos de toma
de decisiones, cualquier autorizacion de transaccion o de ciertas actividades realizadas
son controladas por en la administracién. Esto permite llevar un control de los objetivos
y metas programadas, las operaciones son mas eficientes y se alienta el cumplimiento de

las politicas prescritas.
Tipos de controles administrativos

Control de operacion: Se trata del como la empresa planifica, ejecuta y controla,
es decir; la forma en que se llevan a cabo sus actividades. El control se logra con las

observaciones de los procedimientos y politicas dentro de la empresa.

Control de organizacion: Este control se logra a través de la forma en que una
organizacion delega la autoridad o asigna alguna responsabilidad. Existen dos técnicas

para llevar a cabo este control: la delegacién de autoridad y la estructura organizativa.
e Contable

El area contable de la empresa es uno de los mas importantes entes reguladores
dentro de la empresa ya que aqui se visualiza el buen o mal desarrollo que esta tiene en
11



el mercado al que se dirige, sus estados financieros reflejan su rentabilidad o dan sefiales
también de una crisis que debe ser corregida a tiempo de querer seguir trabajando o ayuda
a saber cuando es tiempo de retirarse en casos de que ya no haya solvencia y les lleve a

una peérdida total.
e Auditor Interno

Permite a la empresa conocer méas detalladamente su salud financiera y ayuda a
prever situaciones que puedan afectar financieramente a la empresa y en situaciones

extremas su cierre.
e Superintendencia de Compafias

Es el 6rgano técnico, con autonomia administrativa y econémica, que supervisa y
controla la organizacion, las actividades, el funcionamiento, la disolucion y la liquidacién

de empresas y otras entidades en las circunstancias y condiciones establecidas por la ley.

La Superintendencia de compafiias solicita anualmente la presentacion de
informacion financiera de las actividades de la empresa, posibles riesgos, justificacion de
pérdidas, evaluacion del concepto de negocio en marcha, la evaluacion de los controles

internos y cumplimiento fiel de las leyes.
e El Servicio de Rentas Internas (SRI)

Es la institucién que se encarga de gestionar la politica tributaria, asegurando una

recaudacion dirigida a promover la cohesion social.

Todas las empresas estan obligadas a registrarse en el RUC; emitir y entregar
recibos de venta autorizados por el SRI en todas sus transacciones y presentar
declaraciones de impuestos segun su actividad econémica. Los plazos para presentar estas
declaraciones se establecen de acuerdo con el noveno digito del RUC.

¢ Municipio Cuenca

El registro de patente municipal es un documento obligatorio para ejercer un
negocio. Estan obligados a obtener y pagar el impuesto de Patente Municipal, las personas
naturales, juridicas, sociedades, nacionales o extranjeras, domiciliadas o con
establecimiento en la respectiva jurisdiccion municipal o metropolitana, que ejerzan
permanentemente actividades comerciales, industriales financieras, inmobiliarias y

profesionales.

12



e El Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS)

El Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social es una entidad cuya organizacion y
funcionamiento se basa en los principios de solidaridad, obligacion, universalidad,
equidad, eficiencia, subsidiariedad y suficiencia. Es responsable de aplicar el Sistema de

seguro general obligatorio que forma parte del sistema nacional de seguridad social.

La empresa debe notificar al IESS la modificacion del sueldo o salario, la
separacion del trabajador u otra novedad relevante para el historial de trabajo del
asegurado.

e  Ministerio del Trabajo

La funcion de este organismo del Estado es mantener relaciones armoniosas y justas
de trabajo entre empleados y trabajadores, para el desarrollo de actividades productivas.
El Ministerio del Trabajo, esta enfocado en ser una institucion que busca la justicia social
en el sistema de trabajo, de una manera digna y en igualdad de oportunidades.

En el Ministerio del Trabajo se legalizan contratos, se declaran la Décima tercera y
Décima cuarta remuneracion, se pueden hacer actas de finiquito, el Ministerio de Trabajo

ofrece actualmente un sistema de liquidacién y revision de contratos en linea.
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Conclusiones
Una vez finalizado el capitulo 1, se puede concluir lo siguiente:

Las situaciones de crisis econdmica y financiera han generado una gran
controversia en el entorno relacionado a la fiabilidad de los estdndares relativos a las
predicciones que conllevan a los fracasos empresariales, siendo la insolvencia uno de los
problemas que mas han causado preocupacion sobre los inversionistas, proveedores,
instituciones financieras y la masa trabajadora de los distintos sectores productivos.
Desde este contexto, radica la importancia de conocer la capacidad predictiva de los
modelos basados en indicadores financieros, donde el quiebre de una empresa se puede
predecir, a través de distintas metodologias, para el caso de estudio, se utilizé la formula
economeétrica Altman Z-Score, que consiste en determinar, que la probabilidad de quiebra
de una empresa dependera del resultado de la formula Altman Z-Score y segln el
resultado que arroje, la empresa podra encontrarse en una zona segura, zona gris o en

zona de peligro.

Asimismo, se analizaron las ratios financieros tradicionales, siendo estos una
manera de conocer la situacion de las empresas, tomando en cuenta los resultados
financieros de las mismas, lo que permitié determinar que el riesgo de quiebre se puede
predecir desde un andlisis financiero horizontal o vertical y a través de los modelos
univariables, bivariables y multivariables, se complementé la importancia que tienen las
razones financieras para la toma de decisiones acerca de las inversiones, financiamientos

y politicas econémicas de las empresas.

Finalmente, se hizo referencia sobre el fundamento legal, que sustentard a la
investigacion, en cuanto a la normativa vigente a través de la cual se rigen los procesos

financieros que regulan a las empresas del Canton Cuenca en el Ecuador.
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CAPITULO 2

2. DIAGNOSTICO DEL SECTOR

Introduccion

El analisis del entorno es el proceso mediante el cual la entidad es capaz de
reconocer los factores estratégicos del entorno y de distinguir entre oportunidades,
factores que influyen positivamente, y amenazas, factores que influyen negativamente.
El analisis del entorno, junto con el andlisis interno, forma parte del diagnostico

estratégico de la empresa y del Anélisis FODA.
2.1. Analisis del entorno

2.1.1. Las Pymes

La Junta de Normas Internacionales de Contabilidad, que responde a sus siglas en
inglés IASB (International Accounting Standards Board), precisa algunas
particularidades que definen una entidad como PYME, Pequefia 0 Mediana Empresa,
entre las peculiaridades que pueden definir como pequefias y medianas empresas la IASB

manifiesta;

Las entidades que no tienen obligacion publica de rendir cuentas, haciendo
referencia principalmente a las entidades que por regulacién interna, sus estados
financieros con propdsito de informacion general deben ser divulgados al pablico
en general, e igualmente publican sus estados financieros con propoésito de
informacion general para usuarios externos, entendiéndose éstos como los
propietarios que no estan vinculados en la gestion del negocio, los acreedores

actuales o potenciales o las agencias de calificacion crediticia, (IFRS, 2019).

Segun esta definicion se puede entender que las pequefias y medianas empresas
son aquellas entidades que no cotizan en la bolsa de valores, sus Estados Financieros son

con propésitos internos de mantener informados a los socios y proveedores en general.

En el Ecuador se llama PYMES al conjunto de pequefias y medianas empresas, para
determinar el tamafio de una entidad se debe tomar en cuenta la cantidad de trabajadores,

el volumen de ventas y monto de activos.
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Tabla 2.
Criterios de Clasificacion de las PYMES

Variables | Microempresa Eequena Mediana Empresa ClrEiele
mpresa Empresas

N° de Del-9 De 10-49 De 50 - 199 >=200
Trabajadores
Volumen de <=$100.00 $100.001- $ $1.000.001- $ >=$5.000.001
Ventas 1.000.000 5.000.000
Monto de Hasta $ 100.00 | De $100.001 — De $ 750.001 — >=$ 4.000.000
Activos hasta $ 750.000 hasta $ 3.999.999

Elaboracion Propia

La Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, mediante resolucion,
acogio la clasificacion de pequefias y medianas empresas, PYMES, conforme a la Tabla
N° 2.

Por otro lado y en el mismo orden de ideas, el (Sistema de Rentas Internas (SRI),
2019), define a las PYMES como: “el conjunto de pequenas y medianas empresas que de
acuerdo a su volumen de ventas, capital social, cantidad de trabajadores, y su nivel de
produccion o activos presentan caracteristicas propias de este tipo de entidades

econdmicas “.

En nuestro pais las pequefias y medianas empresas que se han desarrollado ejecutan

diversos tipos de operaciones economicas, se pueden destacar entre ellas las siguientes:

e Comercio al por mayor y por menor

e Agricultura, silvicultura y pesca

e Industrias manufactureras

e Construccion

e Transporte, almacenamiento y comunicaciones

e Bienes inmuebles y servicios prestados a las empresas

e Servicios comunales, sociales y personales, (Sistema de Rentas Internas (SRI),
2019)
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2.1.2. PYMES en la economia

Las PYMES, si se miden en cantidad numeérica, representan a nivel mundial un
promedio del 80% de los negocios de una economia. En este sentido, la importancia de
este sector es trascendental para la generacion de empleos, desarrollo de la produccion, y

el manejo sostenible de la economia.

No obstante, cuando se refiere a programas de desarrollo, financiamiento o
asesoramiento para PYMES, a nivel mundial, los gobernantes no le prestan la atencion
que ameritan, dedicAndose en primer lugar a las grandes empresas, debido a que ellas
representan mayor incremento en el Producto Interno Bruto (PIB) de una economia,

resultando mucho mas complicado colaborar con varias entidades que a una sola.

2.1.3. PYMES en Ecuador
Dentro de la economia nacional, las PYMES representan basicamente dos

fortalezas fundamentales econdémicamente:

e Contribuyen en la economia del pais, ya que representan el 90% de las unidades
productivas, generan el 60% de los empleos, participan en un 50% a nivel
productivo y en promedio generan casi el 100% de los servicios que los
ecuatorianos usan en el dia.

e Tienen la capacidad de adaptacién y redistribucidn, por la cantidad de trabajadores
que poseen, tienen estructuras organizacionales adaptables con mayor flexibilidad
a los cambios econémicos, en cuanto a la redistribucion se debe a que los sueldos
en los cargos gerenciales se asemejan mas a las remuneraciones recibidas por el
resto de los trabajadores, (Revista EKOS, 2017).

2.1.4. Importancia de las PYMES en Ecuador

Las PYMES en Ecuador son de gran importancia debido a que se encuentran
inmersas en un gran porcentaje en la produccién de bienes y servicios, siendo la base del
desarrollo social del pais tanto produciendo, demandando y comprando productos o
afnadiendo valor agregado, lo que hace que se establezcan como un pilar fundamental en

la generacidn de riquezas y grandes generadoras de empleos.
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2.1.5. Clasificacion de las empresas en Ecuador
(Instituto Nacional de Estadisticas y Censos INEC, 2018),

En el afio 2017, el Directorio de Empresas y Establecimientos, (DIEE), registra un
total de 884.236 empresas activas, 13.394 mas que en 2016, es decir, un incremento
equivalente al 1,5%. Este escenario es contrario al 2016, en donde se muestra que
el nimero de empresas experimentd una reduccion del 0,83% respecto del registro
en 2015.

En la Tabla 3 se podra apreciar la evolucion del nimero de empresas en Ecuador
durante los afios 2012-2017.

Tabla 3.
NUmero de empresas activas en el Ecuador 2012-2017

NuUmero de empresas activas en el Ecuador 2012-2017

Afo 2012 2013 2014 2015 2016 2017
NuUmero de
Empresas 753.875 834.204 869.841 878.136 870.842 884.236

Fuente: Datos del (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos INEC, 2018)

Elaboracion propia

Como se puede observar en la Tabla 3 desde el afio 2012 al 2017 las empresas en
el Ecuador han mostrado un crecimiento a excepcion del afio 2016 donde hubo un

decrecimiento comparado con el afio 2015.

Tabla 4.
Crecimiento anual porcentual de las PYMES

Crecimiento porcentual de las empresas
Afio 2013 2014 2015 2016 2017

Porcentaje de crecimiento 10,66% 4,27% 0,95% -0,83% 1,54%
Fuente: Datos del (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos INEC, 2018)
Elaboracion propia

En la Tabla 4 podemos considerar el crecimiento de las empresas comparadas un
afo con otro, sin embargo, se nota que entre el 2012 y 2013 porcentualmente fue el

crecimiento mayor de las empresas, donde se ve que hubo un incremento del 10,66%,
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igualmente se ve un decrecimiento de 0,83% entre el 2015 y 2016, para luego

incrementarse entre el 2016 y 2017 en 1,54%.
2.1.5.1. Distribucién de las empresas segun su tamafio.

La clasificacion de las empresas segun su tamafio, muestra que en 2017 la
microempresa es el segmento con mayor participacion, representando el 90,78%.
Por su parte, el nUmero de empresas grandes representa solo el 0,46%; sin embargo,
concentra la mayor proporcion de ventas y personal afiliado a la seguridad social.
(Instituto Nacional de Estadisticas y Censos INEC, 2018)

En la Figura N° 1 se muestra gréficamente la distribucion de las empresas PYMES

segln su tamafio:

0.62%
0.93%

B Microempresa

B Pequefia empresa
Mediana empresa "A"

B Mediana empresa "B"

B Grande empresa

Figura 1. Distribucion de las empresas PYMES s segln su tamafio
Fuente: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos INEC, 2018)
Elaboracion propia

En la figura anterior se puede apreciar que el porcentaje mayor de crecimiento de
las empresas en Ecuador durante el afio 2017 esta representado por la Microempresa,

quien crecio en un 90,78%, seguido de la pequefia empresa con un 7,21%.

2.1.5.2. Distribucion de ventas segun tamafio de la empresa.

Por otro lado, al analizar la estructura de ventas segln el tamafio de empresas, se
observa que la gran empresa es la mas relevante, concentrando el 71,34% de las
ventas en 2017; Por su parte, las medianas empresas (A y B) alcanzaron un nivel

de ventas equivalente al 15,98%.
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En la siguiente figura se presenta la distribucion de las ventas segun el tamafio de

la empresa:

W Grande ermpresa

B Pegueiia empresa

B Mediana empresa "B"

Mediana empress “A"

BAiCnoes e esa

Figura 2. Distribucion de las ventas segln el tamafio de la empresa
Fuente: Datos del (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos INEC, 2018)

Elaboracion propia

Contradictoriamente al nUmero de empresas el mayor poder de ventas lo obtienen
las grandes empresas con un porcentaje del 71,34%, mientras que las microempresas

representan el porcentaje menor de las ventas con un 0,96%.
2.1.5.3. Distribucion de ventas segun sectores econdmicos.

Paralelamente, los resultados del DIEE 2017 reflejan que el comercio y los servicios
son los principales sectores econémicos, generando el 38,11% y 24,49% de las
ventas a nivel nacional, respectivamente; seguido de la industria manufacturera con
el 21,31%. El sector con menor participacion corresponde al de la construccion, con
una participacién de 4,23%. (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos INEC,
2018) .
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B Comercio

M Servicios

M Industrias manofactureras

H Explotacién de minas y canteras
B Agricultura, ganaderia,

silvicultura y pesca

m Construccién

Figura 3. Distribucion de ventas segun sectores econémicos.
Fuente (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos INEC, 2018)
Elaboracion propia

Como se puede observar en la Figura 3, el mayor poder de ventas segun los sectores
esta concentrado primeramente por el sector comercio representado por un 38,11%,
seguido del sector servicios con un 24,49%, el sector construccion representa la

ponderacién mas baja de ventas con un 4,22%.

2.1.6. Composicion de las PYMES en Ecuador

Al igual que otros segmentos de la economia, las PYMES tienen sus
particularidades, y sus factores homogéneos Esto se ve en su distribucion provincial
y sectorial. A nivel de provincias, Pichincha y Guayas concentran la mayor parte
de la actividad econémica (54%del PIB en el afio 2015 de acuerdo al Banco
Central). Guayas tiene el 41,4%, seguida de Pichincha con 38,9%. A estas
provincias le sigue Azuay con 4,97%. Es asi como cerca del 80% de la PYMES
estan en estas dos provincias, estas empresas concentran en gran medida a sus
clientes directamente en las zonas en las que realizan su actividad, siendo las plazas
mas importantes del pais. (Revista EKOS, 2017, pag. 110).
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Podemos observar que la Provincia de Azuay posee solo 4,97% de la PYMES
establecidas en el Ecuador y que la mayor concentracion de PYMES, estan ubicadas en

la Provincia de Pichincha y Guayas.

Resto del Pais
14,73%

Azuay
4,97%

= Guayas

= Pichincha
Azuay

= Resto del Pais

Figura 4. PYMES por Provincias
Elaboracidn Propia

2.1.7. PYMES en Cuenca

La ciudad de Cuenca ubicada en la Provincia de Azuay, cuenta con la Camara de
Industrias, Produccion y Empleo (CIPEM), que es una organizacion sin fines de lucro,
constituida el 22 de agosto de 1936, (Camara de Industrias Produccion y Empleo, 2019).

Cuenca es una de las ciudades que cuenta con uno de los sectores productivos mas
organizados del pais; en ella se encuentran una serie de camaras de la produccion,
gremios y colegios profesionales entre otros, que de una u otra forma se constituyen
en un apoyo para los sectores productivos de la region. Entre los més relevantes se
encuentran, Camara de Comercio, Camara de Industrias, Camara de la Pequefia
Industria, Camara de Artesanos. (Tobar, 2014, p. 207)

La Camara de Comercio de Cuenca fue fundada el 14 de diciembre de 1919, por
iniciativa del Dr. Federico Malo A., con el apoyo del Dr. Emiliano Donoso Ch, Dr. Luis
C. Jaramillo L, el sefior Rosendo Ochoa y como benefactor el sefior Emilio E. Estrada,
(Cémara de Comercio de Cuenca, 2019).
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2.1.8. Micro entorno

Esta constituido por las fuerzas proximas a la empresa que influyen en su potencial
de cumplir las necesidades de sus clientes. Uno de los métodos que nos permiten analizar
el micro entorno de una empresa, es el de las 5 fuerzas y analisis de competitividad del
norteamericano Michael Eugene Porter, uno de los mejores economistas de todos los
tiempos. Para Michael Porter, cuando se quiere desarrollar una estrategia es importante

tener claro los tres puntos que se mencionan a continuacion:

La vision: debe estar enfocada en el futuro, lo que hace que una empresa se
comience a describir a si misma y sepa que es lo que quiere lograr. La definicion de la

mision debe contemplar todos los valores de la empresa.

La mision: Es una de las cosas mas importantes, se debe saber cuél es la mision

por medio de la razon de ser de la empresa. Esta debe ser a su vez independiente.

Los valores: son los pilares de la organizacion, a través de ellos se asienta la cultura

de la misma.

Segun Porter, el micro entorno de la empresa depende de los clientes, la
competencia, amenazas de nuevos entrantes en el sector, los proveedores y amenaza de

productos sustitutos.

En la Figura N° 5 se podra observar las 5 fuerzas de Porter, que pueden afectar el

micro entorno de las empresas:

Proveedores

4. Poder de negociacion
de los proveedores

3. Amenaza de los

nuevos entrantes | Competencia
en el mercado

Nuevos S Q Sustitutos

entrantes

2. Rivalidad entre

5. Amenaza de productos
las empresas

sustitutos

1. Poder de negociacion
de los clientes

Clientes

Figura 5. Las 5 Fuerzas de Porter
Fuente (Porter, 2008)
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Segun la figura anterior, las empresas buscan mantenerse y ser competitivas, deben
estar muy pendientes de sus clientes quienes son su razon de ser y de la competencia en
el mercado. Debemos observar todo lo que nos rodea y mantenernos al margen de quienes
son nuestros primeros competidores, conociendo el ranking de cada una de estas
empresas, sabiendo la posicion que ocupamos y proyectarnos hacia donde queremos
llegar.

Cuando un negocio es competitivo es importante estar atento a los nuevos
competidores, ya que un incremento de los mismos disminuira la rentabilidad de la
empresa. Las empresas deben buscar las mejores oportunidades, al momento de conseguir
los insumos para la elaboracion de productos o para la prestacion de servicios, siempre
manteniendo una cordialidad con los proveedores y tratando de conseguir mejores costos

que beneficien a la empresa.

Otro factor que hay que tener en cuenta es la amenaza de los productos sustitutos,
ya que generalmente, son productos con las caracteristicas muy similares, pero con costos

inferiores, esto también puede afectar la rentabilidad de las empresas.
2.1.9. Macro entorno

El macro entorno esta formado por el compendio de factores, que afectan el entorno
de la empresa, representado por todas las fuerzas externas y que no son controlables por
la misma, entre estos factores estan: demograficos, econémicos, tecnologicos, politicos,

legales, sociales, culturales y medioambientales.

Los factores demograficos, toman en cuenta la dimension geogréfica en la que

ejecutara sus actividades la empresa.

Los factores econdmicos, los cambios que puedan afectar a la zona, referente a

variables como, tasas de interés, tipo de cambio, Producto Interno Bruto, Inflacion.

Los factores tecnoldgicos, son de suma importancia que las empresas, que quieran
mantenerse en el tiempo, deban estar a la vanguardia, sobre las nuevas tecnologias

existentes.

Los factores politicos y legales, se refiere al papel fundamental que juegan los

gobernantes, en una zona determinada y que puedan afectar las decisiones de la empresa.

Los factores sociales y culturales son fundamentales ya que integran las tradiciones

y costumbres de la zona donde esté ubicada la empresa.
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Conclusiones

Una vez finalizado el capitulo anterior se puede inferir que el entorno de las
empresas influye de manera significativa en las mismas, ya que existen factores, tanto

internos como externos, que afectan el desenvolvimiento y desarrollo de las entidades.

Dentro del entorno externo, conseguimos el macro ambiente y el microambiente, el
primero consiste en factores ajenos a la empresa y el mismo no puede ser controlado por
la entidad, sin embargo, pueden existir estrategias que permitan mitigar los dafios que los

mismos puedan originar.

En cuanto al micro ambiente, a pesar de ser factores externos, como los son, la
competencia, el mercado, los clientes y proveedores; ellos de cierta forma si pueden ser

controlados de alguna manera por las empresas.

Un factor importante para el crecimiento y sostenimiento de las empresas, lo
implica sus controles internos, ya que, si estos son directamente controlados por la
organizacion, mientras mejores sean sus controles internos, mejor sera el éxito de la

institucion y mayor sera la posibilidad de mantenerse en el tiempo.
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CAPITULO 3
3. METODOLOGIA

3.1. Métodos de la investigacion

3.1.1. Enfoque de la investigacion

La metodologia que se utilizé para el desarrollo de esta investigacion, tiene un
enfoque cuantitativo, segin Hernandez (2014), “el enfoque cuantitativo utiliza la
recoleccion de datos para probar hipotesis con base en la medicion numérica y el analisis
estadistico, con el fin establecer pautas de comportamiento y probar teorias” (p. 4).
Durante este estudio, se recopil6 informacién que permitio realizar un andlisis financiero
de los predictores de quiebre de las medianas empresas comerciales de la ciudad de

Cuenca.

3.1.2. Disefno de estudio

Esta investigacion tiene un disefio documental. El disefio documental es definido
por Arias (2012), como: “un proceso basado en la busqueda, recuperacion, analisis, critica
e interpretacion de datos secundarios, es decir, los obtenidos y registrados por otros
investigadores en fuentes documentales: impresas, audiovisuales o electronicas” (p. 27).
Este estudio busco informacion mediante base de datos existentes para poder recabar la
informacidn necesaria que permitié conocer los predictores de cierre de las empresas

comerciales de la ciudad de Cuenca.

Igualmente, tuvo un caracter descriptivo, para Arias (2012), “la investigacion
descriptiva consiste en: “la caracterizacion de un hecho, fendmeno, individuo o grupo,

con el fin de establecer su estructura o comportamiento” (p. 24).

Serad explicativa, porque se analizé las causas que motivaron el cierre de las
empresas, segin Arias (2012), la investigacion explicativa es: “la que se encarga de

buscar el porqué de los hechos mediante el establecimiento de relaciones causa-efecto”
(p. 26).
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3.2. Poblacion y Muestra

3.2.1. Poblacion

Para este trabajo de investigacion la poblacién va estar representada por las
medianas sociedades comerciales quebradas del Canton Cuenca entre el 2014 y 2017.
Segun define Arias (2012), la poblacion es: “un conjunto finito o infinito de elementos
con caracteristicas comunes para los cuales seran extensivas las conclusiones de la

investigacion” (p. 81).

Segun el Directorio de Empresas del Ecuador (2017), durante el periodo 2014 al
2017, se ha presentado decrecimiento en las medianas empresas en el pais, llegando a su

punto mas critico en el afio 2016, conforme lo expuesto en la tabla siguiente:

Tabla 5. Evolucion de la mediana empresa en Ecuador
Evoluciodn de la mediana empresa en Ecuador

Tamafo de Empresa 2014 2015 2016 2017
Mediana empresa A 8.258 8.424 7.773 8.225
Mediana empresa B 5.696 5.444 5.161 5.468

Total 13.954 13.868 12.934 13.693

Fuente: Datos de (Superintendencia de Compafiias (2018)
Elaboracion propia

Para el tamafio de la poblacion se tomarén en cuenta los datos ofrecido por la
Superintendencia de Compafiias de Ecuador, en referencia a las medianas empresas

cerradas, durante el periodo 2014-2017.

Tabla 6.
Poblacion

Empresas Medianas del Canton de Cuenca

ARo Quebradas
2014 22
2015 16
2016 15
2017 12
Total 65

Fuente: Datos de (Superintendencia de Compafiias (2018)
Elaboracion propia
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De acuerdo a los datos obtenidos a través del portal de la Superintendencia de

Compaifiias de Ecuador, se puede observar que la cantidad de empresas que cesaron sus

actividades en ese proceso fueron 65, representadas de la siguiente forma, durante el afio
2014 el cierre fue de 22, en el 2015 de 16, para el 2016 cerraron 15y en el 2017 12.

3.2.1. Muestra

La muestra es la porcion de la poblacion que sera evaluada en el estudio, definida

por Arias (2012), como: “es un subconjunto representativo y finito que se extrae de la

poblacion accesible” (p. 83). Como se esta trabajando con una poblacion pequefa, la

muestra estara representada por la totalidad de las empresas que cerraron durante el

periodo 2014-2017.

Tabla 7.
Muestra por afio de cierre
Nombre de la Empresa Arjo ot
Cierre
BIOFRUIT S.A. 2014
AZ THE BEVERAGE AND FOOD COMPANY AZENBEF S.A. 2014
AZ THE RETAIL COMPANY AZENRET S.A. 2014
MASTERMOTO S.A. 2014
ECUACELHONE S.A. 2014
TAHECORP S.A. 2014
DECORPLUS S.A. 2014
DISTRIBUIDORA MARTINEZ RAMOS DISMARAM S.A. 2014
DESARROLLO INMOBILIARIO CHALLUABAMBA DEINMOB S. A, 2014
COMERCIALIZADORA SAN VINICIO S.A. 2014
CLOUDIT C.A. 2014
DISTRIBUIDORA LLANMAXXI DEL ECUADOR S. A. 2014
LELICO S.A. 2014
GORDON & VERKLEY ENTERPRISE CB S.A. 2014
INDURENT S.A. 2014
MESILSA S.A. 2014
ASISTEC CIA. LTDA. 2014
SADDAYINDUSTRY CIA. LTDA. 2014
ESTACION DE SERVICIO EL ARENAL ARENALESTACION CIA.LTDA., 2014
ORFACORPORATION CIA. LTDA. 2014
DISTRIBUIDORA BALSECA & BALSECA CIA. LTDA. 2014
COMERCIALIZADORA DE MODAS Y ACCESORIOS MODAINN CIA.
LTDA. 2014
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Nombre de la Empresa Afio de

Cierre

GATTI & ASOCIADOS CIA. LTDA. 2015
SERVICIOS Y SOLUCIONES MULTIPLES REGIONALES DEL AUSTRO

MULTIREGIONAL CIA. LTDA. 2015
COMERCIALIZADORADEMINERALESDELSUR CIA.LTDA. 2015
JANAZID CIA. LTDA. 2015
DISBRACED CIA. LTDA. 2015
HIPERCELL CIA. LTDA. 2015
EL PALACIO DE LA LANA PALANASUR CIA. LTDA. 2015
TRUTH BEAUTY LOVE TRUBEULOV CIA. LTDA. 2015
ABAD MARTINEZ PEREZ SOLUTIONS CIA LTDA. 2015
CONSTRUCTORA FEVESO CIA.LTDA. 2015
SERKUTA CIA. LTDA. 2015
LIPODERMA LASER CENTRO MEDICO ESTETICO CIA. LTDA. 2015
COMINCA CIA. LTDA. 2015
PSPC PUNTO DE SERVICIO PARA CAMIONES CIA LTDA 2015
JAREV CIA. LTDA. 2015
AUSTRO MINERALES AUSMINERALS CIA. LTDA. 2015
IJL-PARRA IMPORTACIONES & EXPORTACIONES CIA. LTDA. 2016
MALDONADO BOWEN CIA. LTDA. 2016
REPRESENTACIONES MEDICAS PABLO CORDERO G. CIA. LTDA. 2016
SUPERFULLMART CIA. LTDA. 2016
FRANTO CIA.LTDA. 2016
POMODORISISMO CIA. LTDA. 2016
PYPGAS CIA. LTDA. 2016
LA YUNTA TIENDA Y COCINA CIA. LTDA. 2016
ESTACION DE SERVICIO VIDAL'S CIA. LTDA. 2016
DISTRIBUIDORA BARRERA CIA LTDA 2016
RECARE CORPORATION CIA. LTDA. 2016
IMPORTADORA PEREIRA E HIJOS CIA. LTDA. 2016
DYRMOVEZA CIA. LTDA. 2016
COMERCIAL MENDIETA PULLA CIA. LTDA. 2016
TRACTOAMERICA CIA. LTDA. 2016
FURORLAT CIA. LTDA. 2017
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 2017
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. 2017
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 2017
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 2017
PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 2017
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 2017
AUTORUSIA AUTORUS S.A. 2017
XALECOR S.A. 2017
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 2017
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Nombre de la Empresa Afio de

Cierre
ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 2017
EL MOTOR CIA LTDA 2017

Fuente: Datos de (Superintendencia de Compafiias (2018)
Elaboracion propia

3.3. Técnicas e instrumentos

Arias (2012), define las técnicas e instrumentos como: “el procedimiento o forma

particular de obtener datos o informacion” (p. 67).

Para recopilar la informacion durante este trabajo de investigacion se utilizé el

andlisis documental y el andlisis de contenido.

3.4. Procedimiento

Para procesar la informacion, se deben obtener los datos de los estados financieros
de cada una de las empresas, desde el portal de la Superintendencia de Compafiias, la cual

procedera a ordenarse, para luego determinar los predictores de quiebre.

Anélisis financiero de los predictores de quiebre de las medianas empresas

comerciales de la ciudad de Cuenca, entre el 2014 y 2017.

Se basa en la informacién financiera contenida en la base de datos de la
Superintendencia de Compafilas del Ecuador, tomando los estados financieros
comparativos entre el 2014 y 2017, para las empresas quebradas de Canton, Cuenca. Asi
pues, se aplican filtros para depurar la informacién contenida en ellos, arrojando como
resultado 65 empresas que cerraron durante el periodo sefialado y que fueron el objeto del

estudio para el analisis respectivo.

El cierre de las empresas se ha enmarcado principalmente en la quiebra que viene
dada por factores financieros, insolvencia, valor reducido de activos o escasez de flujo de
caja, suspension de activos o escasez de flujo de caja, suspension o incumplimiento de

pagos, entre otros que afectan las operaciones continuas de las empresas.

Para formar el grupo de empresas en quiebre, se tomaron las empresas registradas

en la base de datos de la Superintendencia de Compafiias del Ecuador, de todas las
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empresas que alli se informan, sélo se toman registros de aquellas que se encuentran

ubicadas en Cantén, Cuenca.

Por lo tanto, se ubicé cual de las empresas reportaron informacion financiera
durante los afos de estudio (2014, 2015, 2016 y 2017), las empresas que no cumplieron
fueron eliminadas del estudio, asi mismo se eliminaron las que fueron consideras
microempresas y grandes empresas, ya que tampoco formaban parte del estudio, es asi

como se obtiene el resultado de 65 medianas empresas para ser objeto de analisis.

Los estados financieros comparativos se construyeron entre 2014 y 2017, para
determinar las empresas en quiebra, en base a la informacién financiera de las 65
empresas que constituyen la muestra, y los principales indicadores financieros se
calcularon con el objetivo de analizar cada componente y determinar su comportamiento

y riesgo potencial.

3.5. Modelos de riesgos de quiebra

Los modelos de riesgo de quiebra presagian el que una empresa en un futuro no le
sea posible asumir el compromiso de pago con distintas autoridades, empresas,
trabajadores, etc., y, por lo tanto, tengan que cesar sus actividades. Calcular esta
probabilidad de default de clientes es importante segun lo determinado por el Comité de
Basilea para la regulacion bancaria, ya que se puede para medir el riesgo de sus préstamos

y protegerse mediante con una provision.

Una de las técnicas pioneras para calcular la probabilidad de algin tipo de
incumplimiento es el analisis univariado que sirve para fijar indicadores financieros
Beaver (1966), de esta manera segregar a las empresas en estan en riesgo o no de quiebra.
Otra metodologia igualmente usada es la de Altman (1968), el mismo que plantea un
modelo estadistico conocido como puntaje Z, el cual permite medir el riesgo de

incumplimiento basado en el uso de las técnicas de analisis discriminante.

Actualmente podemos mencionar diversas metodologias utilizadas que permiten
medir el riesgo de quiebra, como son: regresion logistica (Ohlson, 1980, Laitinen y
Laitinen, 2000, Bernhardsen, 2001, Martinez, 2003, Charitou et al., 2004, Brédart, 2014),
arboles, de decision (Aoki y Hosonuma, 2004, Santos et al., 2006, Zibanezhad et al.,
2011), redes neuronales (O'Leary, 1998, Anandarajan et al., 2001, Santos et al., 2006),
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entre otros. Ninguno de los anteriores mencionados considera que la quiebra sea un
evento raro o poco frecuente, llevando a una subestimacion en el célculo de la

probabilidad de inobservancia.

3.5.1. Datos y Variables

Los conjuntos de datos disponibles pertenecen a empresas comerciales medianas de
la ciudad de Cuenca las mismas que reportaron sus estados financieros a la

Superintendencia de Compafiias durante el periodo 2014-2017.

3.5.2. Predictores de quiebre

Dado el grupo de compafiias que la conforman, se construyen diez indicadores a
partir de sus estados financieros, aunque no son los Unicos que se pueden usar para
calcular la probabilidad de riesgo de quiebra, si son algunos de los més utilizados en los
Modelos, que buscan estimar la fragilidad del negocio (Altman, 1968, Ohlson, 1980,
Rosillo, 2002, Martinez, 2003, Berg, 2007). Se utilizan dos indicadores de liquidez (ratio
actual y ratio de tesoreria), un indicador de actividad (rotacion de activos), tres
indicadores de rentabilidad (margen neto, rendimiento activo y rendimiento de capital),
dos indicadores de deuda (endeudamiento financiero y nivel de endeudamiento) y dos
apalancamientos Indicadores (apalancamiento a corto plazo y apalancamiento a largo

plazo).

La razon corriente (raz) se define como activos corrientes / pasivos corrientes y
representa la capacidad de la empresa para pagar sus obligaciones financieras en el corto
plazo. La razon de tesoreria (teso) se define como (efectivo + bancos) / pasivos corrientes
e indica la capacidad de la empresa para cubrir sus obligaciones financieras en el corto
plazo con sus activos mas liquidos. La rotacion activos (rota) se define como ventas /
activos totales y muestra el grado de eficiencia con el que la empresa utiliza sus activos
para generar ingresos por ventas. EI margen neto (margen) se define como utilidad /
ventas e indica la rentabilidad generada por la compafiia por cada unidad monetaria en
ventas. El rendimiento activo (ractiv) se define como utilidad / activos totales y representa
la ganancia generada por la compafiia en base a los activos totales. El rendimiento del
patrimonio (rpatri) se define como utilidad / patrimonio e indica el rendimiento generado
en funcion del capital que los accionistas han invertido en la empresa. EI endeudamiento
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financiero (endeu) se define como obligaciones financieras /ventas netas y establece el
porcentaje que representan las obligaciones financieras a corto y largo plazo, con respecto

a las ventas de un periodo determinado

El nivel de endeudamiento (niven) se define como pasivos totales / activos totales
e indica el porcentaje de recursos y participacion que los acreedores tienen dentro de la
compafiia. El apalancamiento a corto plazo (apalc) se define como pasivos corrientes /
patrimonio e indica el grado de compromiso del patrimonio de la empresa con los
acreedores en el corto plazo. El apalancamiento a largo plazo (apalar) se define como el
total de pasivos / patrimonio y se interpreta como el nivel de compromiso del patrimonio
de la empresa con los acreedores a largo plazo.

3.5.3. Estimacion y prediccion

La anticipacion de los problemas financieros en las empresas tiene el beneficio
obvio de permitir la reasignacion de recursos financieros hacia usos nuevos y mas
eficientes. La simplicidad de los modelos expuestos permite su introduccién temprana en
cursos relacionados con el andlisis financiero y la deteccion temprana de problemas en
empresas, ya sean pequefias, medianas o grandes, estén o no cotizadas en la bolsa de
valores y pertenezcan a actividades comerciales diferentes y variadas. Si los componentes
de los puntajes Z se analizan en detalle, no estdn muy lejos de los observados en un
andlisis tradicional de las razones financieras que normalmente se ven en los cursos

introductorios de finanzas y contabilidad.

Ademas, se sabe que los modelos de puntaje Z tienen un uso extensivo en la
practica, tienen una amplia popularidad y se extienden en la practica de evaluar el riesgo
crediticio. Lo anterior anuncia el valor y la puntualidad de su incorporacion a los
programas de evaluacién de este tipo de riesgos llevados a cabo por empresas
especializadas en esta area en el entorno. Primero, este tipo de indicadores podrian usarse
para detectar o predecir si las empresas han encontrado o encontraran dificultades
financieras, de modo que sus gerentes intervengan de manera oportuna. En segundo lugar,
los puntajes podrian usarse para evaluar el desempefio y decidir si la compaiiia deberia
reorganizarse o liquidarse, ya que el indicador puede generar un argumento solido para
sugerir en el peor de los casos, una estrategia de bancarrota oportuna y ordenada; o, tomar

decisiones sobre cuanto de la estrategia debe implementarse.
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En relacidn con la precision y efectividad del modelo, los estudios han demostrado
que los diferentes modelos de Altman son herramientas realmente poderosas para medir
la salud financiera de las empresas, diagnosticarlos y proyectar la probabilidad de que
una empresa quiebre en periodos de hasta dos afios. Los estudios que miden la efectividad
de la puntuacion han detectado que el modelo presenta con frecuencia una precision
extraordinaria de las fallas de negocio futuras (Altman, 2000). Asi, en su primera
evaluacion, el modelo fue capaz de predecir con un rango de 72% a 80% de precision de
la quiebra de las empresas. Luego, en una serie posterior de evaluaciones del modelo
durante diferentes periodos de tiempo que abarcé 31 afios, fue posible verificar que el
modelo es capaz de predecir quiebras un afio antes de que ocurran con una precision que
oscilaentre el 80% y el 90%, cuando las empresas caen por debajo de los rangos tolerables
(es decir, en la llamada zona de bancarrota), dos afios mas tarde hablan de una
confiabilidad del 70%

3.6. Predictores Financieros

En este caso de estudio sera utilizado el Modelo Z, en las diversas empresas para

las cuales se logro conseguir estados financieros en la Superintendencia de Compaiiias.

Primero definiré que es el puntaje Z, ya que posteriormente lo estaré aplicando en

el andlisis de datos; ArcMap (2018) lo define como:

Las puntuaciones z son desviaciones estandar. Es el analisis de valores o
puntuaciones de una distribucién normal, con el proposito de evaluar su distancia

con respecto a la media.

Para esto se procede primero al calculo del indicador T1 (Capital de trabajo/Activos
Totales), el indicador T2 (Utilidades Retenidas/Activo Total), indicador T3 (Utilidad
Antes de Impuestos /Activo Total) y el indicador T4 (Valor Contable/Pasivo Total); una
vez que tenemos todos estos valores procedemos a multiplicarlos para obtener el puntaje

Z, para cada afio de analisis.

En el caso de esta investigacion se aplico de acuerdo al proceso anterior, ademas,
al no contar con los datos la Utilidad antes de Impuestos y el EBITDA (que no se pudo
calcular por falta de datos) obtuvimos un resultado para en indicador T3 de 0; que si

cambia los valores o resultados obtenidos de haber contado con estos datos.
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Igualmente, para su célculo estamos utilizando el capital contable y utilidades no
distribuidas ya que son os valores reales de cada una de las empresas y nos permitiran

obtener resultamos mas objetivos y reales.

Adicional a esto, no se trabajo con el patrimonio neto ya que es un conjunto de

datos a ser analizados de manera individual para poder aplicarlo a la formula.
3.6.1. Andlisis

El indicador de Altman precisa los puntos de corte del modelo en 1.10 y 2.60 las
empresas con menos o igual a 1.10 son las que estdn propensas a quiebra, las que se
encuentren por encima de 2.60 son empresas que pueden catalogarse como solventes,
todas aquellas empresas que se encuentren entre 1.11 y 2.59 son las que se encuentran en
la zona gris, estan solventes, pero pueden presentar inconvenientes en un momento

determinado.

Gréaficamente lo anterior puede representarse de la siguiente forma:

>=2.60 Empresas Solventes

>=1.11 v <=2.59 Zona Gris

<=1.10 Empresas Insolventes

Figura 6 Corte del Indicador de Altman.
Elaboracion propia

35



La estimacion derivada del modelo Z-Altman no es 100% confiable. No obstante,
ha demostrado ser uno de los principales modelos estadisticos para establecer el riesgo de
quiebra y la salud de una empresa. En general, un valor de Z bajo indica problemas,

aunque esto no es concluyente para el futuro de la empresa.

Se utilizo para la obtencion de la informacion el Modelo Z1, ya que este elimina la
razon de rotacion de activos T5, y puede ser aplicado a cualquier tipo de empresa;
mediante este modelo se pondera de forma relevante la generacion de utilidad relacionada

con el activo, igualmente evalUa su reinversion. La funcidn final es la siguiente:
Altman Z-score=12*T1+14*T2+33*T3+0,6 *T4

Fueron construidos los estados financieros comparativos entre el 2014 y 2017, para
las empresas quebradas del canton de Cuenca, partiendo de la informacion financiera
hallada en la Superintendencia de Compafiias, calculando los primordiales indicadores
financieros con el proposito de examinar cada componente y establecer su

comportamiento y su riesgo potencial.
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Tabla 8.

Datos Financieros de las empresas PYMES del sector comercial de la ciudad de Cuenca, Afio 2017

. Utilidad
Nombre de la Empresa Activo Corriente Pasivo Corriente Activo Total Pasivo Total lliteltlé(rjw?gsz antesdel Capital Inventario Impuesto Patrimonio
P USD USD USD USD impuesto USD s USD uUsD USD
usD
USD

ABAD MARTINEZ PEREZ
SOLUTIONS CIA LTDA. 2.342,63 13.762,92 5.842,22 13.762,92 -20763,45 10.250,00 400 1.583,89 352,00 -7920,7
é‘LLMQXENES ERNESTO MOSCOSO 16.897,11 24.042,69 17.391,35 24.042,69 -345510,15 30.220,00  1.000,00 11.728,42 626,07 -6651,34
ASISTEC CIA. LTDA. 37,53 37,53 -1157,03 400 0,00 -37,66
ASTUDILLO MOTORS
ASTUMOTORS CIA. LTDA. 99.016,23 696,1 99.016,23 696,1 97120,13 18.040,00  1.000,00 8.107,81 98320,13
AUSTRO MINERALES 100.800,0
AUSMINERALS CIA. LTDA. 183.698,16 84.448,55 183.698,16 84.448,55 -1617,47 845,00 0 73.262,82 26.100,00 99249,61
AUTORUSIA AUTORUS S.A. 3.939.742,61 494495777 393074261 512428131 206920661 o000 7319000 52914638 4526000 11845389
AZ THE BEVERAGE AND FOOD 128.320,0 922.664,0
COMPANY AZENBEE S.A. 382.888,17 857.648,12 1.014.177,03 857.648,12 -757200,93 0 0 53.698,71 1.357,52 156528,91
AZ THE RETAIL COMPANY
AZENRET SA. 800 800 3,00 800 0,00 800
BIOFRUIT S.A. 3.472,94 2.571,00 3.472,94 2.571,00 -1591591  6.850,00 1.000,00 352,00 901,94
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 16.314,37 18.422,84 16.314,37 18.422,84 -3108,47 300,00 1.000,00 254,00 -2108,47
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Utilidad

. . . . . . Utilidades ; ; . -

Activo Corriente Pasivo Corriente  Activo Total Pasivo Total ; antes del Capital Inventario  Impuesto  Patrimonio

NETT2E 3 ) g e USD USD USD usp  Reenidas oo eto USD s USD USD USD
uUsSD
UsD
COMERCIAL MENDIETA PULLA 351.028,27 433.465,33 426.467,29 433.465,33 8.520,00 400 -154.122,87 860,00
CIA. LTDA.
COMERCIALIZADORA DE MODAS
Y ACCESORIOS MODAINN CIA. 82.346,92 155.783,57 96.060,35 155.783,57 -71189,06  8.540,00 400  14.923,80 240,00 -59723,22
LTDA.
g&ME$SLALIZADORA ECOVIHGA 65.224,58 44.250,71 70.915,33 44.250,71 3362,67 4.230,00 20.000,00 43.577,94 368,00 26664,62
COMERCIALIZADORA SAN
VINICIO S.A. 92.963,03 92.964,03 3.580,00 8.557,00 2.230,00 92964,03
COMERCIALIZADORADEMINERAL
ESDELSUR CIA.LTDA. 400 400 50,00 400 25,00 400
400.000,0

COMINCA CIA. LTDA. 194.653,88 204.194,27 -195805,73 25.400,00 0 20.520,00 204194,27
CONSTRUCTORA FEVESO 883,36 6.667,24 883,36 6.667,24 -6783,88 4.750,00 1.000,00 750,00 -5783,88
CIA.LTDA.
DECORPLUS S.A. 277,06 1.140,12 277,06 1.140,12 -2843,06 850,00  1.980,00 256,00 -863,06
DESARROLLO INMOBILIARIO
CHALLUABAMBA DEINMOB S. A. 28.632,72 788.538,48  2.414.922,91 788.538,48  -267926,41 35.420,00 800 2.596,00  1626384,43
DISBRACED CIA. LTDA. 80.661,90 130.477,25 81.271,07 180.066,21 -99195,14  20.450,00 400  30.452,24 327,09 0
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Utilidad

Nombre de la Empresa Activo Corriente Pasivo Corriente  Activo Total Pasivo Total |jtilidades antes del  Capital Inventario Impuesto  Patrimonio

. USD USD UsSD USD Retenidas  impuesto USD sUSD UsD usD
USD Usb

E.:%TIBUIDORA BARRERA CIA 10.365,45 342,2 10.365,45 342,2 1897,16 265,00 8.000,00 342,20 10023,25

DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO 59.623,15 49.360,20 103.963,45 49.360,20 54123,25 14.420,00 400 8.918,59 54603,25

CIA. LTDA.

DISTRIBUIDORA LLANMAXXI DEL 1.730.000 2.730.715,9

ECUADOR S. A, 3.749.937,08 1.688.513,97 4.185.930,70 1.799.704,79 44576,33 28.500,00 00 8 6.890,00 2386225,92

DISTRIBUIDORA MARTINEZ

RAMOS DISMARAM S.A. 12.031,27 41.732,43 12.031,27 41.732,43 -73581,81  7.450,00 33.800,00 14.210,41 -29701,16

DYRMOVEZA CIA. LTDA. 17.049,88 15.840,35 17.049,88 15.840,35 -20408,66  3.540,00  1.000,00 1.250,00 1209,53

ECUACELHONE S.A. 718.163,35 1.174.657,44 1.267.694,38 1.174.657,44 43350,71  5.420,00 45.000,00 290.860,74 3.685,00 93036,94

EL MOTOR CIA LTDA 261.776,20 238.619,48 264.008,34 238.619,48 4821,52 1.440.00 400 241.576,20 540,00 25338,86

EL PALACIO DE LA LANA

PALANASUR CIA. LTDA. 120.975,56 165.612,07 137.255,28 230.838,69 -109940,2  8.540,00 400  43.061,18 2.658,00 -93583,41

ESTACION DE SERVICIO EL

ARENAL ARENALESTACION 3.836,48 3.836,48 -163,52 98,00 4.000,00 32,00 3836,48

CIA.LTDA.

ESTACION DE SERVICIO VIDAL'S

CIA. LTDA. - 0,00 0,00

FRANTO CIA.LTDA. 403 403 0,00 403 0,00 403

FURORLAT CIA. LTDA. 46.577,93 38.737,38 46.726,91 54.903,53 -10739,57  4.330,00 2.000,00  40.114,79 688,67 -8176,62
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Nombre de la Empresa

GORDON & VERKLEY ENTERPRISE
CBS.A.

HIPERCELL CIA. LTDA.

JL-PARRA IMPORTACIONES &
EXPORTACIONES CIA. LTDA.

IMPORTADORA GUILLEN
VASQUEZ CIA. LTDA.

IMPORTADORA PEREIRA E HIJOS
CIA. LTDA.

INDURENT S.A.

JANAZID CIA. LTDA.
JAREV CIA. LTDA.

LA YUNTA TIENDA'Y COCINA CIA.
LTDA.

LELICO S.A.

LIPODERMA LASER CENTRO
MEDICO ESTETICO CIA. LTDA.

MALDONADO BOWEN CIA. LTDA.

MASTERMOTO S.A.

Activo Corriente

usD

51.035,58

647.996,61

1.985,20

1.970,92

400

194.996,68

449,21

392,3

14.701,83

25.643,19

1.710,80

664.027,11

25.635.521,50

Pasivo Corriente

uUsD

35,55

171.221,38

6.463,46

360.217,65

20.993,74

53.382,03

27.599,02

240.871,44

30.518,35

21.141.068,00

Activo Total
usD

51.035,58

713.085,44

1.985,20

1.970,92

400

678.583,09

449,21

392,3

42.532,40

1.225.643,19

204.012,59

664.027,11

26.012.121,70

Pasivo Total
usD

55.195,34

171.221,38

10.222,76

360.217,65

20.993,74

53.382,03

27.599,02

240.871,44

30.518,35

23.989.774,50

Utilidades
Retenidas
uUsD

-4959,76

518297,04

-38501,28

-9136,57

-79721,35

45,26

-20999,71

-12254,17

-25484,09

-37258,85

254872,06

861645,85

Utilidad
antes del
impuesto

uUsD

1.200,00

65.850,00

3.582,00

2.060,00

0,00

35.420,00

30,00

2.574,00

2.420,00

3.540,00

5.482,00

36.520,00

48.520,00

Capital
uUsD

800

2.920,62

900

400

400

288.417,0
0

400

400
400

800

400

10.000,00

400.300,0
0

Inventario
s USD

33.890,93

13.637,89

1.095.984,9
0

Impuesto
uUsD

256,00

2.360,00

652,00

205,00

0,00

6.598,00

75,82

650,00

550,00

2.302,00

14.402,73

256.929,14

Patrimonio
uUsD

-4159,76

541864,06

1985,2

-8251,84

400

318365,44

449,21

-20601,44

1198044,17

-36858,85

633508,76

2022347,14
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Utilidad

Nombre de la Emoresa Activo Corriente Pasivo Corriente  Activo Total ~ Pasivo Total Utilidades antesdel Capital Inventario Impuesto Patrimonio

P USD USD USD USD Retenidas  impuesto USD sUSD USD USD

USD USD
327.45354 232007553  -272.510,13 0,00 2448989 357 45354 2320075,53

MESILSA S.A. U D e ' ,00 B '
ORFACORPORATION CIA. LTDA. 1.553.500,23 717.860,77 1.632.316,03 1.345.860,77 -269643,27 65.200,00 46.000,00 513.381,05 32.102,00 286455,26
POMODORISISMO CIA. LTDA. 0,00 0,00
i?gXECTO MODA PROMODA CIA. 889,29 17.512,96 -38086,82 -1.330,00 15.400,00 125,00 -22671,22
PSPC PUNTO DE SERVICIO PARA
CAMIONES CIA LTDA 2.225,17 2.225,17 -2103,19 460,00 400 65,00 2225,17
PYPGAS CIA. LTDA. 13.337,23 107.224,10 13.337,23 107.224,10 -96838,63  3.652,00 800 465,00
IE.IIE_SQRE CORPORATION CIA. 691,96 11.433,95 691,96 11.433,95 -52563,02 125'000'8 400 8.500,00 -10741,99
REPRESENTACIONES MEDICAS
PABLO CORDERO G. CIA. LTDA. 5.016,50 5.575,19 6.379,06 9.233,19 -4282,38  1.350,00 400 980,00 -2854,13
SADDAYINDUSTRY CIA. LTDA. 703,58 556,4 703,58 556,4 -252,82 85,00 400 36,00 147,18
E’.?SS\RA CORREA LIMITSC CIA. 11.914,87 11.704,00 11.914,87 11.704,00 -43896,38 14.002,00 400 298,00 210,87
SERKUTA CIA. LTDA. 0 0
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Utilidad

Nombre de la Empresa Activo Corriente Pasivo Corriente  Activo Total Pasivo Total antes del  Capital Inventario Impuesto  Patrimonio
P USD USD USD USD impuesto USD sUSD uUSsD USD
Utilidades usD
Retenidas
UsSD
SUPERFULLMART CIA. LTDA. 59.596,84 71.715,32 61.596,94 71.715,32 -11118,38  2.460,00 1.000,00 1.250,00
TAHECORP S.A. 299.677,28 391.462,49 302.516,88 391.462,49 -89839,14  3.520,00 800 11.976,57 2.650,00 -88945,61
TRACTOAMERICA CIA. LTDA. 400.605,96 129.309,87 452.794,34 129.826,41 2845119 58.200,00 35.400,00 269.987,76 25.403,00 322967,93
TRUTH BEAUTY LOVE
TRUBEULOV CIA. LTDA. 400 400 400 0,00 400
XALECOR S.A. 2.025,02 124.470,94 128.989,30 124.470,94 -101441,64 67.800,00 800 3.580,00 4518,36

Elaboracion propia
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Una vez obtenido un resumen de los estados financieros de las empresas objeto de

este estudio se procede al calculo de los principales indicadores financieros que permitan

la obtencion de los predictores de quiebra.

Calculo Indicador Z=1,2*T1+1,4*T2+3,3*T3+0,6*T4

Tabla 9.

Indicador Z de las empresas PYMES del sector comercial de la ciudad de Cuenca Para

el afio 2017

Nombre de la Empresa T1 T2 T3 T4 Indi;ador

ABAD MARTINEZ PEREZ SOLUTIONS CIA LTDA. 007 355 003 349 7,25
ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA -0,08 10’5& 001 -14,32 -23,41
ASISTEC CIA. LTDA. 0
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 016 024 067 0,06 2,77
AUSTRO MINERALES AUSMINERALS CIA. LTDA. 055 -052 005 0,54 0,42
AUTORUSIA AUTORUS S.A. 049 -052 094 -026 1,61
AZ THE BEVERAGE AND FOOD COMPANY AZENBEF S.A. 091 075 004 0,16 2,37
AZ THE RETAIL COMPANY AZENRET S.A. 1 0 0,03 1 19
BIOFRUIT S.A. 029 -458 006 -4,29 -8,44
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 0,16 004 -396 0,111 1312
CLOUDIT C.A. 0 -081 007 -081 -1,39
COMERCIAL MENDIETA PULLA CIA. LTDA. 0 0 0 0.00
S&ME_F;SEUZADORA DE MODAS Y ACCESORIOS MODAINN 0 074 01 -0074 075
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 016 005 311 0,54 10.85
COMERCIALIZADORA SAN VINICIO S.A. 0,09 0 005 009 0,33
COMERCIALIZADORADEMINERALESDELSUR CIA.LTDA. 1 0 0,03 1 19
COMINCA CIA. LTDA. 196 096 0,04 1 4,43
CONSTRUCTORA FEVESO CIA.LTDA. 113 -7,68 007 -655 -13,1
DECORPLUS S.A. 715 1o,2é 0,09 -312 -7,36
E.EAS\.ARROLLO INMOBILIARIO CHALLUABAMBA DEINMOB 0 011 001 041 019
DISBRACED CIA. LTDA. 0 -122 002 -122 -2,37
DISTRIBUIDORA BALSECA & BALSECA CIA. LTDA. 0,06 0 006 006 0,31
DISTRIBUIDORA BARRERA CIA LTDA 077 018 006 095 1,94
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 002 005 039 0,05 139
DISTRIBUIDORA LLANMAXXI DEL ECUADOR S. A. 041 001 012 042 1,15
DISTRIBUIDORA MARTINEZ RAMOS DISMARAM S.A. 281 612 009 -331 6,89
DYRMOVEZA CIA. LTDA. 006 -120 001 -1,14 -2,26
ECUACELHONE S.A. 004 003 002 007 0,20
EL MOTOR CIA LTDA -0,16 0,04 -375 0,04 1. 4é
EL PALACIO DE LA LANA PALANASUR CIA. LTDA. 000 -080 003 -0,80 -1,50
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Nombre de la Empresa

ESTACION DE SERVICIO VIDAL'S CIA. LTDA.
FRANTO CIA.LTDA.

FURORLAT CIA. LTDA.

GATTI & ASOCIADOS CIA. LTDA.

GORDON & VERKLEY ENTERPRISE CB S.A.
HIPERCELL CIA. LTDA.

IJL-PARRA IMPORTACIONES & EXPORTACIONES CIA. LTDA.

IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA.

IMPORTADORA PEREIRA E HIJOS CIA. LTDA.
INDURENT S.A.
JANAZID CIA. LTDA.

JAREV CIA. LTDA.

LA YUNTA TIENDA'Y COCINA CIA. LTDA.

LELICO S.A.

LIPODERMA LASER CENTRO MEDICO ESTETICO CIA. LTDA.
MALDONADO BOWEN CIA. LTDA.

MASTERMOTO S.A.

MESILSA S.A.

ORFACORPORATION CIA. LTDA.

POMODORISISMO CIA. LTDA.

PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA.

PSPC PUNTO DE SERVICIO PARA CAMIONES CIA LTDA
PYPGAS CIA. LTDA.

RECARE CORPORATION CIA. LTDA.

REPRESENTACIONES MEDICAS PABLO CORDERO G. CIA.
LTDA.

SADDAYINDUSTRY CIA. LTDA.
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA.

SERKUTA CIA. LTDA.

SERVICIOS Y SOLUCIONES MULTIPLES REGIONALES DEL
AUSTRO MULTIREGIONAL CIA. LTDA.

SUPERFULLMART CIA. LTDA.

TAHECORP S.A.

TRACTOAMERICA CIA. LTDA.

TRUTH BEAUTY LOVE TRUBEULOQOV CIA. LTDA.
XALECOR S.A.

T1

0,03

0,02

0,45

-1,16

0,43
0,89

1,02
0,01

0,02
0,02
1,06
0,03

0,34

0,18
0,06
0,58

0,06
0,57
-0,02

0,02

0,08

-0,41

T2

-0,23

-0,1
0,73
19,39

-1,58

0,12
0,1
53,33
-0,29
-0,02
-0,18
0,38
0,03

-0,17

-9,95

-0,95
-7,26

-75,96

-0,67
0,36
-2,08

0,18
0,3
0,63

0,35

T3

0,01
-0,14

0,05
0,03

0,02

0,73
0,04
0,08
0,09
-0,01
0,03
-0,08
-0,07
0,09
0,03
0,02
0,01

0,03
-0,12
-0,13

-0,1
-0,28
-0,16
0,01

0,03
-0,01
0,01
0,02
0,03
-1,17

T4

-0,15

0,08
0,73
-18,94

-0,45

0,31
0,99
-52,55
-0,28
0,02
0,18
0,4
0,05
1,06
0,14

-1,28
0,77
7,2

-75,38
0,61
0,21

-3,69

0,16
0,29
0,71

0,82

Indicador
Z

1,83

0.84

0,1
1,56

37.97

1.46
1,93

1,13
2,1

105.22
-0,46

-0,28
-0,38
1,09
0,2
1,97
-0,09

-14.41
-1,05
-14,84
-151,21
-1,42
0,79

5.12

1.9
0,34
0,63
1,47

19

-3,37

Fuente: Elaboracion propia

Una vez analizados los indicadores Z, puede observarse los siguientes resultados:

las empresas que cesaron sus actividades durante el periodo estudiado en el cantdn
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Cuenca, la mayoria tenian un indicador Z negativo, otras segun la teoria de Altman se

encontraban en la zona gris.
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3.6.2. Indicadores Financieros

Tabla 10.
Indicadores Financieros de las empresas PYMES del sector comercial de la ciudad de Cuenca afio 2017

Nombre de la Empresa é;??iigr?é Prueba Acida En%i‘fgi{?\jgmo E?)iil:ﬁﬁg:far;to Apalancamiento Tfaabp;}glg SD
ABAD MARTINEZ PEREZ SOLUTIONS CIA LTDA. 0.17 0.06 2.36 - 174 0,30 - 11.420,29
ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 0.70 0.21 1.38 - 361 254 - 7.145,58
ASISTEC CIA. LTDA. - 1.00 0,00 - 37,53
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 142.24 142.24 0.01 0.01 1,01 98.320,13
AUSTRO MINERALES AUSMINERALS CIA. LTDA. 2.18 131 0.46 0.85 1,85 99.249,61
AUTORUSIA AUTORUS S.A. 0.80 0.69 1.30 - 433 3,33 - 1.005.215,16
AZ THE BEVERAGE AND FOOD COMPANY AZENBEF S.A. 0.45 0.38 0.85 5.48 245 - 474.759,95
AZ THE RETAIL COMPANY AZENRET S.A. - 1,00 800,00
BIOFRUIT S.A. 1.35 1.35 0.74 2.85 3,85 901,94
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 0.89 0.89 113 - 874 7,74 - 2.108,47
CLOUDIT C.A. 131 0.98 0.58 1.39 1,81 873,73
COMERCIAL MENDIETA PULLA CIA. LTDA. 0.81 117 1.02 - - 82.437,06
E/I()OI\SEIQNCII\IACI:_IIEAI?I%?AA DE MODAS Y ACCESORIOS 0.53 0.43 1.62 - 261 1,38 - 73.436,65
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 1.47 0.49 0.62 1.66 2,45 20.973,87
COMERCIALIZADORA SAN VINICIO S.A. - 1,00 92.963,03
COMERCIALIZADORADEMINERALESDELSUR CIA.LTDA. - 1,00 400,00
COMINCA CIA. LTDA. - 0,95 194.653,88
CONSTRUCTORA FEVESO CIA.LTDA. 0.13 0.13 7.55 - 115 0,15 - 5.783,88
DECORPLUS S.A. 0.24 0.24 4.12 - 132 0,32 - 863,06
SD.E'OS\.,O\RROLLO INMOBILIARIO CHALLUABAMBA DEINMOB 0.04 0.04 033 048 0,02 - 759.905,76
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Nombre de la Empresa é;??iigr?é Prueba Acida En%i‘fgi{?\jgmo E?)iil:ﬁﬁg:far;to Apalancamiento Tfaabp;}glggD
DISBRACED CIA. LTDA. 0.62 0.38 2.22 - 49.815,35
DISTRIBUIDORA BALSECA & BALSECA CIA. LTDA. 0,06 1.000,00
DISTRIBUIDORA BARRERA CIA LTDA 30.29 30.29 0.03 0.03 1,03 10.023,25
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 121 121 0.47 0.90 1,09 10.262,95
DISTRIBUIDORA LLANMAXXI DEL ECUADOR S. A. 2.22 0.60 0.43 0.75 1,57 2.061.423,11
DISTRIBUIDORA MARTINEZ RAMOS DISMARAM S.A. 0.29 0.29 3.47 141 0,41 -29.701,16
DYRMOVEZA CIA. LTDA. 1.08 1.08 0.93 13.10 14,10 1.209,53
ECUACELHONE S.A. 0.61 0.36 0.93 12.63 7,72 - 456.494,09
EL MOTOR CIA LTDA 1.10 0.08 0.90 9.42 10,33 23.156,72
EL PALACIO DE LA LANA PALANASUR CIA. LTDA. 0.73 0.47 1.68 247 1,29 - 44.636,51
EIS;,IB\_(TZ:SA\I DE SERVICIO EL ARENAL ARENALESTACION 1,00 3.836,48
ESTACION DE SERVICIO VIDAL'S CIA. LTDA. 0,00
FRANTO CIA.LTDA. 1,00 403,00
FURORLAT CIA. LTDA. 1.20 0.17 117 6.71 5,70 7.840,55
GATTI & ASOCIADOS CIA. LTDA. 0,00
GORDON & VERKLEY ENTERPRISE CB S.A. 1,435.60 482.27 1.08 13.27 12,27 51.000,03
HIPERCELL CIA. LTDA. 3.78 3.78 0.24 0.32 1,20 476.775,23
:_JIT_|-3F:£RRA IMPORTACIONES & EXPORTACIONES CIA. 1,00 1.985,20
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. 0.30 0.30 5.19 1.24 0,24 -4.492,54
IMPORTADORA PEREIRA E HIJOS CIA. LTDA. 1,00 400,00
INDURENT S.A. 0.54 0.54 0.53 1.13 0,61 - 165.220,97
JANAZID CIA. LTDA. 1,00 449,21
JAREV CIA. LTDA. 0.02 0.02 53.51 1.02 0,02 - 20.601,44
LA YUNTA TIENDA 'Y COCINA CIA. LTDA. 0.28 0.02 1.26 - 38.680,20
LELICO S.A. 0.93 0.93 0.02 0.02 0,02 - 1.955,83
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Nombre de la Empresa é;??iigr?é Prueba Acida En%i‘fgi{?\jgmo E?)iil:ﬁﬁg:far;to Apalancamiento Tfaabp;}glg SD
t!rP[())'EERMA LASER CENTRO MEDICO ESTETICO CIA. 001 001 118 - 653 0,05 - 239.160,64
MALDONADO BOWEN CIA. LTDA. 21.76 21.76 0.05 0.05 1,05 633.508,76
MASTERMOTO S.A. 1.21 1.16 0.92 11.86 12,68 4.494.453,50
MESILSA S.A. - 012 - 012 0,14 327.453,54
ORFACORPORATION CIA. LTDA. 2.16 145 0.82 4.70 5,42 835.639,46
POMODORISISMO CIA. LTDA.
PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. - 889,29
PSPC PUNTO DE SERVICIO PARA CAMIONES CIA LTDA 1,00 2.225,17
PYPGAS CIA. LTDA. 0.12 0.12 8.04 - 93.886,87
RECARE CORPORATION CIA. LTDA. 0.06 0.06 16.52 - 1.06 0,06 - 10.741,99
5$EiFSENTACIONES MEDICAS PABLO CORDERO G. CIA. 0.90 0.90 145 . 324 1,76 - 558,69
SADDAYINDUSTRY CIA. LTDA. 1.26 1.26 0.79 3.78 4,78 147,18
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 1.02 1.02 0.98 55.50 56,50 210,87
SERKUTA CIA. LTDA.
SERVICIOS Y SOLUCIONES MULTIPLES REGIONALES DEL 1.00 40000
AUSTRO MULTIREGIONAL CIA. LTDA. ' '
SUPERFULLMART CIA. LTDA. 0.83 0.83 1.16 -12.118,48
TAHECORP S.A. 0.77 0.73 1.29 - 440 3,37 - 91.785,21
TRACTOAMERICA CIA. LTDA. 3.10 101 0.29 0.40 1,24 271.296,09
TRUTH BEAUTY LOVE TRUBEULOQOV CIA. LTDA.
XALECOR S.A. 0.02 0.02 0.96 27.55 0,45 -122.445,92

Elaboracion Propia

Fuente: Elaboracion propia
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Analizando algunos indicadores financieros, como se aprecia en la tabla anterior
puede concluirse que el cese de operaciones de estas empresas se debid en su mayoria a
las deficiencias que venian afectando sus operaciones, ya que las empresas comenzaban
arrastrando peérdidas durante varios ejercicios, en muchos casos las mismas tenian todo
su patrimonio comprometido por estas pérdidas, al igual que en muchos casos sus activos
estaban por ser embargados o simplemente su valor era menor a los compromisos

adquiridos.

Resultados y analisis

La empresa BIOFRUIT S.A., cuenta con un indicador Z de 8.65 lo que significa
que esta empresa se puede catalogar como solvente, en cuanto a los resultados de los
indicadores financieros se muestra lo siguiente: liquidez con un 1.35 que indica que la
empresa cuenta con circulante suficiente para cumplir con sus acreedores, en lo referente
a la prueba éacida tenemos un resultado de 1.35, que de igual manera, representa que la
cuenta tiene la liquidez necesaria para pagar sus deudas a corto plazo sin necesidad de
utilizar el dinero de la venta de la mercancia. En el endeudamiento del activo muestra un
0.74, en donde la empresa esta financiando el 74% de su actividad con recursos ajenos y
solo el 26% con fondos propios. El endeudamiento patrimonial es de 2.85 esto significa
que es 2.85 veces mas que el activo total y solo esta comprometido el 85% con los
acreedores. En lo que respecta al apalancamiento es de 3,85 lo que significa que si tiene
capacidad de endeudamiento. El capital de trabajo refleja un valor de 901.94 esto

demuestra que si esta haciendo uso de manera eficaz sus recursos.

En base al analisis de los datos financieros del 2014 al 2017 presentados en la tabla
anterior y segun el corte del indicador de ALTMAN se puede concluir que existen algunas
empresas insolventes como: AZ THE BEVERAGE AND FOOD COMPANY AZENBEF
S.A. con un Z 0.14, que determina que se encuentra en peligro de quiebre debido a que
no cuenta con la suficiente liquidez. De igual manera se puede corroborar con los
resultados de los balances donde se demuestra que carece de liquidez debido a que el
nivel de ventas es bajo, esto ha ocasionado que haya pérdidas para la empresa y no cuente
con la liquidez suficiente para pagar sus deudas a corto plazo, en lo referente a la prueba
acida tiene un resultado de 0.38, es decir, que por cada dolar que debe la empresa, dispone

de 0.38 centavos para pagarlo, es decir que, no cuenta con fondos suficientes para cumplir
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con sus obligaciones sin vender la mercaderia, en lo referente al endeudamiento del activo
de esta empresa cuenta con un 0.85 demostrando que la empresa tiene un alto porcentaje
de sus activos financiados por terceros, con lo que se refiere al endeudamiento patrimonial
cuenta con un 5.48 esto significa que tiene un nivel demasiado alto del 548% de
comprometimiento del patrimonio con respecto a los acreedores, el apalancamiento de
esta empresa representa el 2,45 esto significa que la deuda contraida para invertir muestra
un resultado desfavorable, debido a que no cuenta con los réditos que ayuden a capitalizar
sino mas provocan una disminucion en su nivel de inversion. En lo referente al capital de
trabajo se obtuvo un resultado negativo de -474,759.95 esto demuestra que la empresa

tiene un nivel alto de iliquidez.

La DISTRIBUIDORA LLANMAXXI| DEL ECUADOR S. A., tuvo como
resultados del indicador Z 0.77, del modelo pasando de estar en una zona baja de
probabilidad de insolvencia en 2014 al 2017 disminuye su liquidez con referencia a los
afios de estudio realizados, las caracteristicas que se ha mantenido en los Gltimos afios

bajo estudio.

La empresa LELICO S.A. arrojo un indicador Z de 0.04, reflejando decadencia en
la capacidad de aumentar sus utilidades y de generar nuevas riquezas, disminuyendo el

valor de la misma en el transcurso del tiempo.

La empresa GORDON & VERKLEY ENTERPRISE CB S.A., dio un indicador Z
de 0.17, siendo bajo y corroborando su merma de liquidez, con un escaso nivel de ventas,
mismo que ocasiona pérdidas para la organizacion, ademas, de no contar con una liquidez

adecuada para el pago de sus deudas.

INDURENT S.A., esta empresa dio como resultado un indicador Z 0.53, ya que
existié una compra de activos, los cuales fueron financiados por los pasivos; por lo tanto,

presenta un mayor riesgo de estabilidad del patrimonio.

SADDAYINDUSTRY CIA. LTDA., en esta empresa se tuvo como indicador Z
0.30, es decir, la empresa estd en una zona critica de insolvencia, disminuyendo

continuamente en contraste con los afios anteriores.

En ORFACORPORATION CIA. LTDA., se determin6 un indicador Z de 0.28,
corroborando que la empresa esta en declive, ya que tiene un bajo nivel de ventas,
ocasionando pérdidas para la empresa y el incumplimiento de sus pagos de deudas

obtenidas.
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DISTRIBUIDORA BALSECA & BALSECA CIA. LTDA., en esta empresa se
obtuvo como indicador Z 0.10, como se puede identificar los resultados de los indicadores
financieros la empresa esta por debajo de los estandares que se necesita para que esta no
paralice la comercializacidn de sus productos ya que no cuenta con un nivel de liquidez

optimo, observando los afios de estudio cada vez va empeorando su actividad econémica.

En este centro LIPODERMA LASER CENTRO MEDICO ESTETICO CIA.
LTDA., se obtuvo un indicador Z de 0.36, dando a conocer que la organizacion disminuyo
sus ventas y se encuentra en un nivel critico y que sus actividades econémicas no son

suficientes para mantenerse en el mercado.

En AUSTRO MINERALES AUSMINERALS CIA. LTDA., el indicador Z es
0.97, dando a conocer que la organizacion esta en una zona critica de insolvencia, ya que

su liquidez es baja, por lo tanto, ésta no podra pagar sus deudas adquiridas.

MALDONADO BOWEN CIA. LTDA el indicador Z es 1.08, podemos observar
que la empresa cuenta con una liquidez moderada, ya que esta 0.02 puntos por debajo,
segun la prueba Z. Su estabilidad econdmica puede mejorar y a la vez permitir que la

organizacion no cese sus actividades econémicas.

SUPERFULLMART CIA. LTDA., el indicador Z de 0.33, corrobora que la
organizacion esti en un desfase econdmico en sus activos, lo cual esta no tiene una
liquidez que ayuda en la aportacion en la cancelacion de las deudas que se generd

mediante las actividades que realiza.

En la empresa LA YUNTA TIENDA Y COCINA CIA. LTDA., se obtuvo como
Indicador de Z 0.56, que establece que la organizacion esta en zona de riesgo, la cual si
continua con la misma tendencia en obtencién de ingresos a futuro debera declararse en

quiebra.

En COMERCIAL MENDIETA PULLA CIA. LTDA., el Indicador Z fue de 0.00,
como podemos observar la empresa no cuenta con los recursos necesarios para subsistir
en el mercado, ya que sus actividades econémicas no abastecen para solventar sus gastos

a realizarse.

En FURORLAT CIA. LTDA., de determino un Indicador Z de -0.84, la empresa

esté en la zona de declive. Segun los resultados obtenidos sus actividades economicas no
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estan acorde a las necesidades que presenta, ya que se encuentra por debajo de la zona

segura.

En CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA., el Indicador Z es -13,12, mediante el
estudio realizado en los afios 2014 hasta el 2017 la empresa se encuentra en la zona critica,
dando a conocer que ésta cesard sus actividades econdmicas ya que no cuenta con una

liquidez 6ptima para cubrir sus deudas.

COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA., tuvo un 10.85 de Indicador
Z, estos resultados nos dan a conocer que la organizacion se encuentra en la zona critica,
ya que esta por debajo del promedio, por lo tanto, se establece que la organizacion no
cuenta con los recursos necesarios para la realizacion de sus actividades econémicas, ya

que las ventas que generan no son las adecuadas para mantenerse en el mercado.

AUTORUSIA AUTORUS S.A. con un Indicador Z de 1,61, que determina que no
cuenta con los recursos necesarios para mantenerse en el mercado, ya que las deudas
obtenidas mediante sus actividades econdmicas son mayores a las ventas que esta produce

y ser una empresa rentable.

EL MOTOR CIA LTDA tuvo como Indicador Z -12.48., como podemos observar
la empresa se encuentra en la zona critica, ya que no cuenta con 10s recursos necesario
para subsistir en el mercado, mismo sus actividades econémicas no abastecen para

solventar sus gastos necesarios para el giro del negocio.

Anélisis de indicadores de liquidez
TAHECORP S.A., cuenta con el 0.77 de liquidez estando muy cerca de 1, por o que

puede solventar sus obligaciones sin ningun tipo de inconveniente.

DECORPLUS S.A., cuenta con el 0.24 de liquidez empresarial, lo que nos indica
que la empresa no cuenta con los recursos econdmicos suficientes para cancelar sus

deudas a corto plazo de los acreedores.

DISTRIBUIDORA MARTINEZ RAMOS DISMARAM S.A., cuenta con el 0.29
de liquidez empresarial, indicandonos que la empresa no posee una estabilidad financiera

para pagar las deudas de sus acreedores.
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DESARROLLO INMOBILIARIO CHALLUABAMBA DEINMOB S. A, cuenta
con el 0.04 de liquidez empresarial, lo cual determina que la empresa no cuenta con los

recursos necesarios para la realizacion de pagos a sus proveedores.

COMERCIALIZADORA SAN VINICIO S.A. cuenta con la liquidez menor a 0, la
empresa no cuenta con los recursos financieramente para cancelar las deudas a corto plazo

de los acreedores.

CLOUDIT C.A., cuenta con el 1.31, representando un alto margen de capital propio
de la empresa a corto plazo, que le perite solventar sus deudas sin que comprometa las

inversiones.

DISTRIBUIDORA LLANMAXXI DEL ECUADOR S. A. cuenta con el 2.22,
como observamos la empresa tiene una liquidez alta, mismo que cancelar las deudas sin

que comprometa las inversiones.

LELICO S.A., cuenta con el 0.93 de liquidez empresarial, misma que esta cerca de

1, lo cual tiene la cantidad necesaria para cancelar las obligaciones.

INDURENT S.A., cuenta con el 0.54 de liquidez empresarial, dado que la empresa

tiene problemas con las deudas de pago a corto plazo.

MESILSA S.A., cuenta con la liquidez menor a 0, por lo tanto, la empresa no cuenta
con los recursos adecuados financieramente para cancelar las deudas a corto plazo de los

acreedores.

ASISTEC CIA. LTDA., cuenta con la liquidez menor a 0, por lo mismo la empresa
no cuenta con los recursos necesarios financieramente para cancelar las deudas a corto

plazo de los acreedores.

SADDAYINDUSTRY CIA. LTDA., cuenta con el 1.26 de liquidez empresarial, lo
cual menciona que la empresa tiene un alto margen de capital a corto plazo, mismo que

puede cancelar las deudas sin que comprometa las inversiones.

ESTACION DE SERVICIO EL ARENAL ARENALESTACION CIA.LTDA.,,
cuenta con la liquidez menor a 0, lo cual menciona que la empresa no cuenta con los
recursos adecuados financieramente para cancelar las deudas a corto plazo de los

acreedores.
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ORFACORPORATION CIA. LTDA., cuenta con el 2.16 de liquidez empresarial,
observado que la empresa tiene una liquidez alta, que le facilita cancelar sus deudas sin

que comprometer sus inversiones.

DISTRIBUIDORA BALSECA & BALSECA CIA. LTDA., cuenta con la liquidez
menor a 0, y la empresa no cuenta con los recursos necesarios financieramente para el

pago de las deudas a corto plazo de los acreedores.

COMERCIALIZADORA DE MODAS Y ACCESORIOS MODAINN CIA.
LTDA., cuenta con el 0.53 de liquidez empresarial, ya que la empresa tiene problemas

con las deudas de pago a corto plazo.

GATTI & ASOCIADOS CIA. LTDA,, cuenta con la liquidez menor a 0, lo cual
significa que la empresa no cuenta con los recursos adecuados financieramente para

cancelar las deudas a corto plazo de los acreedores.

SERVICIOS Y SOLUCIONES MULTIPLES REGIONALES DEL AUSTRO
MULTIREGIONAL CIA. LTDA., cuenta con la liquidez menor a 0, lo cual significa que
la empresa no cuenta con los recursos adecuados financieramente para cancelar las deudas

a corto plazo de los acreedores.

COMERCIALIZADORA DE MINERALES DEL SUR CIA.LTDA., cuenta con la
liqguidez menor a 0, lo cual significa que la empresa no cuenta con los recursos adecuados

financieramente para cancelar las deudas a corto plazo de los acreedores.

JANAZID CIA. LTDA., cuenta con la liquidez menor a 0, lo cual significa que la
empresa no cuenta con los recursos adecuados financieramente para cancelar las deudas

a corto plazo de los acreedores.

DISBRACED CIA. LTDA., cuenta con el 0.62 de liquidez empresarial, lo cual
significa que esta muy cerca de 1, misma que tiene la cantidad acorde para cancelar las

obligaciones.

HIPERCELL CIA. LTDA., cuenta con el 3.78 de liquidez empresarial, como
observamos la empresa tiene una liquidez alta, que aprovecha para cancelar las deudas

sin que comprometa las inversiones.

EL PALACIO DE LA LANA PALANASUR CIA. LTDA., cuenta con el 0.73 de
liquidez empresarial, lo cual significa que esta muy cerca de 1, misma que tiene la

cantidad acorde para cancelar las obligaciones.
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TRUTH BEAUTY LOVE TRUBEULOV CIA. LTDA., cuenta con la liquidez
menor a 0, lo cual significa que la empresa no cuanta con los recursos adecuados

financieramente para cancelar las deudas a corto plazo de los acreedores.

ABAD MARTINEZ PEREZ SOLUTIONS CIA LTDA., cuenta con el 0.17 de
liquidez empresarial, como observamos es menor a 1 lo que significa que la empresa no

posee una estabilidad financiera para pagar las deudas de sus acreedores.

CONSTRUCTORA FEVESO CIA.LTDA., cuenta con el 0.13 de liquidez
empresarial, lo que nos indica que la empresa no cuenta con los recursos suficientes para

cancelar las deudas a corto plazo de los acreedores.

SERKUTA CIA. LTDA., cuenta con la liquidez menor a 0, lo cual menciona que
la empresa no cuenta con los recursos adecuados financieramente para cancelar las deudas

a corto plazo de los acreedores.

LIPODERMA LASER CENTRO MEDICO ESTETICO CIA. LTDA., cuenta con
el 0.01, lo cual menciona que la empresa no cuenta con los recursos adecuados

financieramente para cancelar las deudas a corto plazo de los acreedores.

COMINCA CIA. LTDA., cuenta con la liquidez menor a 0, lo cual significa que la
empresa no cuenta con los recursos adecuados financieramente para cancelar las deudas

a corto plazo de los acreedores.

PSPC PUNTO DE SERVICIO PARA CAMIONES CIA LTDA., cuenta con la
liquidez menor a 0, por lo tanto, la empresa no cuenta con los recursos adecuados

financieramente para cancelar las deudas a corto plazo y mucho menos a largo plazo.

JAREV CIA. LTDA., cuenta con el 0.02 de liquidez empresarial, lo cual menciona
que la empresa no cuenta con los recursos suficientes financieramente para ejecutar los

pagos de las deudas a corto plazo de los acreedores.

AUSTRO MINERALES AUSMINERALS CIA. LTDA., cuenta con el 2.18 de
liquidez empresarial, como observamos los resultados de la empresa tiene una liquidez

alta, mismo que le facilita cancelar sus obligaciones.

IJL-PARRA IMPORTACIONES & EXPORTACIONES CIA. LTDA., cuenta con
la liquidez menor a 0, la empresa no cuenta con los recursos adecuados financieramente

para cancelar las deudas a corto plazo de los acreedores.
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MALDONADO BOWEN CIA. LTDA., cuenta con el 21.76 de liquidez
empresarial, como observamos los resultados de la empresa tiene una liquidez alta, mismo

que cancelar las deudas sin que comprometa las inversiones.

REPRESENTACIONES MEDICAS PABLO CORDERO G. CIA. LTDA., cuenta
con el 0.90 de liquidez empresarial, lo cual menciona que estd muy cerca de 1, misma que

tiene la cantidad acorde para cancelar las obligaciones.

SUPERFULLMART CIA. LTDA., cuenta con el 0.83 de liquidez empresarial, lo
cual menciona que esta muy cerca de 1, misma que tiene la cantidad acorde para cancelar

las obligaciones.

FRANTO CIA.LTDA., cuenta con la liquidez menor a 0, lo cual menciona que la
empresa no cuenta con los recursos adecuados financieramente para cancelar las deudas

a corto plazo de los acreedores.

POMODORISISMO CIA. LTDA., cuenta con la liquidez menor a 0, lo cual
menciona que la empresa no cuenta con los recursos adecuados financieramente para

cancelar las deudas a corto plazo de los acreedores.

PYPGAS CIA. LTDA., cuenta con el 0.12 de liquidez empresarial, como
observamos es menor a 1 lo que indica que la empresa no posee una estabilidad financiera

para pagar las deudas de sus acreedores.

LA YUNTA TIENDA Y COCINA CIA. LTDA., cuenta con el 0.28 de liquidez
empresarial, como observamos es menor a 1 lo que indica que la empresa no posee una

estabilidad financiera para pagar las deudas de sus acreedores.

ESTACION DE SERVICIO VIDAL'S CIA. LTDA., cuenta con la liquidez menor
a 0, lo cual menciona que la empresa no cuenta con los recursos adecuados

financieramente para cancelar las deudas a corto plazo de los acreedores.

DISTRIBUIDORA BARRERA CIA LTDA., cuenta con el 30.29 de liquidez
empresarial, como observamos los resultados de la empresa tiene una liquidez alta, mismo

que cancelar las deudas sin que comprometa las inversiones.

RECARE CORPORATION CIA. LTDA., cuenta con el 0.06 de liquidez
empresarial, como observamos es menor a 1 lo que indica que la empresa no posee una

estabilidad financiera para pagar las deudas de sus acreedores.
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IMPORTADORA PEREIRA E HIJOS CIA. LTDA., cuenta con la liquidez menor
a 0, lo cual menciona que la empresa no cuenta con los recursos adecuados

financieramente para cancelar las deudas a corto plazo de los acreedores.

DYRMOVEZA CIA. LTDA., cuenta con el 1.08 de liquidez empresarial, lo cual
significa que la empresa tiene un alto margen de capital a corto plazo, por lo mismo puede

cancelar las deudas sin que comprometa las inversiones.

COMERCIAL MENDIETA PULLA CIA. LTDA., cuenta con el 0.81 de liquidez
empresarial, lo cual menciona que esta muy cerca de 1, misma que tiene la cantidad

acorde para cancelar las obligaciones.

TRACTOAMERICA CIA. LTDA., cuenta con el 3.10 de liquidez empresarial,
como observamos los resultados de la empresa tiene una liquidez alta, mismo que

cancelar las deudas sin que comprometa las inversiones.

FURORLAT CIA. LTDA., cuenta con el 1.20 de liquidez empresarial, lo cual
menciona que la empresa tiene un alto margen de capital a corto plazo, facilitando e pago

de sus obligaciones a corto plazo.

DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA., cuentacon el 1.21 de liquidez
empresarial, como observamos los resultados de la empresa tiene una liquidez alta,

facilitando e pago de sus obligaciones a corto plazo.

IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA., cuenta con el 0.30 de
liquidez empresarial, como observamos es menor a 1 lo que indica que la empresa no

posee una estabilidad financiera para pagar sus obligaciones a corto plazo.

CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA., cuenta con el 0.89 de liquidez
empresarial, lo cual menciona que esta muy cerca de 1, misma que tiene la cantidad

acorde para cancelar sus obligaciones.

ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA., cuenta con el 142.24 de
liquidez empresarial, como observamos los resultados de la empresa tiene una liquidez

alta, facilitando e pago de sus obligaciones a corto plazo.

PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA., cuenta con la liquidez menor a 0,
lo cual menciona que la empresa no cuenta con los recursos adecuados financieramente

para cancelar las deudas a corto plazo de los acreedores.
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COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA., cuenta con el 1.47 de
liquidez empresarial, lo cual menciona que la empresa tiene un alto margen de capital a

corto plazo, facilitando e pago de sus obligaciones a corto plazo.

AUTORUSIA AUTORUS S.A. cuenta con el 0.80 de liquidez empresarial, lo cual
menciona que esta muy cerca de 1, misma que tiene la cantidad acorde para cancelar sus

obligaciones.

XALECOR S.A. cuenta con el 0.02 de liquidez empresarial, como observamos es
menor a 1 lo que indica que la empresa no posee una estabilidad financiera para pagar sus

deudas de sus acreedores.

SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA., cuenta con el 1.02 de liquidez
empresarial, lo cual menciona que la empresa tiene un alto margen de capital a corto

plazo, mismo que puede cancelar las deudas sin que comprometa las inversiones.

ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA., cuenta con el 0.70 de liquidez
empresarial, lo cual menciona que estda muy cerca de 1, misma que tiene la cantidad

acorde para cancelar sus obligaciones.

EL MOTOR CIA LTDA., cuenta con el 1.10 de liquidez empresarial, lo cual
menciona que la empresa tiene un alto margen de capital a corto plazo, mismo que puede

cancelar las deudas sin que comprometa las inversiones.

3.6.3. Andlisis del Indicador Altman Z-score

Para comenzar, se examin6 el componente de la formula del indicador Altman Z-
score, que es una facil representacion que permite analizar la fortaleza financiera de una

empresa y su precision al predecir quiebras de empresas.

Tabla 11.
Analisis promedio del indicador Altman Z-Score

Medianas Empresas

or D .
Analizadas % Riesgo promedio

Descripcion
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Superior a 2,99 11 37,10

Entre 1,81y 2,99 7 2,25
Inferior a 1,81 47 0,87
Total medianas empresas 65

Fuente: Elaboracion propia

Los indices seleccionados por la metodologia miden rentabilidad, posicién de
capital de trabajo, riesgo financiero y liquidez. También se realiza una revision de las
empresas que quebraron y que fueron evaluadas desde 2014 hasta 2017 en Canton,

Cuenca.

Con respecto a la interpretacion de los indicadores y sobre la base de la Tabla 11,
se puede deducir que en el caso de una mediana empresa comercial, cuyo puntaje Z es
inferior a 1.81, existen 47 medianas empresas comerciales, con una alta probabilidad de
cierre por encontrarse en zona de quiebre, indicando la ausencia de fortaleza financiera,
en el caso de aquellas que se encuentran en la categoria cuyo puntaje Z es mayor a 2,99,
no hay probabilidad de quiebre en 11 de las 65 empresas analizadas, por encontrarse
ubicado en una zona segura, lo que sugiere que hay fortaleza financiera en estas empresas
y en el caso de las empresas cuyo puntaje se encuentra enmarcado entre 1.81 y 2.99, la
tendencia en el estudio ocurrié en 7 empresas y la clasificacion de quiebre o zona segura
no esta clara, por lo que a menudo se le llama zona gris. En relacién con esta ultima
calificacion es un area totalmente neutral que por supuesto, no debe ignorarse y debe
atraer la atencién de todos los interesados en el monitoreo y la mejora continua de la

empresa, para evitar que caiga en un area problematica que amenaza su supervivencia.

Asi es como los indicadores Z, ofrecen una excelente medida para evaluar la salud
financiera de las empresas, lo que indica que cuanto menor es el puntaje Z, mayor es la
probabilidad de fracaso debido a la falta de solidez financiera o caso contrario, los
resultados conllevarian a una alta solidez financiera. En este contexto, mas alla del
andlisis de quiebre de las medianas empresas comerciales de Canton, Cuenca, la
herramienta del indicador Z permitira a los empresarios sumergirse en una amplia
discusion de los riesgos que enfrentan las empresas, es decir, estos indicadores podrian
usarse para detectar o predecir si las medianas empresas comerciales, han encontrado o
se encontraran con dificultades financieras para que sus gerentes, administracion y

contabilidad intervengan de manera oportuna; con los resultados obtenidos también se
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podra evaluar el desempefio a fin de decidir si las medianas empresas comerciales de
Canton, Cuenca, deben ser reorganizadas o liquidadas, ya que el indicador puede generar
un fuerte argumento para sugerir una estrategia de quiebre oportuno o tomar decisiones

sobre qué parte de la estrategia debe implementarse.

Sobre el contexto anterior, las medianas empresas comerciales de Cantdn, Cuenca,
pudieran reorganizar sus lineas de accion, y si se logra detectar que adn es viable, se
pueden aplicar estrategias de remision parcial o extensiones en los términos de pago de
las obligaciones por parte de acreedores si este fuera el caso, con el entendimiento de que
una vez que la empresa regrese al estado de solvencia, debe reembolsarlo a su acreedora.
Ahora bien, si la decision es la liquidacion total de la firma, se considerara que presumié
una situacion mas dificil, que luchar con estrategias mas fuertes y también se puede usar

los indicadores Z para evaluar el desempefio de las empresas con fines de calificacion.

De lo anterior deriva la gran utilidad de los indicadores Z para ya que pudimos
predecir disturbios financieros, y permitir a las medianas empresas comerciales adoptar
en tiempo record las politicas necesarias para la revision de la estrategia y mejoramiento
del control interno de las mismas. Al cambiar el control interno de las empresas y hacer
la adaptacion de politicas necesarias se puede excluir la aparicion de desérdenes
financieros y asi evitar el quiebre de las empresas.

Finalmente, se puede afirmar que las fortalezas y oportunidades de las empresas,
vienen dadas por una verdadera cultura de crédito dentro de las instituciones financieras,
agencias de calificacion, auditores de calidad profesional, que permitan predecir los
problemas financieros y el anélisis de riesgo crediticio para fijar el plan, las politicas y
estrategias a tener en cuenta por los gerentes a fin de garantizar el éxito de la gestion

administrativa y contable.
Andlisis de los Indicadores Financieros

El comportamiento de los mercados, la situacion econémica, la situacion actual
de las empresas y la necesidad de implementar modelos para medir estrategias y objetivos
empresariales, requiere que las empresas fortalezcan el desarrollo de mecanismos para
medir sus planes, programas y proyectos. Estos mecanismos de evaluacion de la gestion
se conocen como indicadores financieros y son los elementos fundamentales e
importantes para medir la gestion de las empresas, con la finalidad de garantizar una

correcta toma de decisiones, especialmente en aspectos relacionados con la planificacién
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estratégica, la planificacion financiera y el presupuesto. Es importante sefialar que toda
empresa pequeria, mediana o grande y sea cual sea el sector donde se ubique, deben tener
indicadores financieros detallados, para que la gestion se mida y se tomen las medidas

correctivas necesarias.

Desde esta premisa, se indica el analisis de los indicadores financieros abordados
en el tema objeto de estudio, tomando como base la informacion obtenida en la Tabla 9.

Sobre los indicadores financieros, donde se detallan las 65 medianas empresas en quiebre.

Es importante destacar, que para efectos del analisis financiero y considerando que
el tamafo de la muestra es de 65 medianas empresas, se realizé un promedio entre los
resultados de los indicadores y el nimero de empresas quebradas por afios (2014, 2015,
2016y 2017).

3.6.4 Indicador de Liquidez Corriente

Este indicador nos permiti¢ establecer el grado de liquidez de las empresas y por lo
tanto su capacidad de generar efectivo, para el cumplimiento de sus obligaciones, la
interpretacion de estos resultados, y el anélisis financiero de los predictores de quiebre de
las medianas empresas comerciales del Canton, Cuenca entre el 2014 y 2017, se explica

a través de la Tabla 12.

Tabla 12.
Analisis del Indicador de Liquidez de las empresas PYMES del sector comercial de la

ciudad de Cuenca del 2014 al 2017

Afo Quebradas Indicador
Empresas Afio 2014 22 0.66
Empresas Afo 2015 16 0.14
Empresas Afio 2016 15 3.95
Empresas Afio 2017 12 12.58

Fuente: Elaboracion propia

Sobre estos resultados se determina que por cada $1 de pasivos corrientes, las
medianas empresas tenian $ 0.66, 0.14, 3.95 y 12.58 de apoyo en activos corrientes, para
los afios 2014, 2015, 2016 y 2017, respectivamente, por lo que se puede apreciar que es

un indice totalmente aceptado, el cual demuestra que la proporcién a corto plazo estara
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cubierta por los activos corrientes que se estimaban ser convertidos en efectivo. Aunado
a esto, la importancia de la correlacién que se presenta actualmente solo podra

establecerse a través de un analisis detallado de los activos y pasivos corrientes.

De igual manera, se ha mantenido una creencia poco fiable al considerar que
cuando se obtiene un resultado corriente igual o mayor a 1 es porque existe una excelente
liquidez, pero esto es s6lo una falencia, ya que el crecimiento de las empresas dependeran
de la agilidad con la cual transformen su cartera e inventarios, efectivo y obteniendo el
total generado comparado con pasivos corrientes, pero se debe realizar una evaluacién
previa de la exigibilidad, situacion que hace deliberar acerca de la carencia en la cual se

encontraban las empresas objeto de estudio en relacién a una certera evaluacion.
3.6.5. Indicador de Prueba Acida

Es un indicador que se encarga de determinar, la capacidad que deberian de tener las
empresas, para cumplir con las obligaciones de pasivos corrientes, sin necesidad de
recurrir a la liquidacién de sus inventarios. Veamos el analisis que se detalla en la Tabla
13.

Tabla 13.
Analisis del Indicador de Prueba Acida de las empresas PYMES del sector comercial de
la ciudad de Cuenca del 2014 al 2017

Afo Quebradas Resultado del Indicador
Empresas Afio 2014 22 0.50
Empresas Afio 2015 16 0.39
Empresas Afo 2016 15 3.82
Empresas Afio 2017 12 12.28

Fuente: Elaboracion propia

El resultado anterior, nos dice que las empresas registraban para el momento una
prueba de acido de 0.50, 0.39, 3.82 y 12.28 para los afios 2014, 2015, 2016 y 2017,
respectivamente, lo que a su vez permite deducir que por cada ddlar que se debia en el
pasivo corriente, se contaba con 0.50, 0.39, 3.82 y 12.28, para su cancelacion,
seguramente sin necesidad de tener que acudir a la realizacion de los inventarios. Por lo
tanto, este tipo de ratio a igual que el anterior, tampoco permite determinar con certeza
que la liquidez de las empresas sea realmente rentable, pues para garantizar un resultado

mas certero se debe relacionar con el periodo de conversion de los activos operativos,
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siendo una forma practica de obtener efectivo, lo que permitird una toma de decisiones

mas concreta.
3.6.6. Indicador de Endeudamiento de los Activos

Este indicador permite configurar el grado de participacion de los acreedores en los
activos de las empresas, su interpretacion viene dada en la siguiente tabla:
Tabla 14.
Analisis del Indicador de Endeudamiento de los Activos de las empresas PYMES del

sector comercial de la ciudad de Cuenca del 2014 al 2017

Afo Quebradas Resultado del Indicador
Empresas Afio 2014 22 0.84
Empresas Afio 2015 16 4.18
Empresas Afio 2016 15 2.05
Empresas Afio 2017 12 1.18

Fuente: Elaboracion propia

Lo anterior se interpreta, que por cada dolar que las empresas tenian en sus activos,
debian $ 0.84 por 2014, 4.18 por 2015, 2.05 por 2016 y 1.18 por 2017, es decir, esta era

la participacion de los acreedores en los activos de las empresas objeto de este estudio.
3.6.7. Indicador de Apalancamiento / Endeudamiento patrimonial

Para determinar el apalancamiento estableceremos el endeudamiento contra el
patrimonio de la empresa, para posteriormente determinar el grado de
compromiso de los accionistas hacia los acreedores, por tanto, tomando en cuenta
los resultados obtenidos en la Tabla 10, sobre indicadores financieros se muestra
en la siguiente tabla los valores tanto de apalancamiento y endeudamiento
patrimonial.

Tabla 15.

Anélisis del Indicador de Apalancamiento de las empresas PYMES del sector comercial

de la ciudad de Cuenca del 2014 al 2017

Endeudamiento

Afio Quebradas Patrimonial Apalancamiento
Empresas Afio 2014 22 3.14 4,70
Empresas Afio 2015 16 (0.73) 42,37
Empresas Afio 2016 15 0.62 63,93
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Empresas Afio 2017 12 5.80 - 55,03

Fuente: Elaboracion propia

De los resultados anteriores se concluye que las empresas comprometieron su patrimonio
3.14 veces para el afio 2014, (0.73) veces en 2015, 0.62 veces en 2016 y 5.80 veces en el
2017. El mayor o menor riesgo de cualquier nivel de endeudamiento depende en gran
medida de varios factores, tales como la capacidad de pago a corto y largo plazo, asi como
la calidad de activos corrientes y fijos. Una empresa con un alto nivel de endeudamiento,
pero con buenas capacidades de pago, es menos riesgo para los acreedores que un nivel
de endeudamiento bajo y con poca capacidad de pago. Observando la deuda desde el
punto de vista de la empresa, siempre es rentable cuando la empresa logra un efecto y

fortalecimiento positivo en las ganancias.

3.6.8. Capital de Trabajo

Al determinar el este indicador, primero obtenemos la diferencia que surge entre un
activo corriente y un pasivo corriente. A continuacion veamos el comportamiento que

tuvo este indicador en el analisis financiero del tema en estudio.

Tabla 16.
Analisis del Indicador Capital de Trabajo de las empresas PYMES del sector comercial

de la ciudad de Cuenca del 2014 al 2017

Afio Quebradas Resultado del Indicador USD
Empresas Afio 2014 22 271.054,78
Empresas Afio 2015 16 25.195,94
Empresas Afio 2016 15 45.360,17
Empresas Afio 2017 12 (81.419,94)

Fuente: Elaboracion propia

El capital de trabajo es el excedente de los activos corrientes, una vez cancelado
los pasivos corrientes que la empresa hubiese podido dejar como fondo permante, para
satisfacer las necesidades del funcionamiento normal de la empresa en estudio, en las
cuales se pudiera determinar que los activos no eran suficientes como para cubrir a corto

plazo las deudas de esos afos, al punto que para el afio 2017, se obtuvo un resultado
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completamente negativo para satisfacer las necesidades de las empresas, causando asi el

cierre definitivo de las mismas.

Como se pudo observar entre 2014 y 2017 las empresas presentaron un descenso
en sus indicadores, lo cual pudo deberse a un aumento en los costos de venta, a la
afectacion causada por las entidades bancarias, la institucionalizacion de mercados
financieros, severa reduccion de prestamos, la regularidad de crecimiento de los flujos de
capital, la falta de integracion financiera y la globalizacion hacia un mercado unico,
homogeneo y permanente, los resultados de la revolucion e innovacion tecnologica, el
impacto causado por los flujos de capital y el comportamiento de las inversiones,
distorcionan las estructuras internas en la fase en que las medianas empresas comerciales

comienzan su integracion a nivel local y mundial.
3.6.9. Caélculo y analisis del modelo Altman Z para las empresas que quebraron

en el 2017.

El modelo Z se aplica a las 12 empresas que quebraron en el 2017, esto con el
objetivo de analizar con mayor profundidad a cada empresa tanto en el 2014, 2015, 2016
y 2017, considerando los afios que son objeto del estudio; para corroborar los resultados

finales que dieron una quiebra inminente, para lo cual se aplica la siguiente ecuacion:

Formula:

Z=12*T1+14*T2+33*T3+0.6*T4
Donde:
T1 = Capital Trabajo / Activos Total
T2 = Utilidades Retenidas / Activos Total
T3 = Utilidades antes de Intereses e Impuestos / Activos Total
T4 = Valor Contable del Patrimonio / Pasivos Total

Indicador T1 = Capital Trabajo / Activos Total: este indicador es el que menos
relevancia presenta entre los demaés factores, por pertenecer a una medida de los activos
liquidos netos respecto a sus activos totales, sin embargo, es importante resaltar, que la
diferencia entre los activos corrientes y los pasivos corrientes se conoce como capital neto

de trabajo, esto para efectos del calculo del T1.
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Tabla 17.
Indicador T1= Capital Trabajo / Activos Total

2014 2015 2016 2017
Ne EMPRESA
T1 T1 T1 T1
] ﬁTLBAAACENEs ERNESTO MOSCOSO C 0,41 0,08 0,10 0,08
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS
2 CIA LTDA. 0,99 0,57 0,41 0,16
3 AUTORUSIA AUTORUS S.A. -0,26 -0,42 -0,49 -0,49
4 CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 0,13 -0,07 -0,19 -0,16
. (Lj_(r)lg/IAERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. 0,30 0,26 0.15 0.16
s DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. 0,10 007 0,04 0,02
LTDA.
7 EL MOTOR CIA LTDA 0,09 -0,10 -0,29 -0,16
8 FURORLAT CIA. LTDA. 0,17 0,15 0,02 0,03
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ
9 ClIA LTDA. -2,28 -2,14 2,17 -1,16
1o PROYECTO MODA PROMODA CIA. 0,00 0,33 0.20 0,34
LTDA.
11 SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 0,02 0,09 -0,06 -0,02
12 XALECOR S.A. -0,95 -0,41 -0,41 0,41

Fuente: Elaboracion propia

Indicador T2 = Utilidades Retenidas / Activo Total; es el factor mas representativo
de Altman, ya que representa una medida en un plazo méas prolongado en relacion a la
politica de retencion de las utilidades con relacion a las empresas sujetas a estudio.

Tabla 18.
Indicador T2 = Utilidades Retenidas / Activo Total

2014 2015 2016 2017
Ne EMPRESA
T2 T2 T2 T2
1  ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA -19,87 -10,89 -10,95  -10,54
2 ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 0,98 0,49 0,40 0,24
3 AUTORUSIA AUTORUS S.A. -0,53 -0,52 -0,53 -0,52
4 CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. -0,19 0,14 0,08 0,04
5 COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 0,05 0,06 0,04 0,05
6 DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 0,52 0,47 0,11 0,05
7 EL MOTOR CIA LTDA 0,02 0,05 0,07 0,04
8 FURORLAT CIA. LTDA. -0,23 -0,21 -0,25 -0,23
9 IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. -4,64 -4,08 -3,01 -1,58
10 PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 0 -13,87 -14,58 -9,95
11 SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. -3,68 -1,98 -2,06 -2,08
12 XALECORS.A. -0,79 0,35 0,34 0,35

Fuente: Elaboracion propia
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factor importante para las empresas estudiadas porque genera utilidad, lo que favorece a

las empresas y de acuerdo a los resultados se determinaran las fortalezas y oportunidades

Indicador T3 = Utilidades antes de Intereses e Impuestos / Activos Total; es un

financieras de las empresas.

Tabla 19.
Indicador T3 = Utilidades antes de Intereses e Impuestos / Activos Total
T3 T3 T3 T3
N° EMPRESA 2014 2015 2016 2017
1 ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 0,31 030 0,09 0,69
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA.
2 LTDA. 0,29 0,06 005 0,19
3 AUTORUSIA AUTORUS S.A. 282 122 035 0,06
4 CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 0,47 011 0,04 0,06
5 COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 0,32 012 010 0,04
6 DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 0,00 138 055 0,10
7 EL MOTOR CIA LTDA 0,06 002 004 0,01
8 FURORLAT CIA. LTDA. 0,18 005 0,18 0,07
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA.
9 LTDA. 0,52 017 019 049
10 PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 0,00 029 015 -0,26
11 SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. -1,12 6,09 -2,72 050
12 XALECOR S.A. 0,01 001 001 017

Fuente: Elaboracion propia

Indicador T4 = Valor Contable del Patrimonio / Pasivos Total; es el indicador

Altman con el volumen mas bajo, sin embargo, es un factor importante dentro del modelo,

por cuanto representa las obligaciones que posee la empresa en base a su patrimonio.

Tabla 20

Indicador T4 = Valor Contable del Patrimonio / Pasivos Total
N© Empresa T4 T4 T4 T4

2014 2015 2016 2017

1 ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA -1433  -1428  -1436 -14,32
2 ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 140,96 70,81 1,86 0,06
3 AUTORUSIA AUTORUS S.A. -0,26 -0,26 026  -0,26
4  CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 0,22 -0,06 0,17 0,11
5  COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 0,53 0,55 0,51 0,54
6  DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 1,1 1,13 0,11 0,05
7  ELMOTORCIALTDA 0,02 0,03 0,03 0,04
8  FURORLAT CIA. LTDA. -0,16 -0,14 -0,17  -0,15
9  IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. -0,85 -0,75 -056  -0,45
10 PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 0 -1,23 -134  -1,.28
11  SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. -3,72 -3,62 3,79 -3,69
12 XALECORS.A. 0,82 -0,8 -0,82 0,82

Fuente: Elaboracion propia

67



3.6.10. Modelo Altman Z Score para los afios: 2014, 2015, 2016 y 2017

Tabla 21.
Modelo Altman Z-Score 2014, 2015, 2016 y 2017

A A A Z

N° Empresa

2014 2015 2016 2017
1 ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA -36,84 -23,85 -24,04 -23,42

ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA.

2 LTDA. 90.48 47,69 5,55 2,77
3 AUTORUSIA AUTORUS S.A. 0,41 1,22 1,61 1,61
4 CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 1,95 -1,57 -7,83 -13,12
5 COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 21,32 14,41 14,37 10,85
6 DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 1,51 1,88 1,63 1,39
7 EL MOTOR CIA LTDA 15,99 -6,48 -14,70 -12,48
8 FURORLAT CIA. LTDA. -2,63 -2,57 -0,64 -0,84
9 IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. -8,12 -7,00 477 -1,46
10 PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 0,00 -19,83 -21,03 -14,41
11  SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. -7,38 -4,98 -5,14 -5,12
12 XALECORS.A. 2,24 -4,37 2,44 -3,37

Fuente: Elaboracion propia

Dentro del contexto referente al Modelo Altman Z-Score, se determind que es una
herramienta validay fiable, que permite obtener resultados confiables, con probabilidades
de precision que ayudan al andlisis estadistico de las debilidades financieras, no solo de
las 12 empresas seleccionadas del sector comercial del Canton Cuenta del Ecuador al cual
pertenecen, sino de cualquier otra empresa indistintamente del sector donde se
desenvuelve. Aunado a esto, se diagnosticé que el Modelo Z-Score aplica indicadores y/o
razones financieras de liquidez, de actividad, y de rentabilidad que permiten analizar el
comportamiento de las organizaciones en el corto, y largo plazo, asi como tener

informacion acerca de la factibilidad como proyecto de inversion.

Para el siguiente analisis de Altman Z, se considero pertinente tomar como muestra
las 12 empresas que entraron en quiebre para el afio 2017, comparandolas con el
comportamiento financiero de los 3 afos anteriores a la quiebra definitiva. Una vez
aplicado el modelo Altman Z, se obtuvo los resultados de las puntuaciones Z para los
ejercicios financieros de los afios 2014, 2015, 2016 y 2017. De acuerdo a los limites de
referencia del modelo, se procedié a analizar los valores para determinar el rendimiento
financiero de las empresas, si se encuentran en zona de quiebra (Z < 1,81), zona segura
(Z>2.675) o0 zona gris (1.81 < Z < 2.675).
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A tales efectos, se observa como en el afio inicial 2014 el 90% de las empresas ya
se encontraban en un riesgo de quiebre a corto plazo, para el afio 2015, estas mismas
empresas mantienen el comportamiento hacia la quiebra, pero se puede observar como la
empresa Astudillo Motors Astumotors Cia. Ltda., siendo la mas segura comienza a
disminuir su rentabilidad financiera, para el afio 2016 se acenttia mas el riesgo de quiebra
y la empresa que se encontraba saludable pasa a la zona gris, ya para el afio 2017 las
empresas del sector comercial se encuentran en un 100% en quiebra financiera y con
cierre total de sus operaciones. Los resultados permitieron conocer que, a pesar de haberse
encontrado, en los afios anteriores al 2017 dentro de la zona de desastre, las empresas no
pudieron salir de las dificultades enfrentadas durante tales afios, tampoco demostraron un
crecimiento constante, sino por el contrario la tendencia siempre arrojo a resultados

negativos y nada favorables para este sector comercial.

Por consiguiente, las 12 empresas analizadas estan por debajo del umbral 1,81, es
decir, que los afios anteriores a la quiebra el modelo de Altman Z, ya las habia calificado
como empresas con graves de problemas de insolvencia financiera, pero aun asi
continuaron su ciclo normal de operaciones, causando resultados muy desfavorables para

el sector comercial del Canton Cuenta del Ecuador.
3.6.11. Andlisis de Rentabilidad Financiera

En el estudio presentado se ha resaltado con gran énfasis lo relativo a los
indicadores financieros, que vienen a ser ratios que permiten dar a conocer los puntos
fuertes y débiles de las empresas, siempre y cuando exista una correcta interpretacion y
una adecuada planificacion estratégica. Por lo tanto, se presentaran los resultados de dos
indicadores de rentabilidad que conjuntamente con el modelo Altman Z Score, permiten

evaluar la capacidad financiera de las empresas y sus posibles riesgos econémicos.
Indicador de Rentabilidad Operativa de los Activos (ROA)

La rentabilidad de los activos resulta de dividir las Utilidades antes de Impuesto

entre los Activos Totales

Formula: ROA = Utilidad antes de Impuesto / Activos Totales
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Tabla 22.
Indicador de Rentabilidad de los Activos de las empresas PYMES del sector comercial
de la ciudad de Cuenca afio 2017

Nombre de la Empresa Rentabilidad de los

Activos
ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 0,23
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 0,05
AUTORUSIA AUTORUS S.A. 1,58
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 0,04
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 0,24
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 9,95
EL MOTOR CIA LTDA 0,05
FURORLAT CIA. LTDA. 0,52
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. 0,35
PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 208
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 10,54
XALECOR S.A. 0,04

Fuente: Elaboracion propia

La rentabilidad operativa de los activos permite medir la efectividad de las empresas,
en cuanto al uso adecuado de los activos, en la Tabla 22 se puede apreciar que las 12
empresas del sector comercial del Canto Cuenca del Ecuador, debieron implementar
acciones para mejorar la gestion de los recursos, a fin de evitar la quiebra. Una de las
opciones que se pudieron aplicar era la reduccion de los costos con la finalidad de
aumentar la utilidad neta. Asimismo, se podia elevar la rotacion de los activos, para
acelerar las transacciones y de esta manera evitar que quedara menos stock de mercancia
sin vender, otra manera es subiendo los precios para aumentar los ingresos, por

consiguiente, al no considerar estos factores se originé la disminucion de la rentabilidad.

Indicador de Rentabilidad Operacional de Patrimonio (ROE)
La rentabilidad operacional del patrimonio se obtiene dividiendo la Utilidad antes de

Impuestos entre el Patrimonio.

Formula: ROE = Utilidad antes de Impuesto / Patrimonio
Tabla 23.
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Indicador de Rentabilidad Patrimonial de las empresas PYMES del sector comercial de
la ciudad de Cuenca afio 2017

Nombre de la Empresa ii?:?ﬁ:ggﬁ %
ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 1,24 1,24%
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 0,92 0,92%
AUTORUSIA AUTORUS S.A. 1,09 1,09%
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 0,59 0,59%
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 0,98 0,98%
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 1,69 1,69%
EL MOTOR CIA LTDA 0,16 0,16%
FURORLAT CIA. LTDA. 1,55 1,55
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. 0,99 0,99%
PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 1,01 1,01%
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 1,00 1,00%
XALECOR S.A. 0,96 0,96%

Fuente: Elaboracion propia

Los resultados que se demuestran en la Tabla 23, permiten dejar claro a primera
vista que las 12 empresas del sector comercial del Canton Cuenca del Ecuador, para el
afio 2017, presentan un ROE muy bajo, que evidentemente no les permitird crecer como
empresa, por cuanto ningun inversor estara interesado en invertir en ellas, dado los riesgos
financieros que presentan, lo cual favorece a otros empresarios del mismo sector, porque
al cerrar estas empresas aumenta la rentabilidad y la ventaja competitiva de otras

empresas comerciales.

CAPITULO 4

4. CONCLUSION Y RECOMENDACION

Los fracasos empresariales se pueden determinar a través de diversos modelos de
prediccidn, los cuales en los ultimos 40 afios se han basado en las metodologias aplicadas
por investigadores como Beaver (1966), quien aplicd pruebas univariadas; posteriormente
surge Altman (1968), su enfoque estuvo enmarcado en un analisis discriminante
multivariante que lo llevo a estructurar el reconocido modelo Z-Score y por ultimo se
puede mencionar el andlisis de fiabilidad de los métodos de probabilidad condicional
auspiciada por Ohlson (1980). Para Caro y Diaz, (2015) durante estos periodos se han

realizado esfuerzos por lograr el crecimiento en el rendimiento de los modelos de
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predictores financieros, de alli el gran equipo que ha repercutido en distintos sectores

economicos, empresas, Pymes, instituciones financieras, entre otros.

Para el estudio realizado, se tomaron las empresas registradas en la base de datos
de la Superintendencia de Compafiias del Ecuador y que reportaron informacion
financiera para el periodo comprendido del 2014-2017, se aplicaron filtros para la
depuracién, obteniendo como resultado 65 medianas empresas del sector comercial,
ubicadas en el Canton Cuenca, las cuales fueron la muestra seleccionada para el analisis
de la investigacion. Sobre este contexto, se determind que la liquidacion de las empresas
se ha enmarcado principalmente, en la quiebra ocasionada por factores financieros,
insolvencia, valor reducido de activos, escasez de flujo de caja, suspension de activos,
suspension, incumplimiento de pagos, entre otros que afectan las operaciones continuas

de las empresas.

Desde esta perspectiva, se aplicé la metodologia de Altman Z-Score, obteniendo
como resultados un puntaje Z inferior a 1.81, lo que significa que en 47 medianas
empresas comerciales existia una alta probabilidad de cierre por encontrarse en zona de
quiebre, indicando la ausencia de fortaleza financiera. Para las empresas en la categoria
cuyo puntaje Z es mayor a 2,99, no existia probabilidad de quiebre en 11 de las 65
entidades analizadas, esto debido a que se encuentran en una zona segura y, finalmente,
las empresas cuyo puntaje estd enmarcado entre 1.81 y 2.99, ésta tendencia ocurrié en 7
empresas y la clasificacion de quiebre o zona segura no esta clara, por lo que a menudo
se le Ilama zona gris. En cuanto a esta Ultima apreciacion se evidencio que es un area
totalmente neutral, sin embargo, no debe ignorarse por el contrario se le debe prestar
atencion por parte de los interesados en el monitoreo y la mejora continua de la empresa,

a fin de evitar que un desequilibrio que amenace su crecimiento econémico.

Sobre lo anterior se emana acerca de la utilidad que tienen los indicadores Z para
predecir posibles disturbios financieros, lo que permitira a las medianas empresas
comerciales, adoptar en tiempo record las politicas necesarias para la revision de
estrategias y mejoramiento en el control interno, que permita a las entidades adaptarse a
las politicas necesarias que excluyan la aparicion de desbarajustes financieros y de esta

manera evitar el quiebre de las empresas.

Corroborando la afirmacion anterior, un estudio realizado por (Mosquera, 2017)

acerca de la aplicacion del modelo Z-Altman para la medicion de riesgo financiero en las
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pymes, se observaron éptimos resultados, determinando que el modelo aplicado a las
empresas analizadas fue efectivo para predecir un futuro quiebre, es decir, que realmente
funciona como herramienta para evaluar la salud financiera de las empresas. En efecto,
se observa el mismo resultado en la presente investigacion, permitiendo ser adaptada,
revisada y adecuada a las condiciones para ser aplicadas no solo en pymes o medianas
empresas comerciales, sino en todos los sectores productivos. Por lo tanto, para los
inversores, este modelo serd de gran utilidad como herramienta practica y efectiva para

ofrecer informacion confiable y transparente.

Enrelacion al andlisis de los indicadores financieros se consider6 un promedio entre
los resultados de los indicadores y el nUmero de empresas quebradas por afios (2014,
2015, 2016 y 2017) de acuerdo a la muestra de las 65 medianas empresas objeto de
estudio. Asi., se analizaron algunos ratios considerados los que mayor influencia pueden
tener para determinar la situacion financiera de las empresas, en cuanto a la liquidez se
determind que por cada $1 de pasivos corrientes, las medianas empresas tenian $ 0.66,
0.14, 3.95y 12.58 de apoyo en activos corrientes, para los afios 2014, 2015, 2016 y 2017,
respectivamente, siendo un resultado generalmente aceptado, que indica que la
proporcion de los requisitos a corto plazo estan cubiertos por activos corrientes que se
esperaba fueran convertidos en efectivo, sin embargo es importante una evaluacién

continua sobre estos indicadores.

En cuanto al indicador de la prueba acida, los resultados obtenidos no permiten
determinar que la liquidez de la empresa sea adecuada o no, puesto que se debid relacionar
con el ciclo de conversion de los activos operativos y a su vez permitira una toma de
decisiones mas acertada y concisa. Acerca del endeudamiento, en cualquiera de sus
niveles siempre va a depender de factores como la capacidad de pago y la calidad de los
activos corrientes y fijos, lo que permitird un fortalecimiento de las ganancias, siempre y
cuando exista una disponibilidad de pago aceptable, sin que esto cause un riesgo para los
inversores.

Finalmente se analiz6 el capital de trabajo, donde se determin6 que los activos
corrientes no eran suficientes para cubrir las deudas a corto plazo, observandose que para
el afio 2017 el resultado obtenido fue totalmente negativo, lo que no permitio cumplir los
compromisos de las empresas y por ende al quiebre definitivo. Por consiguiente, el
descenso en los indicadores analizados, conlleva a deducir que estos resultados son

producto del aumento de los costos de venta, débil relaciones con instituciones
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financieras, las politicas exigentes para los préstamos, el impacto generado en los flujos
de capital.

Acerca de los resultados obtenidos en los indicadores financieros, se puede
comparar con otros estudios que arrogaron efectos similares, tal es el caso, de la
investigacion realizada por Caro y Diaz (2015) en su estudio acerca de los “Factores
determinantes para predecir la crisis financiera en empresas argentinas”, aplicando un
modelo mixtos concluyd que son adecuados y permiten introducir respuestas multiples
en diferente areas, resultando una aporte en términos de modelos avanzados y efectivos
para predecir crisis financieras en economias emergentes, por lo tanto cuando se
consideran como predictores sélo los indicadores financieros, encargados de medir la
rentabilidad y posicion de efectivo, estos explican la mayor proporcién de la
heterogeneidad inducida por la correlacion que presentan los datos, o que argumenta su
inclusion como coeficientes aleatorios. Por lo tanto, haciendo una comparacion de ambos
estudios, se sintetiza que los indicadores con mayor capacidad predictiva dentro la crisis
financiera en las empresas, vienen dadas por el indice de rentabilidad, el flujo de fondos

operativos, el volumen de negocios y el indice de endeudamiento.

Asimismo, se puede cotejar con la investigacion realizada por Romero (2013),
quien analizo las variables financieras que determinan el fracaso empresarial para la
pequefia y mediana empresa en Colombia pone en manifiesto que las PYMES que
fracasan se caracterizan por tener un mayor grado de apalancamiento en el largo plazo,
asi como un pasivo total elevado, una baja concentracion de activos liquidos con relacién

a su activo total, los cuales no logran cubrir sus deudas.

En efecto, sus principales problemas estan enmarcados por la liquidez y el
endeudamiento, lo cual es concordante con las causas de insolvencia expuestas en el
analisis planteado en este estudio, donde se argumenta que el alto endeudamiento y la
reduccion de las ventas son causantes de la falta de liquidez y por ende las principales
caracteristicas del fracaso empresarial y a esto se le suma, los derivados del analisis
factorial, los cuales también presentan una variable estructural del pasivo total, referente
a los altos niveles de endeudamiento, asi como de los ratios relacionados con el
apalancamiento total, que caracterizan a las empresas por su alto grado de compromiso

los accionistas e inversores para atender las deudas y obligaciones financieras.
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Por consiguiente, se deduce que las fortalezas y oportunidades de las medianas
empresas del sector comercial del Canton Cuenca, deben enmarcarse dentro de una
cultura financiera relacionada con los créditos en las instituciones bancarias. Asimismo,
capacitar a los profesionales como auditores de calidad que puedan predecir los declives
financieros, a través de andlisis de riesgos que les permita a las empresas fijar planes de
accion, politicas y estrategias para garantizar el crecimiento econdmico de la gestion.
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ANEXOS

Anexo 1. Estados Financieros de Empresas PYMES del sector comercial de la ciudad de Cuenca en los afios 2014 al 2017

Utilidad
Activo Pasivo Utllidades  antes del
Nombhre de la Empresa Corriente Corriente Activo Total ~ Pasivo Total ~ Retenidas impuesto  Capital Inventarios  Impuesto  Patrimonio
BIOFRUIT 5.A 347294 2,571.00 347294 237100 - 1591591 1,000.00 901.94
A7 THE BEVERAGE AND FOOD
COMPANY AZENBEF 3 4 38288817 B5764312 101417703 BATA4BI2 - 75720083 822.664.00 53,698 71 135752 196,528.91
AZ THE RETATL COMPANT
AZENRET S A 800.00 800.00 800.00 800.00
MASTERMOTO 3 A4 25,635,52150 2114106800 2601212170 2398877450 86164583 400300.00  1,08598490 25692914 202234714
ECUACELHONE 3 A T8,16335 117465744 126769438 1,174,65744 43350 4500000 25086074 93,036.94
TAHECCRP S A 2067728 38146245 30251688 39146249 - B933014 800.00 11,976.57 - 3884561
DECORPLUR 5.4, 27106 1,140.12 277.06 114012 - 2,843.06 1,980.00 - 863.06
DISTRIBUIDORA MARTINEZ
RAMOS DIEMARAM S A 12,031.27 4173243 12.031.27 4173243 - 7358181 33,800.00 1421041 - 2870116
DESARROLLO INMOBILIARIO
CHALLTABAMEA DEINMOR 3. 2863272 TEBA3B4R 241492281 TRBA3R4R - 26792641 800.00 1,626,384.43
COMERCIALIZADORA SAN
VINICIO 5.4 92,963.03 92,964.03 8,957.00 92,964.03
CLOUDIT C A 3766 2,84393 489573 284393 - 3938770 92934 2,051.80
DISTRIRUIDORA LLANMAYDT
DELECUADOR 5. A 374997708 168851397 418593070 179970479 44 576.33 173000000 2,730,715.98 2,386,225 92

Elaboracion propia
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Utilidad

Activo Pasivo Utlidades  antes del

Nombre de la Empresa Cortiente Cortiente Activo Total ~ Pasivo Total Retemidas  impuesto Capital Inventarios  Impuesto  Patrimonio
LELICO 5 A, 2564319 21539902 1,225,643.19 2156902 - 25434.00 800.00 1,198.044.17
GORDON & VERKLEY ENTERPRISE
CBSA 51,035.58 .53 51,035.58 55,1953 - 495076 B00.00 3389093 4159776
INDTEENT 5.4 19499668 36021765 ATBAE309 36021763 - 7972133 28541700 318,365.44
MESILSA 5.4 3274534 232007503 - 27251013 244898900 3274534 2,320,075.53
ASTRTEC CIA LTDA. 3153 753 - 115703 400.00 3766
SADDAYINDUSTRY CI& LTDA 0358 25640 0358 640 - 292,82 400.00 14718
ESTACION DE SERVICIO EL
ARENAL ARENALESTACION 3,836.48 3.836.48 - 163.52 4.000.00 3,836 48
CREACORPORATION CIA LTDA. 150350023 TI7RE0TT  1.632316.03 1343860777 - 26964327 46,000.00  513381.05 286.405.26
DISTRIBUIDORA BALSECA &
BALSECA CIA LTDA. 1,000.00 1753374 1,000.00 17533714
COMERCIALIZADORA DEMODAS ¥
ACCESORIOS MODATNN CIA, 8234692 15078357 96,06035 15578357 - T1189.06 400.00 14,923 80 3972322
(GATTT & AS0CIADOS CTA. LTDA
SERVICIOS Y SOLUCIONES
MULTIPLES BEGIONALES DEL
lAUSTRO REGIONAL CIA LTDA. 400.00 400.00 400.00 400.00
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Utilidad

Activo Pasivo Utlidades  antes del
Nombre de la Empresa Corriente Corriente Activo Total ~ Pasivo Total Retenidas  impuesto Capital Inventarios  Impuesto  Patrimonio

COMERCIALIZADORADEMINERALE
SDELSUR CIALTDA. 400,00 400,00 400.00 400.00
JANAZID CT& LTDA 44521 44821 4526 400,00 7582 449 21
DISERACED CTA LTDA. 8066190 13047725 BLZTLOT 18006621 - 9919314 40000 3045224 32709
HIPERCELL CT4 LTDA 64799661 17122138 71308344 17122138 51829704 2,920 62 541,364.06
ELPALACIO DELALANA
PALANASTR CI& LTDA. 12097556 16361207 13723528 23083869 - 10994020 40000 4306118 9358341
TRUTH BEAUTY LOVE TRUBEULOV
CI4 LTDA. 400,00 400,00 400.00 400.00
ABAD MARTINEZ PEREZ
SOLUTIONS CIALTDA 2,342.63 13,762.92 584222 1376292 - 2076345 400.00 1,583.39 7952070
CONSTRUCTORA FEVESO 883.36 6,667.24 863.36 6,667.24 - 673388 1,000.00 3,733 88
SERKUTA CTA LTDA.
LIPODERMA LASER CENTRO
MEDICO ESTETICO CIA LTDA 171080 24087144 20401259 24087144 - 3725885 400,00 36,838.83
COMINCA CTA LTDA 19463388 204,194.27 - 19530573 400,000.00 204,194 27
PSPC PUNTO DE SERVICIO PARA

2,205.17 2,251 2,103.19 400.00 2,200,171

CAMIONES CIA LTDA
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Utilidad

Activo Pasivo Utlidades  antes del
Nombre de la Fmpresa Cortiente Cortiente Activo Totll ~ Pasivo Total Retenidas  impuesto  Capital Inventarios  Impuesto  Patrimonio

JAREV CI4 LTDA 39230 2099374 392,30 2099374 - 20997 400.00 2060144
ATSTRO MINERALES
ATUSMINERALS CTA LTDA. 183,698.16 BAA4B5S 18369816 BB - 161747 10080000 7326282 99249 61
UL-PARRA IMPORTACICNES &
EXPORTACIONES CTA LTDA. 198520 198520 3850128 900.00 1,985.20
MALDONADO BOWEN CI4 LTDA 664,027.11 051835 66402711 031835 23487206 10,000.00 1440273 63330876
REPRESENTACIONES MEDICAS
PABLO CORDERO G CTA LTDA 5,016.50 5,375.19 6,579.06 923319 - 428038 400,00 285413
SUPERFULLMART CTA LTDA. 39,396.84 71532 613%9% 771532 - 1111838 1,000.00
FRANTO CIALTDA 403.00 403.00 403.00 403.00
POMODORISIEMO CTA LTDA.
PYPGAS CT4 LIDA 1335723 10722410 1335123 10722410 - 9683863 800.00
LA YUNTATIENDA T COCTNA CTA
LTDA 1470183 5338205 4253240 5338203 - 12217 40000 1363789
ESTACTON DE SERVICIO VIDAL'S
CI4 LTDA -
DISTRIBUIDORA BARRERA CIA 10,365.43 220 10,365.43 220 189716 8,000.00 M0 1002325

691.96 1143393 691,96 1143395 - 5256302 40000 10774199

RECARE CORPORATION CIA LTDA
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Utilidad

Activo Pasivo Utilidades antes del

Nombre de la Empresa Corriente Corriente Activo Total ~ Pasivo Total Retenidas impuesto  Capital Inventarios  Impuesto  Patrimonio
IMPORTADORA PEREIRA E HITOS
CIA LTDA. 40000 400.00 400.00 400.00
DYEMOVEZA CTA LTDA 17,045 38 15,840.35 17,049 88 15,84035 - 2040866 1,000.00 1,209.53
COMERCIAL MENDIETA FULLA
CIA LTDA. 351,028.27 43346533 426 467 29 43346533 40000 - 154,12287
TRACTOAMERICA CIA LTDA 40060596 12930987 452,794 34 12982641 284.511.90 3540000 26998776 322,96793
FURCRLAT CIA LTDA 4657793 3873738 46,726.91 5480353 - 1073857 2,000.00 40,114.7% 51741 - 817662
DISTRIEUIDORA GALINDO ROMO
CIA LTDA. 5962315 48 360,20 103,96345 48 360,20 54,123.25 400.00 6,700 67 34,603.25
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ
CIA LTDA. 1,970.92 6,463 46 1,970.92 022276 - 913657 400.00 825184
CAMPUZANO & MARTN CTA LTDA 16,314.37 18,422 34 16,314.37 1842284 - 310847 1,000.00 210847
ASTUDILLO MOTORS
ASTUMOTORS CIA LTDA 9901623 £96.10 99.016.23 f6%6.10 8712013 1,000.00 Bg320.13
PEOYECTO MODA PROMODA CTA.
LTDA. 289 29 1751296 - 3808682 15,400.00 22671.22
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA
ICIA. LTDA. | 69,224 58 44 25071 70,515.33 44 25071 336267 20,000.00 4357794 26,664.62
ATUTORUSIA AUTORUS 5 A 3939774261 494495777 393974261 5,124 28131 - 2,068,206.61 73190000 52914638 -1,184,538 90
HATECOR 5.A 202502 124 47094 128 989 30 12447094 - 10144164 200.00 451836
SANDRA CORREA LIMITSC CIA
LTDA. 11,914.87 11,704.00 11,914.87 1170400 - 4385638 400.00 21087
ATMACENES ERNESTO MOSCOS0
CLIDA 16,897 11 2404268 17,391.35 2404268 - 34551015 1,000.00 1172842 665134
EL MOTOR. CIA LTDA 261,776.20 23861942 264,008.34 23861942 482152 40000 241,576.20 25,338 .86
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Anexo 2. Indicador Z Empresas Pymes del sector comercial de la ciudad de Cuenca del 2014 al 2017

] Nombre de la Empresa Tl T2 T3 T4 Tndicador 2
RIOFRUIT S A 029 - 458 - - 429 - 865
A7 THE BEVERAGE AND FOOD COMPANT AZENBEF 5 4 091 - 075 - 016 014
AZ THE RETAIL COMPANY AZENRET 5.4 1.00 - - 1.00 1.0
MASTERMOTO S A 0.02 0.03 0.03 0.05 0.20
ECTUACELHONE 5.4 0.04 0.03 - 0.07 0.13
TAHECORP S A 000 - 0.30 - - 029 - 0.59
DECORPLUS 5.4 715 - 10.26 - - 312 - 766
DISTRIEUIDOR & MARTINEZ RAMOS DISMARAM S & 281 - 6.12 - - 33 - 117
DESARROLLO INMOBILIARIO CHALLUABAMEA DEINMOR 5. A 000 - 01 - - 011 - 022
COMERCIALIZADORA SAN VINICIO 5 A 0.09 - - 0.09 017
CLOUDIT CA. - - 081 - - 081 - 1.62
DISTRIEUIDOR A LLANMAYGT DELECUADCR 5. & 041 0.01 - 042 077
LELICO 3 A 000 - 0.02 - - 002 - 0.04
GORDON & VERKLEY ENTERPRISE CB 5.4 002 - 0.10 - - 008 - 0.17
INDURENT 5.4 043 - 012 - 031 033
MESILSA 3 4 1.06 - - 1.06 1.90
ASTSTEC CIA LTDA -

SADDAYINDUSTRY CIA LTDA 037 - 036 - 021 030
ESTACION DE SERVICIO EL ARENAL ARENALESTACION CLA LTDA 104 - 0.04 - 1.00 179

Elaboracion propia
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Nombre de la Empresa

Tl T2 T T4 Indicador 2

ORFACORPORATION CI& LTDA 003 - 0.17 014 - 0.28
DISTRIBUIDORA BALSECA & BALSECA CTA LTDA 0.06 - 0.06 0.10
COMERCIALIZADORA DE MODAS ¥ ACCESORIOS MODAINN CIA LTDA 000 - 074 074 - 147
GATTI & ASOCIADOS CIA. LTDA -

SERVICIOS T SOLUCIONES MULTIPLES REGIONALES DEL AUSTRO MULTIREGIONAL CIA& LTDA 1.00 1.00 1.80
COMERCIALIZADORADEMINERATESDELSUR CIALTDA, 1.00 - 1.00 1.80
JANAZID CTA LTDA. 089 0.10 059 1.80
DISBRACED CIA LTDA 000 - 122 122 - 243
HIPERCELL CI& LTDA 0.00 073 073 146
EL PALACIO DE LA LANA PATANASTR CIA LTDA. 000 - 0.80 080 - 1.60
TRUTH BEAUTY LOVE TRUBEULOV CLA. LTDA 1.00 - 1.00 1.80
ABAD MARTINEZ PEREZ SOLUTIONS CIA LTDA 007 - 3595 343 - 6.93
CONSTRUCTORA FEVESO CIALTDA. 113 - 168 655 - 1332
SERKUTA CIA LTDA, -

LIPODERMA LASER CENTRO MEDICO ESTETICO CIA LTDA. 000 - 018 018 - 0.36
COMINCA CIA LTDA. 1% - 0% 1.00 1.61
PPC PUNTO DE SERVICIO PARA CAMIONES CIA LTDA 018 - 093 077 - 1.57
JAREV CIA LTDA 102 - 3353 5251 - 10522
AUSTRO MINERALES AUSMINERALS CIA LTDA 055 - 0.01 0.54 057
UL-PARFA MPORTACIONES & EXPORTACIONES CLA LTDA 045 - 1939 1894 - 3197
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Nombre de la Empresa T1 T2 T3 T4 Tndicador Z

MALDONADO BOWEN CIA LTDA. 0.0z 0.38 0.0% 0.40 1.08
REPRESENTACIONES MEDICAS PABLO CORDERO G. CIA LTDA 0.06 - 0.67 - - 061 - 1.23
SUPERFULLMART CIA LTDA 00z - 018 - - 016 - 0.33
FRANTO CIALTDA, 1.00 - - 1.00 1.80
POMODORISISMO CTA LTDA -

PYPGAS CIA LTDA 0.06 - 7.26 - - 720 - 1441
LA YUNTA TIENDA Y COCINA CIA LTDA 001 - 029 - - 028 - 0.56
ESTACION DE SEEVICIO VIDAL'S CIA LTDA -

DISTRIEUIDOEA BEARRERA CIA LTDA 077 018 - 0.95 176
RECARE CORPORATION CTA LTDA. 058 - 75.96 - - 7538 - 150.48
IMPORTADORA PEREIRA E HITOS CTA LTDA 1.00 - - 1.00 1.80
DYRMOVEZA CIA LTDA 0.06 - 1.20 - - 114 - 2.29
COMERCIAL MENDIETA PULLA CIA LTDA 0.00 - - 0.00 0.00
TRACTOAMERICA CTA LTDA 0.08 063 - 071 1.40
FUROELAT CIA LTDA. 0.04 - 0.23 - - 0.1% - 0.38
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA LTDA. 0.00 052 0.43 052 262
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA LTDA 020 - 4.64 - - 443 - 891
CAMPUZANO & MARTY CIA LTDA 0.06 - 0.19 - - 013 - 0.27
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA LTDA, 0.0 0.98 - 0.99 1.98

PROYECTO MODA PROMODA CIA LTDA

COMERCIALIZADCEA ECOVIHGA CTA LTDA 0.28 0.05 - 0.33 0.60
AUTORTTEIA AUTORUS 5.4, 0.19 - 053 - - 034 - 072
KALECORG.A 0.01 - 079 - - 078 - 1.56
SANDEA COREEL LIMITSC CTA, LTDA, 0.03 - 368 - - 363 - 131
ALMACENES ERNESTO MOSCOS0 C LTDA 0.06 - 19.57 - - 1951 - 3963
EL MOTOR CIALTDA 0.00 0.02 - 0.02 0.04
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Anexo 3. Indicadores Financieros de la empresa PYMES del sector comercial de la ciudad de Cuenca del 2014 al 2017

Endeudamiento Endeudamiento

Nombre de la Empresa Liquidez Cortien Prueha Acida delactivo  patrimonial  Apalancamient Capital de Trabajo
BIOFRUIT 5.4 133 133 074 283 901.94 901.%4
A7 THE BEVERAGE AND FOOD COMPANY AZENEEF 5 & 038 083 348 15652891 - 47475995
A7 THE RETAIL COMPAIY AZENRET 5 4 - - 800.00 800.00
MASTERMOTO S A, 121 1.16 092 1186 202234714 4,494 453 50
ECUACELHONE S A 061 0.36 093 1263 930394 - 456,494 09
TAHECORP S A 07 073 129 - 440 - 8394561 - 9178521
DECORPLUS S A 024 024 412 - 132 86306 - 86306
DISTRIBUIDORA MARTINEZ RAMOS DISMARAM 5 A 029 029 347 - 141 - 270116 - 2970116
DESARROLLO INMOBILIARIO CHALLUABAMBA DEINMOB 5. A 0.04 0.04 033 048 1626,384.43 - 759,905.76
COMERCIALIZADORA SAN VINICIO S A - - 92,964.03 92,963.03
CLOTDITCA 131 098 0.8 139 205180 HENE
DISTRIBUIDORA LLANMAYHT DEL ECUADOR 5 A 222 060 043 075 27386,225.92 206142311
LELICO 5.4 093 093 0.02 002 119804417 - 195563
GORDON & VERKLEY ENTERPRISE CB S A 143360 482.27 108 - 132 415976 51,000.03
INDURENT 5 A 0,54 0,54 033 113 31836544 - 165,220 97
MESILSA SA 012 - 012 2320,075.53 32145354
ASISTEC CTA LTDA 100 - 3766 - 3753

Elaboracion propia
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Endeudamiento Endeudamiento

Nombre de la Empresa Liquidez Corrien Prueha Acida delactivo  patrimonial  Apalancamient Capital de Trahajo
SADDAYINDUSTRY CIA LTDA 1.26 1.26 079 378 14718 14718
ESTACION DE SERVICIO EL ARENAL ARENATESTACION CTA LTDA - - 383648 383648
ORFACORPORATION CIA LTDA 216 145 082 470 28643526 83363446
DISTRIBUIDORA BALSECA & BALSECA CTA LTDA. - - 1753374 1,000.00
COMERCIALIZADORA DEMODAS ¥ ACCESORIOS MODAINN CIA LTDA 053 043 162 - 261 - 997322 - 1343665
GATTT & ASOCIADOS CIA LTDA
SERVICIOS T SOLUCIONES MULTIPLES REGIONALES DEL AUSTRO
MULTIREGIONAL CI& LTDA 400.00 400.00
COMERCIALIZADORADEMINERALESDELSUR CIA LTDA. 400.00 400.00
JANAZID CTA LTDA. - 44921 445 21
DIBRACED CI4 LTDA. 062 0.8 222 - 49815.35
HIPERCELL CI& LTDA 378 378 0.24 032 341,864.06 476,715.23
ELPATACIO DE LA LANA PALANASUR CIA LTDA 073 047 168 - 247 - 9358341 - 44 636.51
TRUTHBEAUTY LOVE TRUBEULOV CI4. LTDA - - 400.00 400.00
ABAD MARTINEZ PEREZ SOLUTIONS CIA LTDA 0.17 0.06 236 - 14 - 7R000 - 11,420.29
CONSTRUCTORA FEVESQ CIALTDA 0.13 013 755 - 115 - 578388 - 5,783.88
SERKTTA CIA LTDA - -
LIPODERMA LASER CENTRO MEDICO ESTETICO CTA LTDA 0.01 0.01 118 - 653 - 3685885 - 23916064
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Endeudamiento Endeudamiento

Nombre de la Empresa Liguidez Corrien Prueba Acida  delactivo  patrimonial  Apalancamient Capital de Trahajo

COMINCA CIA LTDA 204,194 27 194,633 88
PSPC PUNTO DE SERVICIO PARA CAMIONES CTA LTDA - - 22017 22017
JAREV CTA LTDA 0.02 0.02 3331 - 102 - 280144 - 2060144
AUSTRO MINERALES ATSMINERALS CTA LTDA 218 131 046 085 9924961 99 249 61
[IL-PARRA IMPORTACIONES & EXPORTACIONES CI4 LTDA - - 1,985.20 1,985.20
MALDONADO BOWEN CIA LTDA 2176 2176 0.03 003 63350876 633 508.76
REPRESENTACIONES MEDICAS PARLO CORDERC G. CTA LTDA 0.50 0.90 145 - 34 - 13M13 - 928,69
SUPERFULLMART CTA LTDA 0.83 0.83 116 - 12,1348
FRANTO CIALTDA 403.00 403.00
POMODORISISMO CTA LTDA -

PYPGAS CIA LTDA 0.12 012 8.4 93 886.87
L& TUNTA TIENDA ¥ COCINA CIA LTDA. 0.28 0.02 1.26 38,680.20
ESTACTON DE SERVICIO VIDAL'S CTA LTDA - -

DISTRIBUIDOR A BARRER A CTA LTDA 3029 3029 0.03 003 1002323 10,023.23
RECARE CORPORATION CTA LTDA 0.06 0.06 16.52 - 106 - 1074199 - 10,741.99
IMPORTADORA PERERA EHITOS CI4 LTDA - - 400.00 400.00
DYRMOVEZA CIA LTDA 108 108 0.93 1310 1,209.53 1,209.53
COMERCIAL MENDIETA PULLA CTA LTDA 0.81 117 102 8243706
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Endeudamiento Endeudandento

Nombre de [a Empresa Liguidez Corrien Prueba Acida delactivo  patrimonill  Apalancamient Capital de Trabajo
COMERCIAL MENDIETA PULLA CIA LTDA 081 117 102 8247706
TRACTOAMERICA CIA LTDA 310 101 029 040 32296793 271,296.09
FURORLAT CIA LTDA 1.20 017 117 - 671 - 817662 784053
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA LTDA 121 121 047 090 6032 10,262.93
IMPCRTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA LTDA 0.30 0.30 519 - 124 - §20184 - 449 54
CAMPUZANO & MARIN CTA LTDA 089 089 113 - 874 - 210847 - 210847
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA LTDA 142.24 142.24 001 001 983013 98,320.13
PROYECTO MODA PROMODA CTA LTDA - - 077 - 2612 - 889.29
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CTA LTDA 147 049 062 166 26,664 62 2097387
AUTORTSTA AUTORUS 5.4 0.80 0.69 130 - 433 - 1184538580 - 100521516
JALECOR S A 0.02 0.02 0.9 2735 451836 - 12244592
SANDRA CORREA LIMITSC CIA LTDA 1.02 1.02 098 5530 21087 21087
ALMACENES ERNESTO MOSCOS0 CLTDA 070 021 18 - 361 - 669134 - 714558
EL MOTOR CIALTDA 110 0.08 090 942 25,3386 23,136.72
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Anexo 4. Empresas PYMES de la ciudad de Cuenca en el sector comercial por afios de cierre

Empresas Medianas del Cantén de Cuenca

Afio Quebradas
2014 22
2015 16
2016 15
2017 12
Total 65
Nombre de la Empresa Afio de Cierre
BIOFRUIT S.A. 2014
AZ THE BEVERAGE AND FOOD COMPANY AZENBEF S.A. 2014
AZ THE RETAIL COMPANY AZENRET S.A. 2014
MASTERMOTO S.A. 2014
ECUACELHONE S.A. 2014
TAHECORP S.A. 2014
DECORPLUS S.A. 2014
DISTRIBUIDORA MARTINEZ RAMOS DISMARAM S.A. 2014
DESARROLLO INMOBILIARIO CHALLUABAMBA DEINMOB S. A. 2014
COMERCIALIZADORA SAN VINICIO S.A. 2014
CLOUDIT C.A. 2014
DISTRIBUIDORA LLANMAXXI DEL ECUADOR S. A. 2014
LELICO S.A. 2014

GORDON & VERKLEY ENTERPRISE CB S.A. 2014



Nombre de la Empresa Ao de Cierre

INDURENT S.A. 2014
MESILSA S.A. 2014
ASISTEC CIA. LTDA. 2014
SADDAYINDUSTRY CIA. LTDA. 2014
ESTACION DE SERVICIO EL ARENAL ARENALESTACION CIA.LTDA. 2014
ORFACORPORATION CIA. LTDA. 2014
DISTRIBUIDORA BALSECA & BALSECA CIA. LTDA. 2014
COMERCIALIZADORA DE MODAS Y ACCESORIOS MODAINN CIA. LTDA. 2014
GATTI & ASOCIADOS CIA. LTDA. 2015
SERVICIOS Y SOLUCIONES MULTIPLES REGIONALES DEL AUSTRO

MULTIREGIONAL CIA. LTDA. 2015
COMERCIALIZADORADEMINERALESDELSUR CIA.LTDA. 2015
JANAZID CIA. LTDA. 2015
DISBRACED CIA. LTDA. 2015
HIPERCELL CIA. LTDA. 2015
EL PALACIO DE LA LANA PALANASUR CIA. LTDA. 2015
TRUTH BEAUTY LOVE TRUBEULOV CIA. LTDA. 2015
ABAD MARTINEZ PEREZ SOLUTIONS CIA LTDA. 2015
CONSTRUCTORA FEVESO CIA.LTDA. 2015
SERKUTA CIA. LTDA. 2015
LIPODERMA LASER CENTRO MEDICO ESTETICO CIA. LTDA. 2015
COMINCA CIA. LTDA. 2015
PSPC PUNTO DE SERVICIO PARA CAMIONES CIA LTDA 2015
JAREV CIA. LTDA. 2015
AUSTRO MINERALES AUSMINERALS CIA. LTDA. 2015

IJL-PARRA IMPORTACIONES & EXPORTACIONES CIA. LTDA. 2016



Nombre de la Empresa Ao de Cierre

MALDONADO BOWEN CIA. LTDA. 2016
REPRESENTACIONES MEDICAS PABLO CORDERO G. CIA. LTDA. 2016
SUPERFULLMART CIA. LTDA. 2016
FRANTO CIA.LTDA. 2016
POMODORISISMO CIA. LTDA. 2016
PYPGAS CIA. LTDA. 2016
LA YUNTA TIENDA'Y COCINA CIA. LTDA. 2016
ESTACION DE SERVICIO VIDAL'S CIA. LTDA. 2016
DISTRIBUIDORA BARRERA CIA LTDA 2016
RECARE CORPORATION CIA. LTDA. 2016
IMPORTADORA PEREIRA E HIJOS CIA. LTDA. 2016
DYRMOVEZA CIA. LTDA. 2016
COMERCIAL MENDIETA PULLA CIA. LTDA. 2016
TRACTOAMERICA CIA. LTDA. 2016
FURORLAT CIA. LTDA. 2017
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 2017
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. 2017
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 2017
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 2017
PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 2017
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 2017
AUTORUSIA AUTORUS S.A. 2017
XALECOR S.A. 2017
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 2017

ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 2017



Nombre de la Empresa Ao de Cierre

EL MOTOR CIA LTDA 2017

Elaboracion propia

Anexo 5. Estados Financieros empresas PYMES del sector comercial de la ciudad de Cuenca afios 2014, 2015, 2016 y 2017 dependiendo el afio
de quiebre de cada empresa

Utilidad
Pasivo Activo Utilidades antes del
Nombre de la Empresa Activo Corriente  Corriente Total Pasivo Total Retenidas impuesto Capital Inventarios Impuesto  Patrimonio
BIOFRUIT S.A. 3.472,94  2.571,00 3.472,94 2.571,00 - 1591591 1.000,00 901,94
AZ THE BEVERAGE AND
FOOD COMPANY AZENBEF
S.A. 382.888,17 857.648,12 1.014.177,03 857.648,12 - 757.200,93 922.664,00 53.698,71 1.357,52 156.528,91
AZ THE RETAIL COMPANY
AZENRET S.A. 800,00 800,00 800,00 800,00
26.012.121,7
MASTERMOTO S.A. 25.635.521,50 21.141.068,00 0 23.989.774,50 861.645,85 400.300,00 1.095.984,90 256.929,14 2.022.347,14
ECUACELHONE S.A. 718.163,35 1.174.657,44 1.267.694,38 1.174.657,44 43.350,71 45.000,00 290.860,74 93.036,94
TAHECORP S.A. 299.677,28  391.462,49 302.516,88 391.462,49 - 89.839,14 800,00 11.976,57 - 88.945,61
DECORPLUS S.A. 277,06 1.140,12 277,06 1.140,12 - 2.843,06 1.980,00 - 863,06
DISTRIBUIDORA MARTINEZ
RAMOS DISMARAM S.A.
12.031,27 41.732,43 12.031,27 41.732,43 - 73.581,81 33.800,00 14.210,41 - 29.701,16
Utilidad
Pasivo Activo Utilidades antes del
Nombre de la Empresa Activo Corriente  Corriente Total Pasivo Total Retenidas impuesto Capital Inventarios Impuesto  Patrimonio
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COMERCIALIZADORA SAN
VINICIO S.A.

CLOUDIT C.A.
DISTRIBUIDORA
LLANMAXXI DEL ECUADOR
S.A

LELICO S.A.

GORDON & VERKLEY
ENTERPRISE CB S.A.

INDURENT S.A.
MESILSA S.A.
ASISTEC CIA. LTDA.

SADDAYINDUSTRY CIA.
LTDA.

ESTACION DE SERVICIO EL
ARENAL ARENALESTACION
CIA.LTDA.

ORFACORPORATION CIA.
LTDA.

DISTRIBUIDORA BALSECA
& BALSECA CIA. LTDA.

92.963,03

3.717,66

3.749.937,08

25.643,19

51.035,58
194.996,68

327.453,54

703,58

3.836,48

1.553.500,23

1.000,00

2.843,93

1.688.513,97

27.599,02

35,55

360.217,65

37,53

556,40

717.860,77

92.964,03
4.895,73 2.843,93
4.185.930,70 1.799.704,79
1.225.643,19 27.599,02
51.035,58 55.195,34
678.583,09 360.217,65
2.320.075,53 - 272.510,13
37,53
703,58 556,40
3.836,48
1.632.316,03 1.345.860,77

17.533,74

3.958,70

44.576,33

25.484,09

4.959,76

79.721,35

1.157,03

252,82

163,52

269.643,27

8.557,00

1.730.000,00

800,00

800,00
288.417,00
2.448.989,00

400,00

400,00

4.000,00

46.000,00

1.000,00

92.964,03

929,34 2.051,80
2.730.715,98 2.386.225,92
1.198.044,17

33.890,93 - 4.159,76
318.365,44

327.453,54 2.320.075,53
- 37,66

147,18

3.836,48

513.381,05 286.455,26

17.533,74
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GATTI & ASOCIADOS CIA.
LTDA.

SERVICIOS Y SOLUCIONES
MULTIPLES REGIONALES
DEL AUSTRO
MULTIREGIONAL CIA.
LTDA.
COMERCIALIZADORADEMI
NERALESDELSUR
CIA.LTDA.

JANAZID CIA. LTDA.
DISBRACED CIA. LTDA.
HIPERCELL CIA. LTDA.

EL PALACIO DE LA LANA
PALANASUR CIA. LTDA.

TRUTH BEAUTY LOVE
TRUBEULOQV CIA. LTDA.

ABAD MARTINEZ PEREZ
SOLUTIONS CIA LTDA.

CONSTRUCTORA FEVESO
CIA.LTDA.

SERKUTA CIA. LTDA.
LIPODERMA LASER
CENTRO MEDICO ESTETICO
CIA. LTDA.

Nombre de la Empresa

PSPC PUNTO DE SERVICIO
PARA CAMIONES CIA LTDA

400,00

400,00
449,21
80.661,90

647.996,61

120.975,56

400,00

2.342,63

883,36

1.710,80

Activo Corriente

2.225,17

130.477,25

171.221,38

165.612,07

13.762,92

6.667,24

240.871,44

Pasivo
Corriente

400,00

400,00
449,21
81.271,07

713.085,44

137.255,28

400,00

5.842,22

883,36

204.012,59

Activo
Total

2.225,17

180.066,21

171.221,38

230.838,69

13.762,92

6.667,24

240.871,44

Pasivo Total

45,26
- 99.195,14

518.297,04

- 109.940,20

- 20.763,45

6.783,88

- 37.258,85

Utilidades
Retenidas

- 2.103,19

Utilidad
antes del
impuesto

400,00

400,00
400,00

400,00 30.452,24

2.920,62
400,00 43.061,18
400,00
400,00

1.583,89

1.000,00

400,00
Inventarios

Capital

400,00

75,82

327,09

Impuesto

95

400,00

400,00

449,21

541.864,06

- 9358341

400,00

7.920,70

5.783,88

- 36.858,85

Patrimonio

2.225,17



JAREV CIA. LTDA. 392,30  20.993,74 392,30 20.993,74 - 20.999,71 400,00 - 20.601,44

AUSTRO MINERALES
AUSMINERALS CIA. LTDA. 183.698,16 ~ 84.448,55 183.698,16 84.448,55

1.617,47 100.800,00 73.262,82 99.249,61

IJL-PARRA IMPORTACIONES
& EXPORTACIONES CIA.
LTDA. 1.985,20 1.985,20 - 38.501,28 900,00 1.985,20

MALDONADO BOWEN CIA.
LTDA. 664.027,11  30.518,35 664.027,11 30.518,35 254.872,06 10.000,00 14.402,73 633.508,76

REPRESENTACIONES

MEDICAS PABLO CORDERO

G. CIA.LTDA. 5.016,50 5.575,19 6.379,06 9.233,19
SUPERFULLMART CIA.

LTDA. 59.596,84  71.715,32 61.596,94 71.715,32 - 11.118,38 1.000,00

4.282,38 400,00 - 2.854,13

FRANTO CIA.LTDA. 403,00 403,00 403,00 403,00
POMODORISISMO CIA.
LTDA.

PYPGAS CIA. LTDA. 13.337,23  107.224,10 13.337,23 107.224,10 - 96.838,63 800,00

LA YUNTATIENDAY
COCINA CIA. LTDA. 14.701,83  53.382,03 42.532,40 53.382,03 - 1225417 400,00 13.637,89

ESTACION DE SERVICIO
VIDAL'S CIA. LTDA. -

DISTRIBUIDORA BARRERA

CIA LTDA 10.365,45 342,20 10.365,45 342,20 1.897,16 8.000,00 342,20 10.023,25
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IMPORTADORA PEREIRA E
HIJOS CIA. LTDA.

DYRMOVEZA CIA. LTDA.
COMERCIAL MENDIETA
PULLA CIA. LTDA.
TRACTOAMERICA CIA.
LTDA.

FURORLAT CIA. LTDA.

DISTRIBUIDORA GALINDO
ROMO CIA. LTDA.

IMPORTADORA GUILLEN
VASQUEZ CIA. LTDA.

CAMPUZANO & MARIN CIA.
LTDA.

ASTUDILLO MOTORS
ASTUMOTORS CIA. LTDA.

PROYECTO MODA
PROMODA CIA. LTDA.

COMERCIALIZADORA
ECOVIHGA CIA. LTDA.

AUTORUSIA AUTORUS S.A.

XALECOR S.A.

Nombre de la Empresa

ALMACENES ERNESTO
MOSCOSO C LTDA

400,00

17.049,88

351.028,27
400.605,96

46.577,93

59.623,15

1.970,92

16.314,37

99.016,23

65.224,58
3.939.742,61

2.025,02

Activo Corriente

16.897,11

15.840,35

433.465,33
129.309,87

38.737,38

49.360,20

6.463,46

18.422,84

696,10

889,29

44.250,71

4.944.957,77
124.470,94
Pasivo

Corriente

24.042,69

400,00

17.049,88

426.467,29
452.794,34

46.726,91

103.963,45

1.970,92

16.314,37

99.016,23

70.915,33
3.939.742,61
128.989,30
Activo

Total

17.391,35

15.840,35

433.465,33
129.826,41

54.903,53

49.360,20

10.222,76

18.422,84

696,10

17.512,96

44.250,71
5.124.281,31

124.470,94

Pasivo Total

24.042,69

- 20.408,66

284.511,90

- 10.739,57

54.123,25

- 9.136,57

3.108,47

97.120,13

- 38.086,82

3.362,67
- 2.069.206,61
- 101.441,64
Utilidades

Retenidas

- 345.510,15

Utilidad
antes del
impuesto

400,00

1.000,00

400,00
35.400,00

2.000,00

400,00

400,00

1.000,00

1.000,00

15.400,00

20.000,00
731.900,00

800,00

Capital

1.000,00

- 154.122,87

269.987,76

40.114,79

43.577,94

529.146,38

Inventarios

11.728,42

517,41

6.700,67

Impuesto

400,00

1.209,53

322.967,93

- 8.176,62

54.603,25

- 8.251,84

- 2.108,47

98.320,13

- 2267122

26.664,62
- 1.184.538,90

4.518,36

Patrimonio

- 6.651,34
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EL MOTOR CIA LTDA 261.776,20  238.619,48 264.008,34 238.619,48 4.821,52

400,00

241.576,20 25.338,86

Anexo 6. Estados Financieros de las empresas PYMES de la ciudad de Cuenca que quebraron en el afio 2014

Elaboracioén propi

ANO 2014

Nambre g fa Empresa C:::?e\r?te Pasivo Corriente ~ Activo Total  Pasivo Total gz It!:?j:: Ltillhidn?r?uaezttis Capital  Inwentarios Impuesto  Patrimonio CTa:)&:;IJ:e \[;:: i’rafr?;t;::z
FURORLAT CIA. LTDA. 4651193 3873738 4672691 5490353 - 1073957 200000 4011479 51741 - 817662 184055 473957
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 59.623,15 4936020 10396345 4936020 5412325 400,00 670067 5460325  10262% 5452325
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. 1970,92 6.463,46 197092 102276 - 9.03657 400,00 825184 449254 473657
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA, 16.314,37 18.422,84 1631437 1842284 310847 100000 210847 210847 410847
ASTUDILLO MOTORSASTUMOTORSCIA. LTDA. 99.016,23 696,10 99.016,23 696,10 9712013 100000 9832013 9832013 9812013
PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 889,29 175129 - 38.086,82 15.400,00 - 26112 48929 2268682
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 65.224,58 4425071 1091533 44.250,71 336267 2000000 4357794 2666462 2097381 2336267
AUTORUSIA AUTORUS SA. 393074261 AQMA95TTT 393074261  5.12428131 - 2.069.206,61 73190000  529.146,38 -118453890 -1.005.21516  -1.337.306,61
XALECOR SA. 202502 12447004 12898930 12447094 10144164 800,00 451836 -12044592 10224164
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 1191487 11.704,00 1191487 1170400 - 4389638 400,00 20087 2087 -434%,38
ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 1689711 24,042,69 1739135 2404269 - 34551015 100000 1172842 665134 714558  -34451015
ELMOTOR CIA LTDA 261.776,20 23861948 26400834 23861948 482152 400,00 241.576,20 53388 215672 52015

Elaboracion propia

Anexo 7. Estados Financieros de las empresas PYMES de la ciudad de Cuenca que quebraron en el afio 2015
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ANO 2015

Nombre de Ia Empresa Activo Corriente  Pasivo Corriente  Activo Total  Pasivo Total lég:;i?g: létel: lidnjgua:stteos Capital  Inventarios  Impuesto Patrimonio CaTF;:leiﬂ \d/:: ()Pra(t:r?rrr]]t:rzlz
FURORLAT CIA. LTDA. 50.235,72 4261112 5139960 6039388  -1061353 000 220000 4412627 56915 779428 762460 §41353
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 6098345 52962 10024939 5429622  47.09856 000 44000 000 731074 6126358 668723 4753856
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. 247092 110981 216800 1124504 885023 000 44000 0,0 000 -781702  -463889 44103
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 1798723 2026512 06874 2026512 461932 000 900,00 0,0 000 L1193 221789 551932
ASTUDILLO MOTORSASTUMOTORSCIA. LTDA. 8540945 16571 1485243 10415 7284010 000 110000 0,0 000 10935214 8464374 7394010
PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 1.956,44 97822 293466 1926426  -4069550 000 1694000 0,0 000 -2373834 97822 -23.755,50
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 68.987,87 18.675,78 7800686 4867578 489,94 000 2200000 47.93,73 000 305308 2031209  26898%
AUTORUSIA AUTORUS SA. 363074261 543045355 433371687 563670944 -2214921.21 000 80509000 582.061,02 000 -1301.79279 -1799.71094  -1.469.837.27
XALECOR SA. 4,050,04 13691803 32247325 13691803 11278580 000 880,00 0,0 000 617020 -13286799 11366580
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 15.12967 1287440 28074 1281440 4708602 000 44000 0,0 000 143196 228527  -46.646,02
ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 25.345,67 26.446,% U0 2644696  -37886L17 000 110000 1290126 000 611647  -110129  -371.76LL7
ELMOTOR CIALTDA 249.776,20 26248143 13200417 26248143 6.50367 000 44000 26573382 000 2907275 -12.70523 6.94367

Elaboracion propia

Anexo 8. Estados Financieros de las empresas PYMES de la ciudad de Cuenca que quebraron en el afio 2016
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ANO 2016

Nombre de [a Empresa Activo Corrignte Pasivo Corriente  Activo Total  Pasivo Total légtléi?g: Léz: lldr:gj;tteos Capital  Inventarios  Impuesto  Patrimonio C?[rﬁjge \d/:: ga(t:r?;t:::z Patrimonio
FURORLAT CIA. LTDA. 4173572 16871223 565356 6643327 1397488 000 242000 48538%0 62607  -B573]L 86349 -1155488 86349
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMQ CIA. LTDA. 56.983 45 SL7584 12076928 12076928 1276591 000 48400 000 810781  67.38093 5761 1324991 5.25761
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. 24109 182079 240092 1236954 1455 000 48400 000 000 866473 534987 6.951,25 534987
CAMPUZANO &MARIN CIA. LTDA. 15487123 229164 Ho9LeL 2220164 218125 000 990,00 000 000 128125 580441 311125 580441
ASTUDILLO MOTORSASTUMOTORSCIA. LTDA. 42.006,68 0228 1003046 2092705 4006205 000 756,00 000 000 1202873 4116440 4081805 4116440
PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 170644 1.076,04 32812 2019088 4706505 000 1863400 000 000 -2611218 63040 2843105 63040
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 66.48787 5354336 8580755 B3S33 308883 000 2420000 5272931 000 3358419 120451 272883 1204451
AUTORUSIA AUTORUSSA. 3.637.24261 598339890 476708856 6.20038039 -2504.720,00 000 88559900 64026712 000 -LA3LIT207 234615629 -1619.120,00 -2.346.156,29
XALECOR SA. 380004 15060984 35472058 15060984 12176438 000 968,00 0,00 000 678722 -14680980 1227238  -14680980
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 1262967 1416184 620270 1416184 5409462 000 48400 000 000 15715  -153217 5361062 15317

ALMACENES ERNESTO MOSCOSO CLTDA 209,67 2009165 326097 2009165  -419.047.28 000 121000 1419139 0
ELMOTOR CIA LTDA 272160 0872057 14520459 28872957 945404 000 48400 292.307.20 0

0 672812 -39%9%9 47838 -39%%9
00 3198002 4145337 003804 -ALAS33T

Elaboracion propia
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Anexo 9. Estados Financieros de las empresas PYMES de la ciudad de Cuenca que quebraron en el afio 2017

ANO 2017

Nombre de la Empresa C(’:\rcrtile\ﬁte CE:‘;LVr?te Activo Total Pasivo Total lFJateItléi?jZ: lételll I:::S;Tt? Capital Inwentarios Impuesto  Patrimonio C;f;t::jge \d/:: (gai?;t:::s
ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 2860523 3200082 4358707  32.00082 -459.452,01 000 133100 1561053 000  -740093  -339559  -458.121,01
ASTUDILLOMOTORSASTUMOTORSCIA.LTDA. 1569002 92651 9298032 350.83440  22.034,13 000 43000 0,00 000 13231609 1476351 2046413
AUTORUSIA AUTORUS SA. 4,001.966,87 6.581.738,79 5.245.297 41 6.820.41842 -2.753.692,00 0,00 974.15890 704.29383 000 -1575.169,28 -2579.77192  -1.779533,10
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 1803595 2452080 4098078 2452080 155937 000 1.089,00 0,00 000  -135437  -6.48485 264837
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 7413666 5889770 9588830 58.897,70  4.897,71 000 2662000 5800224 000 3694261 152389 3151771
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 5440228 56.89843 139.87535 13284621  6.478,09 000 53240 000 891859 7412893  -2496,15 701049
ELMOTOR CIALTDA 271300382 31760253 27100382 31760253  11.89944 000 53240 32153792 000 3517802  -4459871 12.431,84
FURORLAT CIA. LTDA. 5350929 5155945 6119352 7307660 -13872,37 000 266200 5339279 68867  -043108 194984  -11.21037
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. 371801 860287 421801 1360649  -6.678,77 000 53240 0,00 000  -053120  -4.884:85 -6.146,37
PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 287708 118364 505093 2330975  -50.27156 000 2049740 0,00 000 -2872339 169344  -2977416
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 1489264 1557802 2783399 1557802  -58.004,08 000 53240 0,00 000 173267 68539 -57.471,68
XALECOR SA. 518004 16567082 391.692,63 165.670,82 13544082 0,00 1.06480 0,00 0,00 746594 -160.490,78 136.505,62

Elaboracion propia
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Anexo 10. Indicadores de Rentabilidad de las empresas PYMES de la ciudad de Cuenca que quebraron en el afio 2017

Rentabilidad Rentabilidad de los
Nombre de la Empresa Patrimonial Activos
ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 1,24 0,23
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 0,92 0,05
AUTORUSIA AUTORUS S.A. 1,09 1,58
CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 0,59 0,04
COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 0,98 0,24
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 1,69 9,95
EL MOTOR CIA LTDA 0,16 0,05
FURORLAT CIA. LTDA. 1,55 0,52
IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. 0,99 0,35
PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 1,01 2,08
SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 1,00 10,54
XALECOR S.A. 0,96 0,04

Elaboracion propia
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Anexo 11. Indicador T1 de las empresas PYMES de la ciudad de Cuenca que quebraron en el afio 2017

Indicador T1 = Capital Trabajo / Activos Total:

2014 2015 2016 2017

EMPRESA Capital de Activos Capital de Activos Capital de Activos Capital de Activos
N Trahajo Totales Trahajo Totales Trahajo Totales Trabajo Totales
1 ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 114558 1730135 041 110029 3478270 -003 -39%599  38.26097 -0,10 -3.39559 4358707 -0,08
2 ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 932013  99.01623 099 8464374 14852435 057 4116440 10132146 041 1476351 92.98032 0,16
3 AUTORUSIA AUTORUS SA. -100521516  3.939.74261 026 179971094 433371687 042 -2.306.15629  4.767.088,56 049 -257977192  5.245.29741 -049
4 CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. -2.10847 16.31437 013 221189 3262874 -007 -6.80441 3580161 -019 -6.484,85 40.980,78 -0.16
5 COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 2097381 7091533 030 2031209 78.006,86 0,26 129451 8580755 015 15.238,9 95.888,30 0,16
6 DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 1026295 10396345 0,0 6.68723 100124939 007 525161 12076928 0,04 24%15 1308753 0,02
7 ELMOTOR CIA LTDA 215672 26400834 009 1270523 132.00417 -0,10 -AL45331 14520459 029 4450871 27100382 -0.16
8 FURORLAT CIA. LTDA. 784055 4672691 017 762460 5139960 015 86349 5653956 0,02 1.949.84 61.19352 0,03
9 IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. -4.49254 197092 -2.28 -4.63889 2.16801 -2,14 -5.34987 247092 211 -4.88485 4.21801 -1,16
10 PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. -889.29 0,00 978,22 2.934,66 033 63040 328,12 020 169344 5,050,93 034
11 SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. 21087 1191487 002 2.25521 23.829,74 009 -1532.17 26.212,71 -006 -685,39 2183399 -002
12 XALECORSA. 124459 12898930 -0.9 13286799 3247325 -041 -146.80980  354.720,58 -041 -16049078 39169263 -041

Elaboracion propia

Anexo 12. Indicador T2 de las empresas PYMES de la ciudad de Cuenca que quebraron en el afio 2017
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Indicador T2 = Utilidades Retenidas / Activo Total

2014 2015 2016 2017

Ne EMPRESA Utilidades Retenidas ~ Activo Total T2 UtilidadesRetenidas ActivoTotal T2 Utilidades Retenidas ActivoTotal T2 Utilidades Retenidas ActivoTotal T2

1 ALMACENES ERNESTO MOSCOSO CLTDA - 34551015 17.391,35 -19.87 - 38.861,17  34.782,70 -10,89 - 419.04728  38.260,97 -1095 - 459.452,01  43.587,07 -10,54
2 ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 9712013 99.016,23 0,98 72.840,10  148.524,35 0,49 40.062,05 101.321,46 0,40 22.034,13  92.980,32 02
3 AUTORUSIA AUTORUS S.A. - 2.069.206,61 3.939.742,61 -0,53 - 2.274.927,27 4.333.716,87 -0,52 - 2.504.720,00 4.767.088,56 -0,53 - 2.753.692,00 5.245.297,41 -0,52
4 CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. - 310847 1631437 -0,19 461932  32.628,74 0,14 27815 35.891,61 0,08 155937 40.930,78 0,04
5 COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 336267 7091533 0,05 4.898,94  78.006,86 0,06 308883  85.807,55 0,04 489771 95.888,30 0,05
6  DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 5412325  103.963,45 0,52 47.098,56  101.249,39 047 12.765,91  120.769,28 011 6.478,09 139.875,35 0,05
7 ELMOTOR CIALTDA 482152 264.008,34 0,02 6.503,67 132.004,17 0,05 9.454,04  145.204,59 0,07 11.899,44  271.003,82 0,04
8  FURORLATCIA. LTDA. - 1073957 46.72691 -023 - 1061353 51.399,60 -021 - 1397488  56.539,5 -025 - 1387237 6119352 -023
9 IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. - 9.136,57 1.970,92 -4,64 - 885023 216801 -4,08 - 743525 247092 -3,01 - 667877 421801 -1,58
10 PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. - 38.086,82 0,00 - 4069550  2.934,66 -13,87 - 47.06505 322812 -14,58 - 50.271,56  5.050,93 -9,95
11 SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. - 438%6,38  11.914,87 -3,68 - 47.086,02  23.829,74 -1,98 - 5400462 2621271 -2,06 - 58.004,08  27.83399 -2,08
12 XALECORSA. - 10144164 12898930 -0,79 112.78580  322.473,25 0,35 121,764,383 354.720,58 0,34 135.440,82  391.692,63 0,35

Elaboracion propia

Anexo 13. Indicador T3 de las empresas PYMES de la ciudad de Cuenca que quebraron en el afio 2017
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Indicador T3 = Utilidades antes de Intereses e Impuestos / Activos Total

2014 2015 2016 2017
Utilidades Utilidades . Utilidades
Utilidades antes
antes de ActivoTotal T3 antes de ActivoTotal T3  delnteresese ActivoTotal T3 antes de ActivoTotal T3
Intereses e Intereses e Intereses e
Impuestos

N2 EMPRESA Impuestos Impuestos Impuestos
1 ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA 1433200  46.726,91 0,31 15.31500 51.399,60 0,30 5040,00  56.539,56 0,09  30.22000 43.587,07 0,69
2 ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA.  30.100,00  103.963,45 0,29 5690,00 101.249,39 0,06 5999,00 120.769,28 0,05  18.040,00 92.980,32 0,19
3 AUTORUSIA AUTORUS S.A. 5.550,00 1.970,92 2,82 265000  2.168,01 1,22 860,00  2.470,92 0,35  324.600,00 5.245.297,41 0,06
4 CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 7.730,00 16.314,37 0,47 3520,00 32.628,74 0,11 1.440,00  35.891,61 0,04 2.300,00  40.980,78 0,06
5  COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 32.000,00 99.016,23 032 1844000 14852435 0,12 9,670,00 101.321,46 0,10 423000 95.888,30 0,04
6  DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 16.413,00 - 0,00 406000 293466 1,38 179000  3.228,12 0,55 1442000 139.875,35 0,10
7 ELMOTORCIALTDA 4,010,00 70.915,33 0,06 163500  78.006,86 0,02 3.690,00  85.807,55 0,04 1.440,00 271.003,82 0,01
8  FURORLAT CIA. LTDA. 699.552,00 3.939.742,61 0,18 224.880,00 4.333.716,87 0,05 859.980,00 4.767.088,56 0,18 433000 61.19352 0,07
9  IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. ~ 67.214,00  128.989,30 0,52 56.260,00 322.473.25 0,17 68.060,00 354.720,58 0,19 2.060,00  4.218,01 0,49
10 PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. 6.923,00 11.914,.87 0,00 6.800,00 23.829,74 0,29 3.860,00 26.212,71 0,15 -1.330,00 505093  -0,26
11 SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. - 19.520,00 17.391,35 -1,12 21179000 3478270  -6,09 -104230,00 3826097 -2,72  14.002,00 27.833,99 0,50
12 XALECORS.A. 260000  264.008,34 0,01 952,00 132.004,17 0,01 1.910,00 145.204,59 0,01  67.80000 391.692,63 0,17

Elaboracion propia

Anexo 14. Indicador T4 de las empresas PYMES de la ciudad de Cuenca que quebraron en el afio 2017
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Indicador T4 = Valor Contable del Patrimonio / Pasivos Total

2014 2015 2016 2017
Valor Contable del . Valor Contable del . Valor Contable del . Valor Contable del .
L Pasivos Total L Pasivos Total L Pasivos Total L Pasivos Total
N2 EMPRESA Patrimonio T4 Patrimonio T4 Patrimonio T4 Patrimonio T4
1 ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA -344.510,15  24.042,69 -14,33 -377761,17  26.446,9 -14,28 -417.837,28  29.091,65 -14,36 -458.121,01 32.000,82 -14,32
2 ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. 98.120,13 696,10 140,96 73940,10 1.04415 70,81 4081805  21.92715 1,86 2246413 35083440 0,06
3 AUTORUSIA AUTORUS S.A. -1.337.306,61 5.124.281,31 | -0,26 -1469837,27 5.636.709,44  -0,26 -1.619.121,00 6.200.380,39 -0,26 -1.779.533,10  6.820.41842 -0,26
4 CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA. 410847  18.422,84 0,22 -1119,32  20.265,12 -0,06 37715 229164 0,17 2.648,37 2452080 0,11
5 COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. 2336267 4425071 0,53 2689894 4867578 0,55 27.28883  53.543,36 051 31.517,71 58.897,70 0,54
6 DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA. 54.523,25 49.360,20 1,10 6117558  54.296,22 1,13 13.249,91 120.769,28 0,11 7.01049  132.846,21 0,05
7 ELMOTOR CIA LTDA 522152 23861948 0,02 694367 262.481,43 0,03 9.938,04 28872957 0,03 12.431,84  317.602,53 0,04
8 FURORLAT CIA. LTDA. -8.73957  54.903,53 -0,16 -841353  60.393,88 -0,14 -11.554,88  66.433,27 -0,17 -11.210,37 73.076,60 -0,15
9 IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. -8.736,57 10.222,76 = -0,85 -8410,23 11.245,04 ~ -0,75 -6.951,25 12.369,54  -0,56 -6.146,37 13.606,49 -0,45
10 PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA. -22.686,82  17.512,96 = 0,00 -23755,50  19.264,26 -1,23 -28.431,05  21.190,68 -1,34 -29.774,16 2330975 -1,28
11 SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA. -43.496,38 11.704,00 | -3,72 -46646,02  12.874,40 -3,62 -53.610,62 14.161,84 -3,79 -57.471,68 15.578,02  -3,69
12 XALECOR S.A. 102241,64  124.470,94 0,82 -109505,80  136.918,03 -0,80 -122.756,38  150.609,84 -0,82 136.505,62  165.670,82 0,82

Elaboracion propia
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Anexo 15. Indicador Altman Z-Score de las empresas PYMES de la ciudad de Cuenca que quebraron en el afio 2017

INDICADOR ALTMAN Z SCORE
L1 T+ LA*TO433¥ T3 406% T4

0 il 006 il

P EMPRESA | 2 I /A 20 A O A N O O O A O A O ¢ O 1 Y

| ALMACENESERNESTOMOSCOSOCLTDA 041 01 0@ 4% % 48 0% o0 43 B A0 06 oM U¥ AW 8 ¥ o MY BR
) [ASTUDILLOMOTORSASTUMOTORSCIA L™~ 0% 0% 101 1% %04 05 08 16 M8 &6 04 00 18 16 5% 06 04 o0g 0% 2
3 [AUTORUSIA AUTORUS SA I N N /- N [N |
4 CANPUZANO & MARIN CIA, LTDA N I N/ A 1 A N O N AN 1 I 1SN 1)
5 (COMERCIALZADORAECOVIHGACIALT 0 0B 6% (% A% 0% 06 45 05 W44 05 0¥ 49 00 Wy 06 05 3 0% 1
6 DISTRBUDORAGALNDOROMOCIALTD 00 0% o 10 150 00 04 oM 13 18 oM 00 oM 0 L 0w 05 0% 05 1
7 [ELMOTORCIALTDA 1 S S S N I A S N A SN S
B [FURORLAT CIA, LTDA I N S 7 1O O N A
0 (MPORTADORAGUILLENVASQUEZCIAL™ 2% g 08 0% 42 24 4% 02 45 40 20 40 o % 47 A6 4% 3 A6 A8
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Elaboracion propia
Anexo 16. ESTADO DE SITUACION FINANCIERA ANOS 2014, 2015, 2016 Y 2017 DE LAS 12 EMPRESAS PYMES DEL SECTOR COMERCIAL
DE LA CIUDAD DE CUENCA QUE QUEBRARON EN EL ANO 2017
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ANO 2014
FURORLAT CIA, LTDA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO ACTIVO

Activos Corrientes 46,577.93 Activos Corrientes 59,623.15

Total Activos Corrientes 46,577.93 Total Activos Corrientes 59,623.15

Activos No Corrientes 148.98 Activos No Corrientes 44,340.30

Total Activos No Corrientes 148.98 Total Activos No Corrientes 44,340.30
TOTAL ACTIVOS 46,726.91 TOTAL ACTIVOS 103,963.45

PASIVOS PASIVOS

Pasivos Corrientes 38,737.38 Pasivos Corrientes 6,463.46

Total Pasivos Corrientes 38,737.38 Total Pasivos Corrientes 49,360.20
Pasivos No Corrientes 16,166.15 Pasivos No Corrientes 0.00

Total Pasivos No Corrientes 16,166.15 Total Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos 54,903.53 Total Pasivos 49,360.20

PATRIMONIO - 8,176.62 PATRIMONIO

TOTAL PATRIMONIO -8,176.62 TOTAL PATRIMONIO 54,603.25

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 46,726.91 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 103,963.45

IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

1,970.92

0.00

6,463.46

3,759.30

8,251.84

1,970.92

1,970.92

0.00
1,970.92

6,463.46

3,759.30
10,222.76

8,251.84

ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA.

16,314.37

0.00

18,422.84

0.00

2,108.47

16,314.37

16,314.37

0.00
16,314.37

18,422.84

0.00
18,422.84

2,108.47

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

99,016.23
99,016.23
0.00
0.00
99,016.23
696.10
696.10
0.00
0.00
696.10
98,320.13
98,320.13
99,016.23

COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

0.00

0.00

889.29

16,623.67

22,671.22

AUTORUSIA AUTORUS S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

0.00

0.00
0.00

889.29

16,623.67
17,512.96

22,671.22

-5,158.26
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 65,224.58

Total Activos Corrientes 65,224.58
Activos No Corrientes 5,690.75

Total Activos No Corrientes 5,690.75
TOTAL ACTIVOS 70,915.33
PASIVOS

Pasivos Corrientes 44,250.71

Total Pasivos Corrientes 44,250.71
Pasivos No Corrientes 0.00

Total Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos 44,250.71
PATRIMONIO 26,664.62

TOTAL PATRIMONIO 26,664.62
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 70,915.33

XALECOR S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

3,939,742.41
3,939,742.41
0.00
0.00
3,939,742.41
4,944,957.77
4,944,957.77
179,323.54
179,323.54
5,124,281.31
- 1,184,538.90
-1,184,538.90

3,939,742.41

SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 2,025.02
Total Activos Corrientes

Activos No Corrientes 126,964.28
Total Activos No Corrientes

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes 124,470.94
Total Pasivos Corrientes

Pasivos No Corrientes -
Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO 4,518.36
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA

2,025.02

126,964.28

128,989.30

124,470.94

0.00
124,470.94

4,518.36

128,989.30

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 11,914.87

Total Activos Corrientes 11,914.87
Activos No Corrientes 0.00

Total Activos No Corrientes 0.00
TOTAL ACTIVOS 11,914.87
PASIVOS

Pasivos Corrientes 11,704.00

Total Pasivos Corrientes 11,704.00
Pasivos No Corrientes -

Total Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos 11,704.00
PATRIMONIO 210.87

TOTAL PATRIMONIO 210.87
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 11,914.87

EL MOTOR CIA LTDA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

16,897.11
16,897.11
494.24
494.24
17,391.35
24,042.69
24,042.69
0.00
24,042.69
6,651.34
- 6,651.34
17,391.35

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2014
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 261,776.20

Total Activos Corrientes 261,776.20
Activos No Corrientes 2,232.14

Total Activos No Corrientes 2,232.14
TOTAL ACTIVOS 264,008.34
PASIVOS

Pasivos Corrientes 238,619.48

Total Pasivos Corrientes 238,619.48
Pasivos No Corrientes -

Total Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos 238,619.48
PATRIMONIO 25,338.86

TOTAL PATRIMONIO 25,338.86
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 263,958.34

FURORLAT CIA, LTDA

ANO 2015

DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 50,235.72
Total Activos Corrientes

Activos No Corrientes 4,821.67
Total Activos No Corrientes

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes 42,611.12
Total Pasivos Corrientes

Pasivos No Corrientes 21,656.50
Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO -7,794.28
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

46,577.93

4,821.67

51,399.60

38,737.38

21,656.50
60,393.88

-7,794.28

52,599.60

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 60,983.45
Total Activos Corrientes

Activos No Corrientes 41,626.24
Total Activos No Corrientes

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes 54,296.22
Total Pasivos Corrientes

Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO 61,263.58
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

59,623.15

41,626.24

101,249.39

54,296.22
0.00

54,296.22

61,263.58
115,559.80

CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO ACTIVO
Activos Corrientes 2,470.92 Activos Corrientes 17,987.23
Total Activos Corrientes 2,470.92 Total Activos Corrientes 17,987.23
Activos No Corrientes 0.00 Activos No Corrientes 14,641.51
Total Activos No Corrientes 0.00 Total Activos No Corrientes 14,641.51
TOTAL ACTIVOS 2,168.01 TOTAL ACTIVOS 32,628.74
PASIVOS PASIVOS
Pasivos Corrientes 2,168.01 Pasivos Corrientes 20,265.12
Total Pasivos Corrientes 2,168.01 Total Pasivos Corrientes 20,265.12
Pasivos No Corrientes 9,077.02 Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos No Corrientes 9,077.02 Total Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos 11,245.04 Total Pasivos 20,265.12
PATRIMONIO -7,877.02 PATRIMONIO -1,119.32
TOTAL PATRIMONIO -7,877.02 TOTAL PATRIMONIO -1,119.32
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 3,368.01 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 19,145.81

ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes
Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes

Total Activos No Corrientes

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes
Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes

Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

85,409.45

63,114.90
63,114.90

765.71

278.44

109,352.14

85,409.45

148,524.35

765.71
278.44

1,044.15

109,352.14
110,396.29

COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes
Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes

Total Activos No Corrientes

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes
Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes

Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

1,956.44
1,956.44

978.22
_ 97822
2,934.66

978.22
978.22

18,286.04
18,286.04
19,264.26

-23,738.34
-23,738.34
-4,474.08

AUTORUSIA AUTORUS S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

116



AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO ACTIVO

Activos Corrientes 68,987.87 Activos Corrientes 3,639,742.61

Total Activos Corrientes 68,987.87 Total Activos Corrientes 3,639,742.61

Activos No Corrientes 9,018.99 Activos No Corrientes 0.00

Total Activos No Corrientes 9,018.99 Total Activos No Corrientes 0.00

TOTAL ACTIVOS 78,006.86 TOTAL ACTIVOS 3,639,742.61

PASIVOS PASIVOS

Pasivos Corrientes 48,675.78 Pasivos Corrientes 4,944,957.77

Total Pasivos Corrientes 48,675.78 Total Pasivos Corrientes 4,944,957.77

Pasivos No Corrientes 0.00 Pasivos No Corrientes - 611,240.90

Total Pasivos No Corrientes 0.00 Total Pasivos No Corrientes - 611,240.90

Total Pasivos 48,675.78 Total Pasivos 4,333,716.87

PATRIMONIO 30,531.08 PATRIMONIO -1,301,792.79

TOTAL PATRIMONIO 30,531.08 TOTAL PATRIMONIO -1,301,792.79

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 79,206.86 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 3,031,924.08
XALECOR S.A. SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS
ACTIVO ACTIVO
Activos Corrientes 4,050.04 Activos Corrientes 25,345.67
Total Activos Corrientes 4,050.04 Total Activos Corrientes 25,345.67
Activos No Corrientes 318,423.21 Activos No Corrientes -1,515.93
Total Activos No Corrientes 318,423.21 Total Activos No Corrientes 8,700.07
TOTAL ACTIVOS 322,473.25 TOTAL ACTIVOS 23,829.74
PASIVOS PASIVOS
Pasivos Corrientes 136,918.03 Pasivos Corrientes 12,874.40
Total Pasivos Corrientes 136,918.03 Total Pasivos Corrientes 12,874.40
Pasivos No Corrientes - Pasivos No Corrientes -
Total Pasivos No Corrientes 0.00 Total Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos 136,918.03 Total Pasivos 12,874.40
PATRIMONIO 6,170.20 PATRIMONIO 1,431.96
TOTAL PATRIMONIO 6,170.20 TOTAL PATRIMONIO 1,431.96
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 143,088.23 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 14,306.36

ALMACENES ERNESTO MOSCOSO CLTDA EL MOTOR CIA LTDA

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
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AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

16,897.11

16,897.11

17,885.59
17,885.59
34,782.70

26,446.96
26,446.96
0.00

26,446.96

-6,116.47
-6,116.47
20,330.49

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2015
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

ANO 2016

249,776.20
249,776.20

-117,772.03
-117,772.03
132,004.17

262,481.43
262,481.43
0.00

262,481.43

29,072.75
29,072.75
291,554.17
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FURORLAT CIA, LTDA
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

47,735.72

9,961.63
9,961.63

46,872.23

21,656.50

-8,573.71

IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA.

46,577.93

56,539.56

38,737.38
21,656.50

60,393.88

-8,573.71
51,820.17

DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO

TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

CAMPUZANO & MARIN CIA

56,983.45

61,146.13
61,146.13

51,725.84

69,043.44

67,389.93

. LTDA.

59,623.15

120,769.28

54,296.22

69,043.44

120,769.28

67,389.93
188,159.21

120



ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO ACTIVO
Activos Corrientes 2,470.92 Activos Corrientes 17,987.23
Total Activos Corrientes 2,470.92 Total Activos Corrientes 17,987.23
Activos No Corrientes 0.00 Activos No Corrientes 14,641.51
Total Activos No Corrientes 0.00 Total Activos No Corrientes 14,641.51
TOTAL ACTIVOS 2,168.01 TOTAL ACTIVOS 32,628.74
PASIVOS PASIVOS
Pasivos Corrientes 2,168.01 Pasivos Corrientes 20,265.12
Total Pasivos Corrientes 2,168.01 Total Pasivos Corrientes 20,265.12
Pasivos No Corrientes 9,077.02 Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos No Corrientes 9,077.02 Total Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos 11,245.04 Total Pasivos 20,265.12
PATRIMONIO -8,664.73 PATRIMONIO -1,231.25
TOTAL PATRIMONIO -8,664.73 TOTAL PATRIMONIO -1,231.25
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2,580.31 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 19,033.88

ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA. PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016 AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO ACTIVO
Activos Corrientes 85,409.45 Activos Corrientes 1,956.44
Total Activos Corrientes 85,409.45 Total Activos Corrientes 1,956.44
Activos No Corrientes 63,114.90 Activos No Corrientes 978.22
Total Activos No Corrientes 63,114.90 Total Activos No Corrientes 978.22
TOTAL ACTIVOS 148,524.35 TOTAL ACTIVOS 2,934.66
PASIVOS PASIVOS
Pasivos Corrientes 765.71 Pasivos Corrientes 978.22
Total Pasivos Corrientes 765.71 Total Pasivos Corrientes 978.22
Pasivos No Corrientes 278.44 Pasivos No Corrientes 18,286.04
Total Pasivos No Corrientes 278.44 Total Pasivos No Corrientes 18,286.04
Total Pasivos 1,044.15 Total Pasivos 19,264.26
PATRIMONIO 120,287.36 PATRIMONIO -26,112.18
TOTAL PATRIMONIO 120,287.36 TOTAL PATRIMONIO -26,112.18
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 121,331.51 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO -6,847.92

COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA. AUTORUSIA AUTORUS S.A.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO ACTIVO

Activos Corrientes 68,987.87 Activos Corrientes 3,639,742.61

Total Activos Corrientes 68,987.87 Total Activos Corrientes 3,639,742.61
Activos No Corrientes 9,018.99 Activos No Corrientes 0.00

Total Activos No Corrientes 9,018.99 Total Activos No Corrientes 0.00
TOTAL ACTIVOS 78,006.86 TOTAL ACTIVOS 3,639,742.61
PASIVOS PASIVOS

Pasivos Corrientes 48,675.78 Pasivos Corrientes 4,944 957.77

Total Pasivos Corrientes 48,675.78 Total Pasivos Corrientes 4,944,957.77
Pasivos No Corrientes 0.00 Pasivos No Corrientes - 611,240.90

Total Pasivos No Corrientes 0.00 Total Pasivos No Corrientes - 611,240.90
Total Pasivos 48,675.78 Total Pasivos 4,333,716.87
PATRIMONIO 33,584.19 PATRIMONIO -1,431,972.07

TOTAL PATRIMONIO 33,584.19 TOTAL PATRIMONIO -1,431,972.07
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 82,259.97 TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 2,901,744.80

XALECOR S.A.

SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA.
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

4,050.04

318,423.21
318,423.21

136,918.03

6,787.22

4,050.04

322,473.25

136,918.03
0.00

136,918.03

6,787.22
143,705.25

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

25,345.67
25,345.67

-1,515.93
8,700.07
23,829.74

12,874.40
12,874.40
0.00

12,874.40

1,575.15
1,575.15
14,449.55
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ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes
Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes

16,897.11

Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes
Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes -
Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

26,446.96

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

-6,728.12

17,885.59
17,885.59

16,897.11

34,782.70

26,446.96

0.00

26,446.96

-6,728.12
19,718.84

EL MOTOR CIA LTDA

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2016
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

ANO 2017

249,776.20
249,776.20

-117,772.03
-117,772.03
132,004.17

262,481.43
262,481.43
0.00

262,481.43

31,980.02
31,980.02
294,461.45
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO

TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

AUTORUSIA AUTORUS S.A.

28,605.23

14,981.84
14,981.84

32,000.82

0.00

-7,400.93

28,605.23

43,587.07

32,000.82
0.00

32,000.82

-7,400.93
24,599.89

ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 15,690.02
Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes

926.51

349,907.89

Total Pasivos

PATRIMONIO

TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

132,316.09

CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA.

3335747
41,626.24

59,623.15

92,980.32

926.51

0.00

350,834.40

132,316.09
483,150.49
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

4,001,966.87

1,243,330.54

6,581,738.79

238,679.63

-1,575,169.28

4,001,966.87

1,243,330.54

5,245,297 41

6,581,738.79
9,077.02

6,820,418.42

-1,575,169.28
5,245,249.15

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

18,035.95

22,944.82
14,641.51

24,520.80

0.00

-1,354.37

18,035.95

40,980.78

24,520.80

0.00
24,520.80

-1,354.37
23,166.43
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COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 74,136.66
Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes 58,897.70
Total Pasivos Corrientes

Pasivos No Corrientes

Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO 36,942.61

TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

EL MOTOR CIA LTDA

21,751.65
63,114.90

74,136.66

95,888.30

58,897.70

58,897.70

36,942.61
95,840.30

DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 54,402.28
Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes 56,898.43
Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

75,947.78

PATRIMONIO 74,128.93
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

FURORLAT CIA. LTDA.

85,473.08
91822

54,402.28

139,875.35

56,898.43
18,286.04

132,846.21

74,128.93
206,975.13
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017
EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes
Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes

273,003.82

-2,000.00
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes
Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes 0.00
Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

317,602.53

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

35,178.02

273,003.82

9,018.99

271,003.82

317,602.53
0.00

317,602.53

35,178.02
352,780.55

IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA.

53,500.29
53,509.29

7,684.23
7,684.23
61,193.52

51,550.45
51,559.45

21,517.15

21,517.15
73,076.60

-9,431.08
-9,431.08
63,645.52

129



ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

3,718.01

500.00
318,423.21

8,602.87

5,003.63

-9,531.20

3,718.01

4,218.01

8,602.87
5,003.63

13,606.49

-9,531.20
4,075.29

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes

Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes
Total Pasivos No Corrientes
Total Pasivos

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

2,877.08

2,173.85
2,173.85

1,183.64

22,126.10

-28,723.39

2,877.08

5,050.93

1,183.64

22,126.10
23,309.75

-28,723.39
-5,413.64
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SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 14,892.64
Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes 15,578.02
Total Pasivos Corrientes

Pasivos No Corrientes -
Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO 1,732.67
TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

12,941.35
12,941.35

14,892.64

27,833.99

15,578.02
0.00

15,578.02

1,732.67
17,310.69

XALECOR S.A.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA CONSOLIDADO

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2017

EXPRESADO EN DOLARES AMERICANOS

ACTIVO

Activos Corrientes 5,180.04

Total Activos Corrientes
Activos No Corrientes
Total Activos No Corrientes
TOTAL ACTIVOS

PASIVOS

Pasivos Corrientes
Total Pasivos Corrientes
Pasivos No Corrientes -
Total Pasivos No Corrientes

Total Pasivos

PATRIMONIO 7,465.94

TOTAL PATRIMONIO
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

386,512.59
386,512.59
391,692.63

165,670.82

5,180.04

165,670.82

0.00
165,670.82

7,465.94

173,136.76

ANEXO 17. ESTADO DE RESULTADOS ANOS 2014, 2015, 2016 Y 2017 DE LAS 12 EMPRESAS PYMES DEL SECTOR COMERCIAL DE LA

CIUDAD DE CUENCA QUE QUEBRARON EN EL ANO 2017
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ANO 2014

FURORLAT CIA. LTDA. DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2014 al 31 de diciembre de 2014
Expresado en DGOlares Americanos Expresado en DGlares Americanos

Utilidad de Operacion 32,852.00 Utilidad de Operacion 68,520.00
(-) Gastos Financieros 18,520.00 (-) Gastos Financieros 38,420.00
Utilidad antes de impuestos 14,332.00 Utilidad antes de impuestos 30,100.00
(-) Impuesto 517.41 (-) Impuesto 6,700.67
Utilidad Neta 13,814.59 Utilidad Neta 23,399.33
(-) Pago de dividendos 24,554.16 (-) Pago de dividendos -30,723.92
Utilidades Retenidas -10,739.57 Utilidades Retenidas 54,123.25

IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA. CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
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al 31 de diciembre de 2014
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 22,680.00
(-) Gastos Financieros 17,130.00
Utilidad antes de impuestos 5,550.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 5,550.00
(-) Pago de dividendos 14,686.57
Utilidades Retenidas -9,136.57

ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2014
Expresado en DdOlares Americanos

Utilidad de Operacion 113,200.00
(-) Gastos Financieros 81,200.00
Utilidad antes de impuestos 32,000.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 32,000.00
(-) Pago de dividendos -65,120.13
Utilidades Retenidas 97,120.13

COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA.
LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

al 31 de diciembre de 2014
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 18,960.00
(-) Gastos Financieros 11,230.00
Utilidad antes de impuestos 7,730.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 7,730.00
(-) Pago de dividendos 4,621.53
Utilidades Retenidas 3,108.47

PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2014
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 45,823.00
(-) Gastos Financieros 29,410.00
Utilidad antes de impuestos 16,413.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 16,413.00
(-) Pago de dividendos 54,499.82
Utilidades Retenidas - 38,086.82

AUTORUSIA AUTORUS S.A.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
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al 31 de diciembre de 2014
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 13,420.00
(-) Gastos Financieros 9,410.00
Utilidad antes de impuestos 4,010.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 4,010.00
(-) Pago de dividendos 647.33
Utilidades Retenidas 3,362.67
XALECOR S.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2014
Expresado en DoOlares Americanos

Utilidad de Operacion 365,214.00
(-) Gastos Financieros 298,000.00
Utilidad antes de impuestos 67,214.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 67,214.00
(-) Pago de dividendos -34,227.64
Utilidades Retenidas 101,441.64

ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2014

al 31 de diciembre de 2014
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 3,840,502.00
(-) Gastos Financieros 3,140,950.00
Utilidad antes de impuestos 699,552.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 699,552.00
(-) Pago de dividendos 2,768,758.61
Utilidades Retenidas -2,069,206.61

SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2014
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 75,463.00
(-) Gastos Financieros 68,540.00
Utilidad antes de impuestos 6,923.00
(-) Impuesto

Utilidad Neta 6,923.00
(-) Pago de dividendos 50,819.38
Utilidades Retenidas -43,896.38

EL MOTOR CIA LTDA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2014
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Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion

(-) Gastos Financieros

Utilidad antes de impuestos

(<) Impuesto

Utilidad Neta

(-) Pago de dividendos

Utilidades Retenidas -

FURORLAT CIA. LTDA.

590,480.00
610,000.00
-19,520.00
0.00
-19,520.00
325,990.15
345,510.15

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacidn 9,840.00
(-) Gastos Financieros 7,240.00
Utilidad antes de impuestos 2,600.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 2,600.00
(-) Pago de dividendos -2,221.52
Utilidades Retenidas 4,821.52
ANO 2015

DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
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al 31 de diciembre de 2015
Expresado en DoOlares Americanos

Utilidad de Operacion 35,895.00
(-) Gastos Financieros 20,580.00
Utilidad antes de impuestos 15,315.00
(-) Impuesto 569.15
Utilidad Neta 14,745.85
(-) Pago de dividendos 25,359.38
Utilidades Retenidas -10,613.53

IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2015
Expresado en DoOlares Americanos

Utilidad de Operacion 23,540.00
(-) Gastos Financieros 20,890.00
Utilidad antes de impuestos 2,650.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 2,650.00
(-) Pago de dividendos 11,500.23
Utilidades Retenidas -8,850.23

ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2015

al 31 de diciembre de 2015
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacidn 71,580.00
(-) Gastos Financieros 65,890.00
Utilidad antes de impuestos 5,690.00
() Impuesto 7,370.74
Utilidad Neta -1,680.74
(-) Pago de dividendos -48,779.30
Utilidades Retenidas 47,098.56

CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2015
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 19,840.00
(-) Gastos Financieros 16,320.00
Utilidad antes de impuestos 3,520.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 3,520.00
(-) Pago de dividendos -1,099.32
Utilidades Retenidas 4,619.32

PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2015
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Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 110,850.00
(-) Gastos Financieros 92,410.00
Utilidad antes de impuestos 18,440.00
(<) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 18,440.00
(-) Pago de dividendos -54,400.10
Utilidades Retenidas 72,840.10

COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2015
Expresado en DoOlares Americanos

Utilidad de Operacion 12,320.00
(-) Gastos Financieros 10,685.00
Utilidad antes de impuestos 1,635.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 1,635.00
(-) Pago de dividendos -3,263.94
Utilidades Retenidas 4.898.94
XALECOR S.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2015
Expresado en Do6lares Americanos

Expresado en DdOlares Americanos

Utilidad de Operacion 42,650.00
(-) Gastos Financieros 38,590.00
Utilidad antes de impuestos 4,060.00
(<) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 4,060.00
(-) Pago de dividendos 44,755.50

Utilidades Retenidas -40,695.50

AUTORUSIA AUTORUS S.A.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2015
Expresado en DGlares Americanos

Utilidad de Operacion 3,210,520.00
(-) Gastos Financieros 2,985,640.00
Utilidad antes de impuestos 224,880.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 224,880.00
(-) Pago de dividendos 2,499,807.27
Utilidades Retenidas -2,274,927.27

SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2015
Expresado en DGlares Americanos
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Utilidad de Operacion 321,680.00
(-) Gastos Financieros 265,420.00
Utilidad antes de impuestos 56,260.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 56,260.00
(-) Pago de dividendos -56,525.80
Utilidades Retenidas 112,785.80

ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2015
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 498,210.00
(-) Gastos Financieros 710,000.00
Utilidad antes de impuestos -211,790.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta -211,790.00
(-) Pago de dividendos 167,071.17
Utilidades Retenidas -378,861.17

FURORLAT CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL

Utilidad de Operacion 68,320.00

(-) Gastos Financieros 61,520.00
Utilidad antes de impuestos 6,800.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 6,800.00
(-) Pago de dividendos 53,886.02
Utilidades Retenidas -47,086.02

EL MOTOR CIA LTDA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2015
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 8,650.00
(-) Gastos Financieros 7,698.00
Utilidad antes de impuestos 952.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta

(-) Pago de dividendos -5,551.67
Utilidades Retenidas 6,503.67

ANO 2016

DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
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al 31 de diciembre de 2016
Expresado en DoOlares Americanos

Utilidad de Operacion 31,560.00
(-) Gastos Financieros 26,520.00
Utilidad antes de impuestos 5,040.00
(-) Impuesto 626.07
Utilidad Neta 4,413.93
(-) Pago de dividendos 18,388.81
Utilidades Retenidas -13,974.88

IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2016
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 22,540.00
(-) Gastos Financieros 21,680.00
Utilidad antes de impuestos 860.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 860.00
(-) Pago de dividendos 8,295.25
Utilidades Retenidas -7,435.25

ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2016
Expresado en DGlares Americanos

al 31 de diciembre de 2016
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacidn 62,540.00
(-) Gastos Financieros 56,541.00
Utilidad antes de impuestos 5,999.00
(-) Impuesto 8,107.81
Utilidad Neta -2,108.81
(-) Pago de dividendos -14,874.72
Utilidades Retenidas 12,765.91

CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2016
Expresado en DGlares Americanos

Utilidad de Operacion 18,980.00
(-) Gastos Financieros 17,540.00
Utilidad antes de impuestos 1,440.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 1,440.00
(-) Pago de dividendos -1,341.25
Utilidades Retenidas 2,781.25

PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2016
Expresado en DGlares Americanos
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Utilidad de Operacion 99,320.00
(-) Gastos Financieros 89,650.00
Utilidad antes de impuestos 9,670.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 9,670.00
(-) Pago de dividendos -30,392.05
Utilidades Retenidas 40,062.05

COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2016
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacién 10,230.00
(-) Gastos Financieros 6,540.00
Utilidad antes de impuestos 3,690.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 3,690.00
(-) Pago de dividendos 601.17
Utilidades Retenidas 3,088.83
XALECOR S.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2016
Expresado en Délares Americanos

Utilidad de Operacion 39,680.00

(-) Gastos Financieros 37,890.00
Utilidad antes de impuestos 1,790.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 1,790.00
(-) Pago de dividendos 48,855.05
Utilidades Retenidas -47,065.05

AUTORUSIA AUTORUS S.A.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2016
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 2,980,560.00
(-) Gastos Financieros 2,120,580.00
Utilidad antes de impuestos 859,980.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 859,980.00
(-) Pago de dividendos 3,364,700.00
Utilidades Retenidas -2,504,720.00

SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2016
Expresado en Délares Americanos
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Utilidad de Operacion 298,560.00
(-) Gastos Financieros 230,500.00
Utilidad antes de impuestos 68,060.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 68,060.00
(-) Pago de dividendos -53,704.38
Utilidades Retenidas 121,764.38

ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2016
Expresado en DdOlares Americanos

Utilidad de Operacion 456,000.00
(-) Gastos Financieros 560,230.00
Utilidad antes de impuestos -104,230.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta -104,230.00
(-) Pago de dividendos 314,817.28
Utilidades Retenidas -419,047.28

ALMACENES ERNESTO MOSCOSO C LTDA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017

Utilidad de Operacion 61,280.00

(-) Gastos Financieros 57,420.00
Utilidad antes de

impuestos 3,860.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 3,860.00
(-) Pago de dividendos 57,954.62
Utilidades Retenidas -54,094.62

EL MOTOR CIA LTDA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2016
Expresado en DGlares Americanos

Utilidad de Operacion 8,230.00
(-) Gastos Financieros 6,320.00
Utilidad antes de impuestos 1,910.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 1,910.00
(-) Pago de dividendos -7,544.04
Utilidades Retenidas 9,454.04
ANO 2017
ASTUDILLO MOTORS ASTUMOTORS CIA.
LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
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Expresado en DdOlares Americanos

Utilidad de Operacion 410,220.00
(-) Gastos Financieros 380,000.00
Utilidad antes de impuestos 30,220.00
(<) Impuesto 626.07
Utilidad Neta 29,593.93
(-) Pago de dividendos 489,045.94

Utilidades Retenidas -459,452.01

AUTORUSIA AUTORUS S.A.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacidn 2,310,200.00
(-) Gastos Financieros 1,985,600.00
Utilidad antes de impuestos 324,600.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 324,600.00
(-) Pago de dividendos 3,078,292.00
Utilidades Retenidas -2,753,692.00

COMERCIALIZADORA ECOVIHGA CIA.
LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
Expresado en Do6lares Americanos

Expresado en DGlares Americanos

Utilidad de Operacion 89,560.00
(-) Gastos Financieros 71,520.00
Utilidad antes de impuestos 18,040.00
(<) Impuesto 8,107.81
Utilidad Neta 9,932.19
(-) Pago de dividendos -12,101.94
Utilidades Retenidas 22,034.13

CAMPUZANO & MARIN CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacidn 17,540.00
(-) Gastos Financieros 15,240.00
Utilidad antes de impuestos 2,300.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 2,300.00
(-) Pago de dividendos 740.63
Utilidades Retenidas 1,559.37
DISTRIBUIDORA GALINDO ROMO CIA.
LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
Expresado en D6lares Americanos
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Utilidad de Operacion 9,850.00
(-) Gastos Financieros 5,620.00
Utilidad antes de impuestos 4,230.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 4,230.00
(-) Pago de dividendos -667.71
Utilidades Retenidas 4,897.71

EL MOTOR CIA LTDA
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
Expresado en DoOlares Americanos

Utilidad de Operacion 7,980.00
(-) Gastos Financieros 6,540.00
Utilidad antes de impuestos 1,440.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 1,440.00
(-) Pago de dividendos -10,459.44
Utilidades Retenidas 11,899.44

IMPORTADORA GUILLEN VASQUEZ CIA. LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
Expresado en Délares Americanos

Utilidad de Operacion 59,630.00

(-) Gastos Financieros 45,210.00
Utilidad antes de impuestos 14,420.00
(-) Impuesto 8,918.59
Utilidad Neta 5,501.41
(-) Pago de dividendos -976.68
Utilidades Retenidas 6,478.09

FURORLAT CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
Expresado en Dolares Americanos

Utilidad de Operacion 29,650.00
(-) Gastos Financieros 25,320.00
Utilidad antes de

impuestos 4,330.00
(-) Impuesto 688.67
Utilidad Neta 3,641.33
(-) Pago de dividendos 17,513.69
Utilidades Retenidas -13,872.37

PROYECTO MODA PROMODA CIA. LTDA.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
Expresado en Délares Americanos
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Utilidad de Operacion 20,690.00
(-) Gastos Financieros 18,630.00
Utilidad antes de impuestos 2,060.00
(<) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 2,060.00
(-) Pago de dividendos 8,738.77
Utilidades Retenidas -6,678.77

SANDRA CORREA LIMITSC CIA. LTDA.
ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
Expresado en Délares Americanos

Utilidad de Operacion 59,652.00
(-) Gastos Financieros 45,650.00
Utilidad antes de impuestos 14,002.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 14,002.00
(-) Pago de dividendos 72,006.08
Utilidades Retenidas -58,004.08

Utilidad de Operacidn 37,210.00

(-) Gastos Financieros 38,540.00

Utilidad antes de impuestos -1,330.00

(-) Impuesto 0.00

Utilidad Neta -1,330.00

(-) Pago de dividendos 48,941.56

Utilidades Retenidas -50,271.56
XALECOR S.A.

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
al 31 de diciembre de 2017
Expresado en DAlares Americanos

Utilidad de Operacion 263,000.00
(-) Gastos Financieros 195,200.00
Utilidad antes de

impuestos 67,800.00
(-) Impuesto 0.00
Utilidad Neta 67,800.00
(-) Pago de dividendos -67,640.82
Utilidades Retenidas 135,440.82
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