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Resumen

El desconocimiento de los empresarios sobre la solvencia y salud de sus empresas por
maultiples factores es el principal motivo para llevar a cabo esta investigacion. Mediante
el estudio de conceptos de diferentes modelos de prediccion se concluyd adaptar el
modelo LOGIT, ya que cumple con los requerimientos necesarios para que el prondstico
de las dificultades financieras de las pequefias empresas que realizan actividades de
servicios de comida en la ciudad de Cuenca sea acertado. La informacion a ser utilizada
en el estudio se obtendra directamente de la pagina de la Superintendencia de Compafiias,
periodos 2010 al 2017. Como resultados de esta investigacion se espera definir la
regresion optima y significativa del modelo LOGIT y los principales indices financieros,
para que a traves de los resultados se determine la situacion financiera de las empresas, y
asi poder alertar de manera oportuna si se encuentran préximas o no a presentar

dificultades financieras.

Palabras claves: modelo logit, dificultades financieras, solvencia, quiebra, datos de panel
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ABSTRACT

The business owners” unfamiliarity with their companies” financial solvency and health caused
by several factors is the main reason to carry out this research. Through a study of concepts of
different prediction models, it was concluded that it was necessary to adapt the LOGIT model
since it complies with the necessary requirements for a correct forecast of the financial
difficulties the small businesses that provide food services in the city of Cuenca have. The
information to be used in this study will be directly obtained from the webpage of the
Superintendence of Companies for the 2010-2017 period. Both the optimal and meaningful
regression of the LOGIT model and the main financial indexes are the expected results of this
research, so that, through these results, the companies’ financial situation may be determined

to opportunely alert them of potential financial difficulties.

Key words: logit model, financial difficulties, solvency, bankruptcy, panel data
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Capitulo 1 Fundamentacion tedrica

En el mundo de los negocios es importante el anticiparse a los eventos que pueda
perjudicar a una empresa, por ello, la prediccion de quiebra es una herramienta de
planificacién y administracion financiera que permite prever el fracaso temprano de las
empresas. La relevancia de analizar financieramente una empresa reside en que mediante
el estudio de factores externos e internos se pueden identificar aspectos economicos que
indiquen el nivel de operacion de la empresa con respecto a la liquidez, solvencia,
endeudamiento, eficiencia y rentabilidad, facilitando asi la toma de decisiones de la alta
gerencia. En este capitulo nos centraremos en los aspectos tedricos y el marco legal al
que se rigen las empresas proximas a quiebra, asi mismo se analizaran las teorias de
prediccion y alerta temprana expuestas por diferentes autores, los cuales durante décadas
han realizado investigaciones financieras y contables con el objetivo de determinar
indices financieros que puedan alertar problemas empresariales, ya que cualquier
informacidn que permita prevenir sobre amenazas de fracaso es vital para el éxito de las
empresas. Finalmente, luego de este analisis cerraremos el capitulo con una exposicion

del modelo Logit que es el método de prediccidn que se adaptara a esta investigacion.



1.1 La quiebra.

1.1.1 Fracaso empresarial
El fracaso empresarial es analizado desde distintos &mbitos, el que emplearemos en este

capitulo es el enfoque legal y financiero. (Ibarra Mares, 2001) Considera al fracaso como
una variable dependiente que puede conducir a crisis por fallos o controles muy rigurosos

en uno o cuatro grandes variables explicativas:

Tabla 1Variables explicativas del fracaso

Leqgislacion vigente
+ Admnistracion Tributaria mas rigida,

+Mayor cantidad de impuestos.

Autoridades responsables de control y auditoria
+ Las normas de control son mas extrictas en cuanto a productos especificos

que se pueden comercializar,
+Permisos para venta y consumo de productos

Administradores de las empresas:

+Carencia de recursos humanos con suficientes conocimientos para hacer
frente a problemas y afrontar retos de cambio,

+Falta de planeacion en la estructura organizacional,
+Estrategias y procesos organizacionales poco definido

+Sobreprestamos para reducir la morosidad de obligaciones con sus
acreedores.

Acreedores potenciales:
+ Administradores de las empresas buscan cubrir obligaciones pendientes de
pago adquiriendo otra deuda,

La quiebra constituye una situacion de desequilibrio, es el estado de incapacidad de una
persona natural o juridica, de hacer frente a las obligaciones que mantienen con terceros

por falta de liquidez o activos, conocida también como bancarrota. (Ringeling, 2004)

Impedir la quiebra en las empresas forma parte de una posicion necesaria para poder
alcanzar el éxito, ya sea a corto o largo plazo. Por otro lado, es evidente que ciertos

empresarios consideran éxito empresarial el mantenerse dentro de un mercado
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determinado sin tener rentabilidad con la actividad que realizan. Habitualmente los

fundadores de las empresas no cesan su actividad en el mercado cuando quiebran, al

contrario, buscan opciones para permanecer ya sea reformulando un nuevo calendario de

pagos y su monto de créditos con sus principales acreedores, dejando como resultado una

insolvencia temporal, pero llevandoles a la quiebra en el corto plazo.

Uno de los problemas mas visibles en estas dificultades financieras es determinar la

variable dependiente, esto debido a las diferentes conceptualizaciones que han sido dadas

por varios autores sobre el fracaso y la crisis en una empresa. Existen diferentes conceptos

que han sido estudiados por diversos autores que explican al fracaso y la quiebra

empresarial desde un punto de vista mas empirico detallado a continuacion:

DEFINICIONES DE FRACASO EMPRESARIAL SEGUN DIFERENTES AUTORES

Tabla 2 Definiciones segun Autores

Autor

Término empleado

Definicion

Altman (1998)

Fracaso

Define al fracaso cuando los propietarios de una
empresa reciben una rentabilidad por sus
inversiones por debajo a la inversion del mercado
frente a una situacion de riesgo, es decir no poder

cubrir las obligaciones con los creedores.

Beaver (1966)

Fracaso

Establece como la incapacidad de poder cumplir
sus obligaciones financieras antes de su

vencimiento.

Blum (1969)

Fracaso

Situacion en la que la empresa entra en un proceso
de declaracion en quiebra, también cuando se
establece un acuerdo con los acreedores de la
empresa quienes otorgan un perdén sobre sus

deudas pertinentes a cubrir.

Deakin (1972)

Fracaso

Empresas con problemas de solvencia o en
situacién de quiebra y que fueron liquidadas en

beneficio de sus demandantes.




Establece al fracaso como la liquidacion

Taffler (1982) Fracaso voluntaria de la empresa o con intervencién del
Estado.
Zmijewski Fracaso Define al fracaso a la solicitud voluntaria de la
(1984) quiebra de la empresa.

Fuente: (Mora, 2001)
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)

En la actualidad se han realizado estudios en su mayoria sobre las causas del éxito, esto
puede ser un gran error ya que para tener una idea clara sobre los factores del éxito se
tiene que entender en primera instancia claramente el concepto del fracaso. Por este
motivo diferentes autores desarrollaron varios estudios de prediccion de quiebra basados
en razones financieras, llegando a la conclusion de que existen ciertos indices financieros
que diferian significativamente entre empresas que se encuentran en quiebra y las que aln
se encuentran activas, no obstante éstos estudios no eran formales, es por esto que en la
década de los 60 comenzaron a realizar estudios mediante modelos matematico y
estadisticos univariados y multivariados, con el objeto de predecir la probabilidad de

quiebra. (Romani, Aroca, Aguirre, Leiton, & Mufioz, 2002)

Los modelos estadisticos constituyen una simplificacion de datos que busca una
acercamiento a la realidad, para asi poder presentar predicciones desde la aproximacién
de los resultados, existen diferentes modelos estadisticos, el univariado consiste en el
estudio de cada una de las variables de forma independiente, es decir se centra en una
Unica caracteristicas o cualidad de una variable para si analizarlas por separado, cuando
se realiza un estudio univariado se busca comparar y analizar los resultados de una
variable independiente sobre una dependiente. Por otro lado, el estudio estadistico
multivariado consiste en un grupo de métodos detallados que buscan examinar
simultaneamente todos los datos de una muestra, es decir permiten relacionar numerosos
datos para determinar la contribucion de varios factores en un solo evento de forma

exploratoria y asi llegar a la determinacion de una variable dependiente, este analisis se
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realiza siempre que estén involucradas méas de 3 variables dejando deducciones con

mayor consistencia en los resultados expresados (XLSTAT, 2017)

1.1.2 Principales aspectos financieros y economicos de la quiebra

Las entidades se relacionan de manera directa con los clientes y proveedores, debido a
esta situacion es fundamental que se realice una adecuada y oportuna gestion de riesgo
para evaluar y prevenir las dificultades financieras a las que se pueden enfrentar, con la
implementacidn de las herramientas que ayudan alertar estos conflictos ya sea a través de
la aplicacion y calculo de indices financieros ya establecidos en teorias ya estudiadas, o
la adaptacion de modelos existentes con ratios que se consideren influyentes y relevantes
en la actividad que realicen las empresas.

Los indices financieros o como también son conocidos en el area de economia y finanzas
como las herramientas utilizadas por analistas para realizar un estudio exhaustivo de los
estados financieros es uno de los métodos mas empleados para medir la eficiencia y el
comportamiento o el rendimiento de las empresas, asi también estas son utilizadas para

evaluar las variaciones o tendencia que tendré a futuro una empresa.

Las razones financieras admiten comparar sus resultados con los de la competencia para
poder tener una accién y reflexion del funcionamiento de las empresas frente a su
competencia, asi también son utilizados por los propietarios y gerente para la correcta
planeacion de la empresa para que la misma en el futuro pueda ser sostenible y rentable.
El analisis de estos indicadores es el punto de partida para desarrollar la informacion,
existe gran cantidad de indices financieros que se pueden aplicar a cada una de las
empresas, estas se resumen en razon de rentabilidad, liquidez, gestion y solvencia
(Euston, 2018)


http://www.monografias.com/trabajos7/sisinf/sisinf.shtml

Tabla 3 Ratios Financieros

Son indicadores que podran demostrar sin una empresa
es rentable, y si sus activos producen el capital esperado
por sus duefos, esto se puede expresar a través de:

e Rentabilidad Neta del Activo (ROA)
Rentabilidad e Margen Bruto (MUB)
e Margen Operacional (MUO)
e Rentabilidad Neta de Ventas
e Rentabilidad del Patrimonio (ROE)

A través del célculo de estos indices podemos establecer
si las empresas tienen suficiente dinero para hacer frente
a sus obligaciones

Liquidez e Indice de Liquidez (LIQ)
e Prueba Acida (PA)
Con la aplicacion de las razones de actividad se puede
analizar si la operacién de la empresa se esta manejando
adecuadamente y su impacto en el efectivo que tiene la
empresa
Gestion e Rotacion de Cartera (RC)
e Rotacién de Activo Fijo (RAF)
e Rotacion de Ventas (RV)
e Periodo Medio de Cobranza (PPC)
e Periodo Medio de Pago (PPP)
e Impacto Gastos Administracion y Ventas
(IGAV)
e Rotacion de inventario.(RI)
Al emplear estos indices financieros se podra
Solvencia determinar la proporcion de la empresa que pertenece

a los socios accionistas y que porcentaje pertenece a
sus acreedores:
e Endeudamiento del Activo (EA)

e Endeudamiento Patrimonial (EP)
e Endeudamiento del Activo Fijo (EAF)
e Apalancamiento (APAL)

Fuente: Superintendencia de Compafiias Seguros y Valores.
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)



La importancia de emplear los indices financieros mencionados anteriormente es que
ayudan a direccionar a los gerentes y administradores a sus empresas al logro de sus
objetivos y al cumplimiento de los estandares establecidos, asi también ayudan a la toma
de decisiones estratégicas que destaquen los puntos fuertes de la empresa para asi
minimizar los riesgos a los que pueden estar expuestas y asi poder llegar a tener éxito en

un mercado y mantener a las empresas saludables financieramente.

Por otro lado para aplicar los modelos de prediccion de quiebra es vital entender e
identificar un concepto claro de riesgo. (Knight, 2009) expresa que todas las
organizaciones ya sean grandes o pequefias deben hacer frente a factores internos y
externos que podrian imposibilitar el cumplimiento y logro de sus objetivos, es por esto
que los administrativos a mas de buscar la forma de eliminar un riesgo, deberian aprender
a gestionarlo, al hablar de riesgo es necesario mencionar el Riesgo Comercial mismo que
se mide mediante el coeficiente beta de la empresa, el cual representa el nivel de riesgo
de la operacién de la empresa independientemente de las deudas. Asi mismo cabe
recalcar el Riesgo Financiero que es el cual asumen los propietarios accionistas como

consecuencia de usar la deuda para el financiamiento de sus operaciones.

Riesgo comercial:
Weston & Brigham (1994) definen este riesgo como la inseguridad en los rendimientos

futuros sobre los activos (ROA), o rendimiento sobre el capital (ROE) sin que la empresa
utilice financiamiento a través de la deuda, teniendo asi una estructura de capital solida.
El riesgo comercial tiende a tener un nivel alto de riesgo cuando las empresas son
pequefias y dependen Unicamente de un solo producto, el riesgo comercial depende de

varios factores como:



Tabla 4 Factores del Riesgo Comercial

Variabilidad de la demanda: con la existencia de ventas
contantes existe menor riesgo comercial.

variabilidad del precio de ventas: mantener similitud
de precios en comparacidon con empresas similares.

variabilidad de los precios de lo insumos: la relaciéon
con empresas que muestran precios altos en sus
insumos tienen un nivel alto de riesgo comercial.

Apalancamiento operativo: incrementa el riesgo
comercial a medida que la mayoria de sus costos son
fijos y no existe disminucién cuando la demanda cae.

Riesgo Financiero:

A diferencia el riesgo comercial este se encamina a la utilizacion de deudas y acciones
preferentes, hace referencia al riesgo extra en consecuencia de la utilizacion del
apalancamiento financiero. Las empresas tienen una determinada cantidad de riesgo
inherente, al utilizar la deuda y acciones preferentes centra su riesgo comercial en las
acciones comunes, desde un punto de vista financiero del riesgo podemos clasificarlo de

la siguiente manera:

Tabla 5 Clasificacion del Riesgo Financiero

Riesgo de Mercado: riesgo que puede estar presentes en las empresas pero que no varia por la
creacion de nuevos inversores.

Riesgo tasa de interés: riesgo directo con el cambio de valor del dinero en el mercado, esto a
consecuencia de una inflacién o deflacién en la tasa de interés. J_L

Riesgo de crédito: posible pérdida que asume un agente econémico como consecuencia del
incumplimiento de las obligaciones J_L

Riesgo tasa de cambio: riesgo que se mantiene por la variacion en al valor de activos o pasivos

como consecuencia a las fluctuaciones de divisas, es un riesgo cambiario.
N

Riesgo y rentabilidad: El capital de trabajo se relaciona directamente con el nivel de liquidez de
una empresa, ya sea de forma positiva o negativa, es por esto que estas variables se vuelven
dependientes una de la otra, es decir si la una aumenta la otra lo hard de igual manera.

Fuente: (Orellana Osorio, Reyes Clavijo, & Cevallos Rodriguez, 2018)
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)




Para Altman 1998 el fracaso empresarial comienza en el momento que sus propietarios
tienen rentabilidad menor a la inversion, es decir una perdida contable. Consecutivamente
los ingresos que se obtiene de la actividad de la empresa no son suficientes para hacer
frente a los gastos, los primeros afios la empresa podra mantenerse pero en el largo tiempo
estas van a ir presentando dificultades, finalmente se determina que las empresas estan en
su etapa final cuando no pueden cubrir las deudas con sus acreedores, esto debido a una
acumulacion de pérdidas anteriores o por falta de una estructura financiera reforzada lo

cual puede presentarse como una situacion de quiebra (Mora, 2001)

El fracaso se puede dar por varias razones y circunstancias como, por ejemplo:

Tabla 6 El fracaso

1. Pérdida sin Fracaso empresarial
cesacion de pagos temporal
2. Pérdida con Fracaso empresarial
cesacion de pagos definitivo

Segun (Argenti, 1976) las causas de estos tres tipos de insolvencia, se detectan
Unicamente a través del descubrimiento de los sintomas clasificandose en dos grandes

grupos: las de tipo macroecondémico o externas; y las de tipo microecondmico o internas.

Provocando ambas consecuencias internas en la empresa. Pese a esto, las causas de tipo
microeconémico son consideradas como las principales causantes del fracaso
empresarial, pues se entiende que las causas externas afectan por igual a todas las
empresas y siempre estd presente. Por otro lado, existen fuentes que confirman que no
todos los sectores tienen igual impacto y resistencia ante ciertas crisis macroeconémicas,
aunque éstas pertenezcan al mismo sector industrial y tengan las mismas dimensiones en

cuanto a tamafo o activos.



Para analizar una empresa compleja basandonos en una estructura administrativa por
areas de responsabilidad, consideramos que la mayoria de las causas las podriamos
clasificar dentro de grupos que pueden ser evaluados a través de la auditoria bajo los
procedimientos Yy sistemas de control interno. Este tipo de administracion por objetivos
nos permitiria dividir las causas basicamente en los grupos que se presentan en el

siguiente cuadro:

1.1.3 Marco legal de la quiebra

La legislacion en materia de quiebra empresarial es un capitulo que se maneja de formas
diferentes en los distintos paises del mundo, para desarrollar esta seccion consideraremos
el capitulo 11 de la Ley de Quiebras de Estados Unidos mismo que establece que las
instituciones norteamericanas que tengan problemas financieros estan permitidas a
reestructurarse bajo la proteccién de esta disposicion legal, es decir que cuando una
empresa no tenga la capacidad de cumplir con sus obligaciones y cubrir sus deudas o pago
a sus acreedores la compafiia puede presentar una solicitud de bancarrota, es asi como el

deudor (la empresa) mantienen control sobre sus operaciones bajo supervision de la corte.

El Capitulo 11-Reorganizacion esta dirigido a cualquier empresa estadounidense ya sean
grandes o pequefias con dificultades financieras, declaradas insolventes, la bancarrota
actiia como un medio para nivelar el campo de juego entre los acreedores y para difundir

equitativamente el dolor de un negocio fallido o un consumidor insolvente.

Uno de los beneficios que brinda este capitulo es que el plazo de gracia para el pago de
sus deudas es aplicado al pago de impuestos, por otro lado, al regirse a este capitulo de
“Reorganizacion” la empresa podra tener continuidad con sus operaciones normalmente,
es decir no tiene que realizar el cese de sus actividades por el hecho de declararse en

bancarrota.

Un claro ejemplo en donde podemos visualizar que una empresa se declara en bancarrota
por suspension de pagos, pero acogiéndose al capitulo 11 es el de American Airlines,
donde Thomas Horton presidente de la compafia aclaro que pese a su solicitud de quiebra
continuard operando normalmente para asi poder redirigir la aerolinea y volverla mas
eficiente y competitiva frente a otras, “Tenemos que hacer frente a nuestra estructura de
costos, incluyendo los costos de nuestros salarios”, (Comité Editorial AeroLatinNews,
2011).



En ausencia de una Ley de Quiebra, la legislacion ecuatoriana regula el denominado

concurso preventivo; procedimiento donde existe una oportunidad de cesacién de pagos,

en virtud del cual el deudor insolvente solicita prérroga respecto de sus deudas, la cual,

para tener efecto, debe ser aprobada por las mayorias de acreedores que dispone la ley, si

dicha propuesta es rechazada ocasiona la quiebra.

La superintendencia de compafiias no sefiala especificamente los motivos por lo que una

empresa es declarada en quiebra, sin embargo, la seccion séptima, numeral 2 de la ley de

compafiias, indica que las mismas seran disueltas:

o A D e

“Por vencimiento del plazo de duracion fijado en el contrato social;

Por traslado del domicilio principal a pais extranjero;

Por auto de quiebra de la compafiia, legalmente ejecutoriado;

Por acuerdo de los socios, tomado de conformidad con la Ley y el contrato social;
Por conclusion de las actividades para las cuales se formaron o por imposibilidad
manifiesta de cumplir el fin social;

Por pérdidas del cincuenta por ciento o més del capital social o, cuando se trate de
compafiias de responsabilidad limitada, andnimas, en comandita por acciones y de
economia mixta, por pérdida del total de las reservas y de la mitad o mas del capital;
Por fusion a la que se refieren los articulos 337. 1

Por reduccién del nimero de socios o accionistas del minimo legal establecido,
siempre que no se incorpore otro socio a formar parte de la compafiia en el plazo de
seis meses, a partir de cuyo vencimiento, si no se hubiere cubierto el minimo legal, el
socio 0 accionista que quedare empezara a ser solidariamente responsable por las
obligaciones sociales contraidas desde entonces, hasta la publicacion de la

correspondiente declaratoria de disolucion?

1 Art. 337.- La fusion de las compafiias se produce:

a) Cuando dos 0 mas compafiias se unen para formar una nueva que les sucede en sus derechos y
obligaciones; y,

b) Cuando una o mas compafilas son absorbidas por otra que continGa subsistiendo.”
(SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS, 2017)

2 "Art. 20.- Las compafifas constituidas en el Ecuador, sujetas a la vigilancia y control de la

Superintendencia de Compaiiias, enviaran a ésta, en el primer cuatrimestre de cada afio:
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9. Por incumplimiento, durante cinco afios, de lo dispuesto por el articulo 20 de esta Ley;

10. Por no elevar el capital social a los minimos establecidos en la Ley;

11. Por inobservancia o violacién de la Ley, de sus reglamentos o de los estatutos de la
compafiia, que atenten contra su normal funcionamiento o causen graves perjuicios a
los intereses de los socios, accionistas o terceros;

12. Por obstaculizar o dificultar la labor de control y vigilancia de la Superintendencia de
Compafiias o por incumplimiento de las resoluciones que ella expida; v,

13. Por cualquier otra causa determinada en la Ley o en el contrato social.”
(SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS, pag.79-80)

De los numerales nombrados anteriormente, incluyendo la declaracion de auto quiebra de
una empresa, estas deberan sujetarse a liquidacion, excepto en los casos de fusion y

escision, dicho proceso se inicia con la inscripcion de los siguientes instrumentos

a) De la resolucion que b) De la resolucion que c¢) De la escritura de
ordena la liquidacién, en ' declara la disolucion y  disolucion y liquidacion
los casos de disolucion de  ordena la liquidacion, @ voluntaria y la respectiva

pleno derecho cuando es dictada por el resolucién aprobatoria
Superintendente de
Compafiias

Por otro lado, el Art. 378.- de la Ley de compaiiias menciona que “La compafiia disuelta
conservara su personalidad juridica, mientras se realice la liquidacion”
(SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS, pag. 83), siendo este proceso realizado por
un liquidador nombrado por la Superintendencia de compafiias, no obstante, mientras no

se inscriba el nombramiento de liquidador, continuaran encargados de la administracién

a) Copias autorizadas del balance general anual, del estado de la cuenta de pérdidas y ganancias, asi
como de las memorias e informes de los administradores y de los organismos de fiscalizacion
establecidos por la Ley;

b) La nomina de los administradores, representantes legales y socios o accionistas; y

¢) Los demés datos que se contemplaren en el reglamento expedido por la Superintendencia de
Compafifas.” (SUPERINTENDENCIA DE COMPANIAS, 2017)
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quienes hubieran venido desempefiando esa funcion, pero sus facultades quedan limitadas

a:

Realizar las
operaciones que se

hallen pendientes;

1.2 Sector Servicios de comida

Cobrar los créditos;

Extinguir

obligaciones

contraidas; y,

anteriormente

las Representar a la
compafiia para el
de

los fines indicados

cumplimiento

FODA sector servicios de comida

Tabla 7 Andlisis FODA

( Fortalezas Vo Oportunidades
. Diversificacion de ‘ + Crecimiento econémico
mercados. « Disponibilidad de materia
» Creacion de marca y prima
calidad. + Desarrollo sectorial
* Variedad de menu's « Alta rentabilidad del
disponibles servicio
N N /
/" Debilidades \, « Amenazas

» Precios acorde a la
economla del pais.

en materia prima.

« Fluctuacion de precios

/
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» Patentes mundiales.

« Dessarrollo tecnolOgico
(APPs de comida)

* Rivalidad de los
competidores.

» Nuevos mercados
entrantes.

» Cantidad alta de oferentes.
« Informalidad en el sector

~

4



5 Fuerzas de Porter (sector servicio de comida)

Tabla 8 Fuerzas de Porter

/ 1. Clientes \

El poder de negocacion de quienes
consumen en el sector de comida es
vital debido a que puede mantenerse
estable en el tiempo si el consumo es
constante, por ende mantener su
mercado es importante ya que el
cliente tiene la potestad de elegir
entre todos lo oferentes dentro del
sector de servicios de comida vy al ser
un sector muy amplio esto podria traer

@ventajas como pérdida de clientesj

5. Sustitutos

La creacion de Apps de servicio
de comida a domicilio es uno de
los mas grandes rivales sustitutos
debido a que no hay la necesidad
de que exista un lugar fisicamente
para poder consumir alimentos,
sino que esta opcidon permite
comprar a personas que ofrecen el

informalidad.

/2. Competenciaen el mercadﬁ

La existencia de una gran cantidad
de lugares que ofrecen este
servicio puede ser un factor
negativo ya que facilmente
tendrdan la opcién de elegir y
cambiar de consumidor si otros
ofrecen promociones, ofertas o un
plus que haga més atractivo al

woducto final y al servicio.

mismo  producto  desde Ia/

/ 4. Proveedores \

Al ser un pais rico en pruductos
de primera necesidad esto no
representa un problema, ya que
facilmente se podria buscar
nuevos proveedores que ofrezcan
mejores ofertas o un plus a la
materia prima que se utilizara para
poder prestar el servicio de
comida.

3. Nuevos entrantes

La creacion de nuevos lugares de
consumo, en este caso restaurantes
cada vez es mas visible, lugares
similares que ofrecen los mismos
productos puede traer desventajas
ya que si no existe algo que de
valor agregado en un lugar
determinado  facilmente  sus

Qnsumidores buscaran nuevy

opciones.

-14 -



El sector de alojamiento y servicio de comidas es una industria que esta compuesta por
grandes divisiones: las actividades de alojamiento y las de servicio de alimentos el cual
represento el 0.6% del total de beneficios de todos los sectores en Ecuador, por otro lado
en el mismo afio obtuvo $1068.2 millones de ingresos por ventas obteniendo el 1.02% del
total de rentabilidad por ventas globales, mientras que los activos se valoran en $1094.9
millones significando el 1.04% del total de todos los sectores. (Super Intendencia de
Compafiias, 2018).

Este sector al encontrarse estrechamente ligado al turismo y gastronomia fue calificado
por el Senplades como uno de los 14 sectores estratégicos, siendo asi una industria de

gran importancia para el desarrollo del pais.

llustracién 16: Participaciéon de ingresos por ventas segun actividad econémica
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Fuente: Superintendencia de Compafiias VValores y Seguros
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)

Como se observa en las graficas el sector se subdivide en diferentes actividades
econdmicas, sin embargo, para esta investigacion nos centraremos en la CIU 1561, la cual
ha tenido un crecimiento significativo durante los periodos 2013-2015 ocupando el mayor
porcentaje de ingreso por ventas del total de ingresos de las demas actividades,
representando en el afio 2013 el 44,7%, en el 2014 el 51,64% y en el 2015 el 45%.

En el afio 2013, fueron 980 empresas que conformaron el sector actividades de

alojamiento y de servicio de comidas, de las cuales 40 eran empresas grandes,

-15-



representando el 4% de participacion y las MIPYMES 940 empresas que representaron

el 96% de participacion.

En el afio 2014, hubo un aumento del total de nimero de empresas en el sector a 1063
empresas, las MIPYMES aumentaron sus empresas a 1.063 obteniendo una participacion
del 96.4%, mientras que las empresas grandes se mantuvieron en 40 empresas con el

mismo porcentaje de participacion que el afio anterior.

Para el afio 2015, el sector de alojamiento y servicio de comidas continuo en aumento con
el total de empresas, las MIPYMES aumentaron sus empresas a 1.069, obteniendo asi el
96.5% de participacion. Las grandes empresas disminuyeron a 39 por lo cual bajo la

participacion en un 3,5%.

En el grafico que se muestra a continuacion se aprecia la evolucion del nimero de

compafiias en el sector I, segun tamafio en el periodo analizado.

1200 1069
940 1063
1000 = e = -
200
G600 == GRAMDE
400 =l MIPYMES
200 ¢
% N "
0 = . = .
2013 2014 2015

Fuente: Direccion Nacional de Investigacion y Estudios
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)

La region que contribuye con un mayor nimero de empresas en el sector | para el afio
2013, fue la Sierra con un 50% de participacién 490 empresas, de las cuales 28 fueron
grandes y 462 fueron MIPYMES, seguido de la region Costa con 461 que represento el
47% de participacion con 11 grandes y 450 MIPYMES. La region Galapagos tuvo 21
empresas MIPYMES, por lo cual logré una participacion del 2%. Por ultimo, la region
Oriente tuvo 1 empresa grande y 7 empresas MIPYMES, por lo cual obtuvo una
participacion del 0.9%.

Para el afio 2014, todas las regiones presentaron un aumento del nimero de empresas, en
la Sierra aumentaron sus empresas a 559 empresas, 28 fueron grandes y 531 fueron
MIPYMES que representd el 50.7% de participacion, la regién Costa aumenté sus
empresas a 551 y obtuvo una participacion del 46.3% con 11 empresas grandes y 500
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MIPYMES. La region Oriente conto con 23 empresas MIPYMES por lo cual obtuvo una
participacion del 2.1%. La region Galdpagos mantuvo su empresa grande y aumento a 9
las empresas MIPYMES, logré mantener su participacion del 0.9% de participacion.

En el afio 2015, las regiones continuaron aumentando las empresas, en la Sierra el
aumento en la cantidad de empresas fue a 569, 27 fueron grandes y 542 MIPYMES,
obtuvo una participacion del 51.3%, seguido de la region Costa que se conformé con 507
firmas que represento el 45.7% de participacion, tuvo 11 grandes y 496 MIPYMES. La
region Galapagos aumentd a 21 las empresas MIPYMES con una participacion del 2%.
El Oriente aument6 en una empresa las empresas MIPYMES y tuvo una participacion del
1%.

En la tabla que se muestra a continuacion se aprecia la evolucion del numero de

compafiias por region en el periodo analizado.

2013 2014 2015
Regidn
GRANDES | MIPYMES | GRANDES | MIPYMES | GRANDES | MIPYMES

COSTA 11 450 11 531 11 496
SIERRA 28 462 28 500 27 542
ORIENTE 1 7 1 9 1 10
GALAPAGOS - 21 - 23 - 21

TOTAL 40 940 40 1063 39 1069

Fuente: Direccion Nacional de Investigacién y Estudios
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)

Las principales provincias que contribuyeron con méas empresas en el sector de
actividades de alojamiento y de servicio de comidas, para el afio 2013, fueron: Pichincha,
Guayas, Manabi y Azuay. Pichincha obtuvo el 31.1% de participacidn con 364 empresas,
26 grandes y 338 MIPYMES, luego la provincia Guayas logré el 36.6% de participacion
con 359, 11 grandes y 348 MIPYMES. La provincia de Manabi conté con 58 MIPYMES
y tuvo el 6% de participacion, seguido de Azuay con una participacion del 5.8% con 57
empresas, 1 grandes y 56 MIPYMES, es decir en la provincia del Azuay el 98% de las

empresas son pequefias y mediana empresas.

Para el afio 2014, las provincias mas importantes mencionadas anteriormente, registraron
un aumento en el nimero de empresas, para las empresas grandes no hubo variacién en

el numero de empresas; Pichincha aumento el nimero de empresas MIPYMES a 391 y
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obtuvo el 37.8% de participacion. La provincia de Guayas presentd un aumento en sus
empresas MIPYMES, tuvo 389 empresas MIPYMES con una participacion del 36.3%.
La provincia de Azuay aument6 sus empresas MIPYMES a 66 por lo cual, tuvo una
participacion del 6.6%. Manabi tuvo 53 MIPYMES y una participacion del 4.8%.

En el afio 2015, Pichincha aumento sus empresas, tuvo un total de 424, 25 fueron grandes
y 399 MIPYMES, logrando una participacion de 38.3%. Guayas tuvo una participacion
del 37% con un total de 409 empresas, 11 grandes y 398 MIPYMES. Azuay logro un total
de 72 firmas MIPYMES obtuvo una participacion del 6.6%, seguido de Manabi con una
participacion del 4.8% y un total de 53 MIPYMES.

En la tabla que se muestra a continuacion se aprecia la evolucion del nimero de empresas

por provincia en el periodo analizado:

2013 2014 2015
Provincia GRANDES | MIPYMES | GRANDES | MIPYMES | GRANDES | MIPYMES
PICHINCHA 26 1.663 26 391 25 399
GUAYAS 11 1.425 11 389 11 398
AZUAY 1 56 1 [514] 1 72
MANAEI - 58 - 63 - 53
TOTAL 38 3206 38 209 37 922

Fuente: Direccion Nacional de Investigacién y Estudios
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)

Del andlisis en la provincia del Azuay en el afio 2013, el 98% de las pequefias y medianas
empresas pertenecen a la ciudad de Cuenca, es decir 55. En el afio 2014 y 2015 de igual
manera la mayoria pertenece a Cuenca con un 97%, como podemos observar en el cuadro

a continuacion:

. 2013 2014 2015
Ciudad GRANDES | MIPYMES | GRANDES | MIPYMES | GRANDES | MIPYMES
auITo 25 323 25 375 24 381
GUAYAQUIL 11 308 11 339 11 340
CUENCA 1 55 1 64 1 70
SAMBOROMDOMN - 31 - 38 - 44
TOTAL 37 717 a7 816 36 835

Fuente: Direccion Nacional de Investigacion y Estudios
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)
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Dentro del sector de alojamientos y servicios de comida, las actividades que tuvieron una

mayor participacion en la generacion de empresas para el afio 2013, fueron:

¢ Restaurantes, cevicheras, picanterias, cafeterias, etcétera, incluido comida para llevar.
(15610.01)

e Servicios de alojamiento prestados por hoteles, hoteles de suites, aparte hoteles,

complejos turisticos, hosterias. (15510.01)

e Restaurantes de comida rapida, puestos de refrigerio y establecimientos que ofrecen
comida para llevar, reparto de pizza, etcétera; heladerias, fuentes de soda, etcétera.
(15610.02)

e Otros servicios de alojamientos por corto tiempo. (15510.09) La actividad econémica
15610.01 contribuyo al sector con un total de 331 empresas, de las cuales 11 fueron
grandes y 320 MIPYMES, por lo cual, obtuvo una participacion del 33.8%, seguida de la
actividad econdmica 15510.01 con 265 empresas, 12 grandes y 253 MIPYMES, tuvo una
participacion del 27%. (Direccion Nacional de Investigacion y Estudios, 2017)

La actividad econémica 15610.02 tuvo una participacion del 10.1% con un total de 99
empresas que fueron 5 grandes y 94 MIPYMES, la actividad econémica 15510.09 obtuvo
una participacion del 10% con 98 empresas MIPYMES.

Para el afio 2014, La actividad econdémica 15610.01 aporté al sector con un total de 376

empresas, 11 grandes y 365 MIPYMES su participacion fue del 34.1%, seguida de la
actividad econémica 15510.01 con 284 empresas, 12 grandes y 272 MIPYMES tuvo una
participacion del 25.7%. La actividad econémica 15610.02 tuvo una participacion del
11.2% con un total de 123 empresas, 5 grandes y 118 MIPYMES. La actividad econémica
15510.09 obtuvo una participacion del 9.6% con 106 empresas MIPYMES.

Para el afio 2015, la actividad econémica 15610.01 colabor6 al sector con un total de 376
empresas, 11 grandes y 365 MIPYMES, por lo cual, obtuvo una participacion del 34%.
La actividad econémica 15510.01 con 289 empresas, 12 grandes y 277 MIPYMES tuvo
una participacion del 26.1%. La actividad econdmica 15610.02 tuvo una participacion del
11.4% con un total de 126 empresas, 4 grandes y 122 MIPYMES. La actividad economica
15510.09 obtuvo una participacion del 9.4% con 104 empresas MIPYMES. (Direccién

Nacional de Investigacion y Estudios, 2017)
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1.2.1 Analisis segun el empleo

Las creacion y subsistencia de las empresas en la sociedad son importantes ya que juegan
un papel fundamental debido a su capacidad para generar empleo y volverse competitivas
frente a otros mercados es por esto que son el motor de evolucion en la economia del pais,
De acuerdo a estudios sectoriales el CIIU de Alojamiento y Servicio de comida es una de
las industrias méas potenciales debido a que son secciones que forman parte del sector

estratégico de turismo en nuestro pais.

La importancia de la potencia turistica en América Latina ha sido reconocida como una
fuente importante de ingresos y empleo debido al grado alto de turismo, 1 de cada 11

personas empleadas van dirigidas a este sector registrando 3

Empleo por tamaiio de empresa

" % crecimiento | % crecimiento
Tamaiio 2013 2014 2015 total (2013-2014) (2014-2015)
Grande 12972 12403 14513 39888 -4,39% 17,01%
Mediana 10935 11425 10483 32843 4,48% -8,25%
Pequefia 5829 7081 6643 19553 21,48% -6,19%
Microempesa 919 1293 1430 3642 40,70% 10,60%
TOTAL 32668 34216 35084 95926 5,05% 2,69%

Fuente: Direccion Nacional de Investigacion y Estudios
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)

En la clasificacion por tamafio, para el afio 2013, las empresas grandes generaron 12.972
empleos, obteniendo una participacion del 42.32% en el nimero de personas empleadas
y las MIPYMES generaron 17.683 plazas de trabajo con una participacién en la
generacion de fuentes de empleo del 57.68%.

En el afio 2014, las empresas grandes registraron un decrecimiento en las fuentes de
trabajo, empleando a 12.403 trabajadores con una participacion en la generacion de
empleo del 39%, asi mismo, las MIPYMES registraron un crecimiento, empleando a
19.799 trabajadores, una cantidad mayor que en el afio anterior, captando el 61% en la

generacion de empleo.

Para el afio 2015, las empresas grandes emplearon a 14.513 trabajadores, creciendo en
términos del nimero de personas empleadas, captando una participacion del 44% en la

generacion de fuentes de empleo. Por otro lado, las empresas denominadas MIPYMES,
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captaron el 56% de personas empleadas, mostrando un decrecimiento respecto al afio

anterior, empleando a 18.380 personas.

97.190 trabajadores mismo que representan el 5,6% de la total de personas empleadas de
acuerdo a datos de la OMT (Organizacion Mundial de Turismo). En los Gltimos 5 afios el
ingreso y la acogida de extranjeros y turistas en Ecuador en general crecio en 48,7%, al
analizar el sector de las pequefias empresas que es el target al que nos referiremos en esta

investigacion podemos notar que decrecid en un -6,19% hasta el afio 2015 (Camino, 2017)

1.2.2 Analisis segun el PIB

En el afio 2018 el Banco Mundial present6 un andlisis donde demostraron que el sector
de servicios en Ecuador en el afio 2017 tuvo un incremento anual del 5% en el Valor
Agregado Bruto (VAB) en comparacion al afio anterior, asi mismo indico que este sector
contribuye en un 52% al Producto Interno bruto (PIB), en donde la zona de alojamiento
y servicios de comida conforman el 3.6% del total de este incremento (Superintendencia
de Compafiias, Valores y Seguros, 2018). EI Ministerio de Turismo publico que de
acuerdo a la base de datos del “Mintur” el nUmero exacto de establecimientos registrados
y activos en Cuenca son 1400 dividas en diferentes actividades: 32 discotecas, 155 bares,

850 restaurantes y 366 cafeterias (Ministerio de Turismo, 2016)

A través de un andlisis realizado con los datos tomados del Banco Central de Ecuador
hasta el afio 2017 el sector muestra valores positivos debido a que afio tras afio va
creciendo su porcentaje de aportacién en proporciones pequefias pero que al ser
ascendientes muestran un entorno positivo tanto el en VAB como como el PIB, lo cual es

vital ya que ayuda a dinamizar la economia del pais.
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Periodo / AIOJam!e nto'y Total Valor Producto Intermo | Aportacion del Aportacion del
Industrias serwcps de Agregado Bruto Bruto sector al VAB sector al PIB
comida
Millones de USD (*)
2008 947,1 59.550,9 61.762,6 1,59% -
2009 1.182,4 59.013,3 62.519,7 2,00% -
2010 1.312,4 66.499,5 69.555,4 1,97% 1,89%
2011 1.427,9 76.536,2 79.276,7 1,87% 1,80%
2012 1.631,8 83.856,2 87.924,5 1,95% 1,86%
2013 1.877,6 90.533,9 95.129,7 2,07% 1,97%
2014 2.054,4 96.894,7 101.726,3 2,12% 2,02%
2015 2.083,1 92.042,5 99.290,4 2,26% 2,10%
2016 (sd) 2.123,2 93.038,3 99.937,7 2,28% 2,12%
2017 (p) 2.225,4 97.082,7 104.295,9 2,29% 2,13%

Fuente: Banco Central del Ecuador
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)

1.3 Modelos de Prediccion

Sistema de Alerta Temprano (SAT)

Conjunto de procesos y herramientas que permiten dar seguimiento y monitorear eventos
pasados 0 amenazas que se hayan presentado con anterioridad ya sean naturales o
antropicas, a través de estos instrumentos se recolecta datos y variables que ayudaran a
predecir y pronosticar variables que podrian traer riesgos, asi mismo permite vigilar la
evolucion de una amenaza (UNESCO, 2011)

(Hakikur, 2009) por otro lado define que los SAT son una técnica de evaluacion para
predecir los factores que influyen en la crisis financiera y asi disminuir el riesgo; se basan
en la aplicacion y anlisis de ratios financieros, los cuales son la relacion entre datos de
los Estados Financieros que permiten conocer la salud financiera de la empresa y
determinar la magnitud de los cambios que surgen en la misma dentro de un periodo fiscal
a otro, con el fin de que la direccion de las empresas tome decisiones acertadas y
oportunas; éstos se clasifican en: razones de liquidez, razones de endeudamiento, razones

de rentabilidad, razones de actividad.

Por esto es vital entender e identificar un concepto claro de riesgo, que explica (Knight,
2009) expresa que todas las organizaciones ya sean grandes o pequefias deben hacer frente
a factores internos y externos que podrian imposibilitar el cumplimiento y logro de sus

objetivos, es por esto que los administrativos a mas de buscar la forma de eliminar un

-22-


http://www.monografias.com/trabajos12/rentypro/rentypro.shtml#ANALIS

riesgo, deberian aprender a gestionarlo, desde un punto de vista financiero del riesgo

podemos clasificar a los riegos de la siguiente manera:

Los SAT se encuentran estructurados bajo dos indicios, la primera establece que debe
existir una relacion directa entre la crisis y los factores de su causa, y la segunda establece
que las variables causantes de esa crisis pueden ser identificadas a priori. Es por esto que
se debe identificar las variables que inciden cuando una empresa se encuentra en crisis y
que esta sirvan para anticiparse a los riesgos a los que debera hacer frente una empresa,
es decir mediante variables se debe evaluar hechos pasados y asi anticiparse a crisis
futuras. (Malo, 2016)

(Hakikur, 2009) Indica que los SAT estan agrupados de la siguiente manera:

v Modelos de prediccion de las ganancias de la empresa.

v Modelos basados en ratios financieros para la prediccion de quiebra o crisis

de empresas.

v Modelos de tendencias econémicas para la prediccion de quiebra o crisis de

empresas.

Modelo de prediccién de Altman

Asi mismo entre los estudios més destacados de los modelos de prediccion de dificultades
financieras se encuentra el modelo Z de Altman aplicable a todo tipo de empresa, que se
basa en la técnica estadistica de analisis discriminante, la ventaja de emplearlo es que
permite adoptar varias caracteristicas en un dnico valor. Para poner en practica este
modelo en empresas que quebraron se analizo estados financieros de un afio anterior al
acontecimiento, para hallar y seleccionar “una cantidad reducida de aquellos indices que
mejor arrojaran informacion para distinguir entre una empresa en quiebra y otra que no

lo estuviera” (Proafio & Salgado, 2005, p. 31).

el primer valor Z que se adaptaria Unicamente a empresas manufactureras cotizadas

publicamente, sin embargo, luego de varias criticas desarrolld versiones nuevas que
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fueron: Z1 que se utiliza en empresas manufactureras no cotizadas en la bolsa y Z2 que

se emplea en empresas comerciales o de servicios cotizadas o no en el mercado de valores.

La funcion discriminante final es la siguiente:

Z,_6,56X; + 3,26X, + 6,72X; + 1,05X,
Donde:

__capital de trabajo

17 qctivos totales
_ ganancias retenidas
X,= :
activos totales
X, = ganancias ant.de int.e impuestos
3 activos totales
_ capital del valor de mercado
4

" valor contable del pasivo total

Z=indice general. (Altman, 2000, p. 9).

Los pardmetros o limites de referencia para la separacién de los grupos se establecieron

en esta version de la siguiente manera:

: Baja probabilidad
Zona
E £ oot |

0 1.10] | - 2.60 | |

Fuente: (Altman, 2000)
Autores: (Cordero & Ullauri 2019)
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Modelo de prediccion Logit

Hasta la década de los 90 los autores que realizaron investigaciones sobre la quiebra
presentaron modelos méas completos y exactos para poder determinar la probabilidad de
dificultades financieras en las empresas, dentro de estos se desarroll6 los modelos Logit,
Probit, y de Redes neuronales, siendo los mas utilizados el analisis discriminante
multivariado (ADM) y LOGIT.

Segun los autores Dolores y Rodriguez (2000) sefialan que el modelo Logit es una
herramienta estadistica precisa y versatil que emplea variables dicotdmicas, cuyo objetivo
es predecir la probabilidad de ocurrencia de un determinado suceso, ya que se pueden
analizar dos posibles variables excluyentes una de otra, donde la variable dependiente

puede ser 1 que significa Si y 0 que por lo contrario es No.

James A. Ohlson (1980), desarrollé el modelo Logit, el cual tuvo un enfoque similar a lo
modelos de prediccion de quiebra estudiados anteriormente, realizando un aporte
adicional ya que fue el primero en emplear este método de estimacion de maxima
credibilidad. En su investigacion determind cuatro factores primordiales (el tamafio de la
empresa, una medida de la estructura financiera, una medida de desempefio y una medida
de liquidez) (Navarrete & Sansores, 2011), los cuales se encuentran en el modelo

mediante una apropiada seleccion de indices financieros para el estudio, obteniéndose:

1

p=——
Pol4e%

Donde P; esta relacionado a la probabilidad de fracaso (0<P;<1) y O; varia segun el afio
de quiebra, ya que Ohlson evalud tres modelos: el primero, para ser desarrollado un afio
antes de la quiebra; el segundo, para ser aplicado dos afios antes y el tltimo modelo, es el
que predice la quiebra uno o dos afios antes de que se produzca, quedando las siguientes

funciones:

0, = —1,32 — 0,407X, + 6,03X, — 1,43X5 + 0,0747X, — 2,37Xs — 1,83X, + 0,285X,
- 1'72X8 - 0,521X9

0, = 1,84 — 0,519X, + 4,76X, — 1,71X5 — 0,297X, — 2,74Xs — 2,18X, — 0,78X, — 1,98X,
+0,4218X,

05 = 1,13 — 0,478X, + 5,29X, — 0,99X; + 0,062X, — 4,62Xs — 2,25X, — 0,521X,
—1,91Xg + 0,212X,
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Donde:

X, =Tamafio: Definido como el logaritmo de los activos totales dividido por el indice de

precios.

pasivos totales

2™ activos totales

capital de trabajo

activos totales

X4 = Razon corriente.

X = Dummy de solvencia: que es igual a uno en el caso de que el total de los pasivos

sea mayor que el total de los activos; en caso contrario, es igual a O.

. EBIT
6 ™ activos totales

X~ = Resultado operacional sobre el total de las obligaciones.

Xg =Dummy de rentabilidad: es igual a uno cuando los ingresos —en los ultimos dos

afios- han sido negativos; en caso contrario, es igual a 0.

X9 =Ingreso Netot — Ingreso Netot-1 /| Ingreso Netot | + | Ingreso Netot-1 | : Muestra el
cambio en el ingreso neto de un periodo a otro (el denominador actia como un indicador
de nivel). (Ringeling, 2004, p. 58-59)

Este modelo a diferencia de Altman, no aplica pardmetros de medicion de quiebra, sino
que permite el calculo de la probabilidad de fracaso, a cada empresa segun el nivel de

confianza que se quiera obtener.

Para la realizacion de esta investigacion la variable dependiente es dicotémica en donde
se determina que el valor O si la empresa es solvente, 0 1 si la empresa tiende a tener
dificultades financieras en el sector de servicio de comida, analizadas segun los cambios
y valores de una serie de variables X, mismas que seran posibles indices financieros

apropiados para su adaptacion detalladas a continuacion:

, 1
ET 1+ e 0
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0; = =Py + P1R.Rap. —f,Rot.CxP + Pscob.de deuda — f4Razon apalan

activo corriente — inventario

X, = Razén rapida — - -
pasivo corriente

cuentas por pagar

compras netas
360

X, = Rotacion CxP —

EBITDA
(Gastos finan. +deuda corto plazo)

X3 = Cobertura de la deuda —

pasivo corriente

X4 = Razbn de apalancamiento —
4 p capital de trabajo

Para demostrar y explicar los resultados del modelo de regresién Logit y a su vez que
tengan significancia estadistica el modelo debe adaptarse a los datos, es decir, nuestras
variables dependientes deben expresar una respuesta simbdlica sobre nuestra variable
independiente. Una de las pruebas mas aplicadas es el test de verosimilitud “Chi-
cuadrado”, a su vez debe estar libre de auto correlacion que se refiere a la relacién de
datos separados por una serie de tiempo, multicolinealidad es decir que exista una fuerte
y constante correlacion entre las variables y heterocedasticidad cuando la varianza de
error no esta presente de forma reiterativa en el andlisis de los datos y resultados, una vez
determinada la ecuacion de la regresion se procedera a aplicar en una empresa para probar
si el modelo esta califico para poder determinar si las empresas se encuentran saludables

financieramente o estan préximas a dificultades financieras o la quiebra.

(Lépez & Maldonado, 2017)
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Para finalizar este capitulo anticipamos que el sector de servicios de comida en Ecuador
muestra oportunidades de crecimiento laborales e incremento en cuanto a la aportacion
en la economia del pais, en la ciudad de Cuenca es evidente como han crecido de forma
acelerada estos negocios, pero también es evidente como estas quiebran o cierran en el
corto plazo, es por eso que se torna vital la prediccidn y gestion de dificultades financieras
a través de ratios financieros, al concluir este capitulo podemos determinar que estas
razones financieras son el complemento de los modelos de prediccion de la crisis
empresarial, el andlisis a través de las mismos debe aplicarse a todas las empresas en
funcionamiento sin importar su tamafio, actividad econémica o sector, para asi poder
medir su eficiencia, su liquidez, y si su funcionamiento persistira en el tiempo. Por medio
del analisis del modelo de prediccion de Altman y Ohlson se determiné que adaptaremos
en el sector de servicios de comida el modelo de regresion logista “LOGIT” donde la
variable dependiente dara como resultado un unico valor que demostrara si tiene o0 no

probabilidad de dificultades financieras.
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Capitulo 2 Adaptaciéon del modelo de prediccion de quiebra
Logit

Los modelos de prediccion dentro del &mbito financiero han servido como una técnica de
analisis para la prediccion y prevencion de quiebra de las empresas. EI modelo Logit a
través de la regresion logistica es uno de los métodos existente que se ha introducido y
adaptado en las diferentes empresas para alertar sobre problemas financieros que pueden
estar latentes en las entidades uno o dos afios antes de que esto suceda. La aplicacion de
la regresion logistica es de gran utilidad debido a que no restringe al nimero ni tipo de
variables independientes que se utilicen (Gallardo Lagos & Garrido Rivera, 2016). En
este segundo capitulo se adaptara el modelo de prediccién Logit y se realizaran las
corridas necesarias de los ratios financieros elegidos y los datos para obtener la regresién
lineal, que como resultado ayudara a la prediccion de dificultades financieras, asi también
se realizaran las respectivas ecuaciones donde se calcularan los datos de los 7 afios que
seran analizados correspondientemente a la informacion obtenida de los estados
financieros de cada empresa mismos que han sido extraidos de la Superintendencia de
Compaifiias y Seguros para finalmente poder concluir con una ecuacion final que podra
ser aplicadas en diferentes pequefias empresas del sector servicios para asi alertar sobre

los problemas financieros que estas pueden hacer frente en el corto o largo plazo.

Al realizar un estudio y analisis de informacion ya sea en ambitos sociales financieros
econdmicos legales, etc. existen diferentes perspectivas, resultados y conclusiones de la
aplicacion de cada una de estas ciencias, esto debido a la extraccion, comportamientos de

datos y variables que se emplearan en el analisis.

Metodologia

Para desarrollar esta teoria y adaptar el modelo Logit se procedio a la recoleccion de datos
gue muestran los estados financieros entre el 2010 al 2017, mismos que se encuentran
bajo el control de la superintendencia de Compafiias y Seguros, la investigacion englobara
a un grupo de pequefias empresas, estadisticamente significativo, de la actividad de
servicios de comida, que constan dentro del CIIU 156, el siguiente paso a realizar es

explotar los datos en Excel de forma resumida donde no existan datos atipicos que puedan
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sesgar nuestros resultados para asi finalmente poder calcular todos los ratios financieros

que dispone en materia este ente regulador.

En primera instancia se utilizaron datos Unicamente de empresas que se mantienen en el
tiempo, es decir no se tomaron en cuenta los valores de empresas que se formaban durante
los periodos estudiados, ya que influia de manera negativa debido a que el método que se
estaba aplicando para disefiar la regresion era por series de tiempo®, empezando en el afio
2010 con 16 empresas y terminando en el 2017 Gnicamente con 5 (ver anexo 2). Para

obtener la tabla de datos final se tomo en cuenta los promedios de cada afio investigado:

ENDEUDAM |ENDEUDAM ROTACION RENTABILI RENTABILI | DIFICULTA
LIQUIDEZ | PRUEBA L IENTO | IENTODEL | APALANCA |  DEL | ROTACION PERIODO | PERIODO IMPADMY | DADNETA | MARGEN VARGEN MARGEN | DADNETA| D
CORRIENTE|  ACIDA ]E:CT_:_)“];(? PATRIMONI| ACTIVO | MIENTO | ACTIVO |DEVENTAS II’)REO(P;]EBDR](()) PEEI;IEGD(I)O VENTAS | DEL | BRUTO OPEl:CION NETO DEL | FINANCIER
AL 0 0 ACTIVO ACTIVO A
2010 053 037 083 082 032 18 214 138 3,3 18881 04 -0.26 02 04 027 -009
011 058 055 1,06 055 031 155 374 297 118 97121 055 04 01 014 039 0
012 097 099 067 191 076 291 187 417 1063 42357 034 006 037 003 002 027
013 11 089 064 13 115 230 17 3 1577 7929 036 003 039 002 001 021
2014 09 06 083 075 021 175 2,65 18 647 701 042 006 037 002 003 012
015 0,66 049 097 097 044 157 201 137 15,68 13383 051 004 05 005 002 013
216 112 092 06 185 088 285 438 207 6684 93,01 0,58 005 06 004 004 019

017 079 062 072 056 06 1,56 379 18 76 | 43204 058 004 068 011 002 018

ANO

PSS PR PR PR PR [ fug PR

La asignacion de dificultad financiera en cada periodo, se lo realiz6 en base al estudio de
la disolucion de las empresas que habia en los mismos, es decir cuando en el afio
investigado se llegaba a la conclusion por informacion de la Superintendencia de
compafiias que las empresas concluian su actividad econdmica, se determinaba que

existia el riesgo (1), caso contrario no (0).

3 Las series de tiempo hace referencia a datos estadisticos registrados en intervalos de tiempo ya
sea de forma diaria, semanal, mensual, anual u otros, este analisis se aplica a datos que han sido
registrados de forma periddica como por ejemplo las ventas anuales que tiene un almacén o el

valor trimestral del PIB, existe 4 componentes del analisis a través de series de tiempo:

1. Tendencia secuencial: resultado de factores a largo plazo

2. Variacidn estacional: variables de datos resultado de la influencia de las estaciones

3. Variacidn ciclica: Hace referencia a los ciclos comerciales cuyos ciclos dependen de la

prosperidad depresion o recesion pero que no dependen de componentes climaticos

4. Variacion irregular: hace referencia a elementos impredecibles en el corto plazo ya sean

terremotos, huelgas, etc.

-30-



Consecuentemente con la base de datos final, se utilizé el programa SPSS; a continuacion,
se muestran los resultados obtenidos de cada una de las corridas realizadas que se
esperaba contengan los coeficientes y datos necesarios para la evaluacion, como por

ejemplo:

a) -2 log de la verosimilitud (-2LL): mide si el modelo se ajusta bien a los datos y es
conocido también como "desviacion". Mientras menor sea el resultado, mejor sera el

ajuste.

b) R cuadrado de Cox y Snell: es un coeficiente de determinacién generalizado que se
utiliza para estimar en cuanto la proporcion e varianza de la variable dependiente es

explicada por las variables independientes.

c) La R cuadrado de Nagelkerke: es una version corregida de la R cuadrado de Cox y
Snell, ya que corrige la escala del estadistico para cubrir el rango completo de 0 a 1,
mientras que La R cuadrado de Cox y Snell tiene un valor méximo inferior a 1, incluso

para un modelo "perfecto”.

d) Prueba De Hosmer y Lemeshow: es una prueba para evaluar la bondad del ajuste de
un modelo de regresion logistica. Una ecuacion sin poder de clasificacion alguno tendria
una especificidad, sensibilidad y total de clasificacién correctas igual al 50% (por el
simple azar). Un modelo puede considerarse aceptable si tanto la especificidad como la

sensibilidad tienen un nivel alto, de al menos el 75%
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Corrida N°1

Es importante recalcar que no se utilizaron todos los indices financieros que en primera

opcion indicamos, debido a que para obtener el ratio de la cobertura de la deuda se

utilizarian datos de endeudamiento, mismos que no todas las empresas estudiadas los

tenian, arrojando resultados pocos veridicos, no obstante, se lo reemplazo la razén de

endeudamiento.

Tabla 9 Corrida 1

B Error estandar Wald gl Sig. Exp(B)

Paso 12 LIQUIDEZCORR_DIC -42,406 56841,443 ,000 1 ,999 ,000

PRUEBAACI_DIC 26097589678
42,406 56841,443 ,000 1 ,999

84897300,000

ENDEUDAACT_DIC -62,916 69616,268 ,000 1 ,999 ,000

ENDEUDPATRIMO_DIC -42,406 56841,445 ,000 1 ,999 ,000

ENDEUACTIFIJO_DIC 26097585295
42,406 80385,941 ,000 1 1,000

07919900,000

Constante 13048792647
41,713 56841,445 ,000 1 ,999

53957380,000

Nos indica las variables y constantes necesarias para formular la ecuacién del modelo

para este ensayo, quedando de esta forma:

0i

Pruebas 6mnibus de coeficientes de modelo

Chi-cuadrado Gl Sig.
Pasol Escalon 6,766 ,239
Bloque 6,766 ,239
Modelo 6,766 ,239
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Nos indica que el modelo no se ajusta ya que tiene un grado de significancia 23,9% con
5 grados de libertad y un Chi cuadrado de 6,766. Esto quiere decir que de 100 casos el

modelo lograria predecir Unicamente 24 correctamente.

Resumen del modelo

Logaritmo de la | R cuadrado de | R cuadrado de

Escal6n verosimilitud -2 Cox y Snell Nagelkerke

1 3,8192 ,571 778

a) -2 log de verosimilitud: presenta un valor de 16,994 es un valor cercano a 0, lo que nos

indica que el modelo se ajusta bien a los datos.

b) R cuadrado de Cox y Snell: refleja la proporcidn de la varianza que esta explicado por
las variables independientes en un 0,571. En nuestro caso indica que el 57,1% de la

variacion de la variable dependiente es explicada por las variables incluida en el modelo.

¢) R cuadrado de Nagelkerke: segun esta prueba la varianza esta explicada en 0,778 por
las variables independientes, es decir, en nuestro caso indica que el 77,8% de la variacion

de la variable dependiente es explicada por las variables incluida en el modelo.

Corrida N°2

Debido a los resultados poco significativos, se optd por realizar una segunda corrida con
los indices de liquidez, prueba acida, endeudamiento del activo, endeudamiento del
patrimonio y endeudamiento del activo fijo, arrojandonos el programo lo resultados que
se detallan a continuacion:

Tabla 10 Corrida 2

Variables en la ecuacion

B Error estandar | Wald gl Sig. Exp(B)

Paso1*  PRUEBAACI_DIC 3230949955,2
21,896 34808,132 ,000 ,999

66

ENDEUDAACT_DIC ,000 40192,968 ,000 1,000 1,000

PERIODOMEDIAPAG_DIC -42,406 53170,296 ,000 ,999 ,000

TIENEAPALANCAMIENTO ,000 40192,969 ,000 1,000 1,000

Constante 1615474802,0

21,203 56841,439 ,000 1,000 o5
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Nos indica las variables y constantes necesarias para formular la ecuacion del modelo

para este ensayo, quedando de esta forma:

Oi = 21,203 + 21,896PA + 0,00EA — 42,406PPP + 0,00APAL
Pruebas 6mnibus de coeficientes de modelo
Chi-cuadrado gl Sig.
Paso 1 Escaléon 6,766 4 ,149
Bloque 6,766 4 ,149
Modelo 6,766 4 ,149

Nos indica que el modelo no se ajusta ya que tiene un grado de significancia 14,90% con
5 gl y un x2 de 6,766. Esto quiere decir que de 100 casos el modelo lograria predecir

Unicamente 14 correctamente.

Resumen del modelo

Escalén

Logaritmo de la

verosimilitud -2

R cuadrado de

Cox y Snell

R cuadrado de

Nagelkerke

1

3,8192

,571

778

a) -2 log de verosimilitud: presenta un valor de 3,819 es un valor cercano a 0, lo que nos

indica que el modelo no se ajusta bien a los datos.

b) R cuadrado de Cox y Snell: refleja la proporcion de la varianza que esta explicado por
las variables independientes en un 0,571. En nuestro caso indica que el 57,1% de la

variacion de la variable dependiente es explicada por las variables incluida en el modelo.

¢) R cuadrado de Nagelkerke: segln esta prueba la varianza esta explicada en 0,778 por
las variables independientes, es decir, en nuestro caso indica que el 77,8% de la variacion

de la variable dependiente es explicada por las variables incluida en el modelo
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Corrida N°3
Tabla 11 Corrida 3

B Error estandar Wald gl Sig. Exp(B)

PRUEBAACI_DIC 260975893969
42,406 49226,133 ,000 1 ,999

5474200,000

ENDEUDAACT_DIC ,000 40192,969 ,000 1 1,000 1,000

PERIODOMEDIAPAG_DIC -42,406 49226,133 ,000 1 ,999 ,000

MERGENOPE_DIC -21,203 40192,969 ,000 1 1,000 ,000

Constante 1615474825,7
21,203 40192,969 ,000 1 1,000

94

Nos indica las variables y constantes necesarias para formular la ecuacién del modelo

para este ensayo, quedando de esta forma:

0i = 21,203 + 42,406PA + 0,00EA — 42,406PPP — 21,203M
Pruebas 6mnibus de coeficientes de modelo
Chi-cuadrado gl Sig.
Paso 1 Escaléon 7,812 ,099
Bloque 7,812 4 ,099
Modelo 7,812 4 ,099

Nos indica que el modelo no se ajusta ya que tiene un grado de significancia 9,90% con

4 gl y un x? de 7,812. Esto quiere decir que de 100 casos el modelo lograria predecir

Unicamente 9 correctamente.

Resum

en del modelo

Escal6n

Logaritmo de la

verosimilitud -2

R cuadrado de

Cox y Snell

R cuadrado de

Nagelkerke

1

2,773%

,623

,850

a) -2 log de verosimilitud: presenta un valor de 2,773 es un valor cercano a 0, lo que nos

indica que el modelo no se ajusta bien a los datos.
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b) R cuadrado de Cox y Snell: refleja la proporcion de la varianza que esta explicado por
las variables independientes en un 0,623. En nuestro caso indica que el 62,30% de la

variacion de la variable dependiente es explicada por las variables incluida en el modelo.

¢) R cuadrado de Nagelkerke: segun esta prueba la varianza esta explicada en 0,85 por
las variables independientes, es decir, en nuestro caso indica que el 85% de la variacion

de la variable dependiente es explicada por las variables incluida en el modelo.
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Los modelos de regresion logistica aplicado a cualquier rama a estudiar son versatiles
debido a que admite un analisis e interpretacion de sus resultados de forma predictiva y
explicativa. La ventaja de emplear datos de panel en este modelo es que consiente valorar
los coeficientes de regresion maltiple que no se podria obtener de la estimacion con datos
de corte transversal o series de tiempo, es por eso que para este estudio se realizé un
analisis en primera instancia con series de tiempo en el programa SPSS, al no tener
resultados estadisticamente significativos procedimos a aplicar datos de panel en el
programa Stata que como resultado de sus corridas se obtuvo la regresion logistica final
que servira y se podra aplicar en las diferentes pequefias empresas del sector de servicios
de comida para poder predecir las dificultades financieras a las que estan pueden hacer
frente 0 a su vez podra establecer si una empresa se encuentra saludable para seguir con

su actividad persistiendo en el tiempo.
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Capitulo 3 Resultados y regresion del modelo predictivo final

Poder predecir a simple vista puede ser definido como algo simple y hacedero sin
embargo para poder llegar a determinar la regresion logistica final se realizaron diferentes
estudios estadisticos y econométricos y asi poder tener resultados significativos. En este
ultimo capitulo se demostrara los resultados finales de la aplicacion del modelo de Logit
y su ecuacion final en una empresa del sector de comida de la ciudad de Cuenca elegida
indistintamente y seleccionando los ratios mas 6ptimos, misma que permitira verificar y
probar la autenticidad del modelo estudiado, consiguientemente se presentara las
conclusiones finales y recomendaciones fruto del estudio realizado que como
consecuencia se espera tenga un aporte positivo en cuanto a la prediccion del

funcionamiento y la economia de las empresas estudiadas.
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3.1 Resultados estadisticos

Luego de realizar varias corridas en el programa SPSS sin llegar a resultados
estadisticamente significativos, se tomo la decision de llevar la investigacion con los
datos de panel* no balanceados®, es decir considerar tanto las empresas con las que se
inicio el estudio en el afio 2010 como las que se formaban en el transcurso de los afios,
debido a que esta metodologia mencionada lo permite y porque si bien algunas empresas
no suben la informacion financiera al ente regulador no significa que ya no estan en el
mercado, esto lo pudimos verificar corroborando que no exista el acta de disolucion en la

Superintendencia de Compafiias.

Con la informacion inicial y la de las nuevas empresas que se tomaron en consideracion
(ver anexo 3), se utilizd Stata que es un software muy utilizado por estadistico,
especialmente quienes se dedican a la investigacidn en el &mbito econémico, a su vez este
programa permite especificamente trabajar con datos de panel, se realizaron las corridas
necesarias hasta obtener la regresion final que se utilizard para adaptar al modelo,
obteniendo finalmente la mas significativa y menor margen de error con los siguientes

ratios financiero:

Activo Corriente )

v Liquidez (LIQ) > (

Pasivo Corriente

v" Rentabilidad econémica (ROA) = ( Beneficio Neto )

Actvos totales

v Rentabilidad financiera (ROE) - ( —sne/iclo Neto

Patrimonio Neto

. . Gastos Financieros
v" Carga financiera CF = ( )

Ventas

4 Utilizado cuando existen observaciones repetidas en el tiempo para una muestra de datos
individuales, permitiendo analizar los datos a mayor profundidad ya que absorbe datos temporales
como resultado de grandes cambios, este analisis es recomendado en estudios microeconémicos.
(Vianco & Baronio, 2014)

> Se refiere a datos no reiterativos en el tiempo, es decir en un afio pueden mostrar valores o en

este caso Estados Financieros y en otros afios no, ya sea por falta de informacion o por falta de
control por parte del ente regulador.
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v" Apalancamiento (APAL) - (

Deuda )
Total de Activos

De los cuales las siguientes hipotesis fueron planteadas segun lo que la literatura

financiera sefiala con respecto a los valores que tienen los ratios financieros.

Hipdtesis 1: La liquidez corriente tiene una influencia significativa sobre la quiebra de las

empresas referentes al mercado de elaboracion de alimentos.

Hipdtesis 2: Existe una influencia significativa del ROA sobre la quiebra de las empresas

referentes al mercado de elaboracion de alimentos.

Hipotesis 3: El apalancamiento financiero influye sobre la quiebra de las empresas

referentes al mercado de elaboracion de alimentos.

Hipétesis 4: EI ROE influye significativamente sobre la quiebra de las empresas referentes

al mercado de elaboracion de alimentos.

Hipotesis 5: El impacto de la carga financiera influye significativamente sobre la quiebra

de las empresas referentes al mercado de elaboracién de alimentos.

Con las hipotesis planteadas, se realiza la corrida, con un nivel de confianza del 95%

permitiendo analizar los resultados finales detallados a continuacion:
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Bamndrm afFfartm 11 43 o Canmsd an he e rroan-

Tabla 12 Modelo Econometrico

Integration method: mvaghermits Integration pts. = 12
Wald chi2 (5] = 1.42
Log pseudolikelihood = —79%.€21B825 PFrob > chil = o.0221

(3td. Err. adjusted for 422 clusters in RUCZ)

Bobust
Cuiebra Co=f. Std. Err. = Exlz| [55% Conf. Intervall
LIQUIDEECORRIENTE —.033€113 -0255E€E 2.14 0.008 —.0537197 . 04E4871
APALANCAMIENTO .0030705 . 0028215 1.08 0.008 —.0024787 .00BE204
IMPACTOCARGAFINANCIERA 0. 248502 2. 69412 2.4€ 0.042 -4_. 020877 E_529881
ROA —.E02B8554 -BO1SS5EE 2.25 g.000 —1.3€E0551 1._7T74EE2
ROE —-.2790478 . 0442107 2.20 0.028 —.0558952 - O7TTTEST
_cons —.13TES2 . 2506445 2.55 g.002 —.E2B5907 .253 €03
flnsigZu —.B3T72428 1.217712 —3.223591€ 1.5494231
sigma u -E5795232 . 4005551 -15945EE 2.1E95974
rho -11€2085 -125135€E -0118528 .5BBEST4

3.2 Interpretacion de resultados del modelo aplicado

La significacion del modelo que se ha estimado, teniendo en cuenta el nivel de confianza
del 95%, es decir el modelo es significativo si la probabilidad que aparece es inferior al
5%. Por tanto en base a los resultados obtenidos el modelo resulta ser significativo con
un x2 del 2%, por otro lado también se confirma la significancia global del modelo debido

a que cada indice financiero tienes un x2 menor al margen de error estimado.

Obteniendo en la liquidez financiero y apalancamiento el 0,008; en el impacto de carga
financiera el 0,043, el ROA queda libre de error y el ROE un 0,03. Siendo mayormente

significativo el ratio ROA seguido del ratio de liquidez y apalancamiento.

Por otro lado se realizara el respectivo andlisis de los betas de cada uno de los indicadores

obtenidos en la corrida final:

e Indice de liquidez.- al analizar este beta se concluye que dado un aumento de un

ddlar en la liquidez se espera que la probabilidad de quiebra disminuya en un 3%.
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e Apalancamiento.- los resultados indican que un incremento del 1% de
apalancamiento de las empresas la probabilidad de quiebra aumenta en un 0,3%.

e Impacto de carga financiera.- Este beta afirma que a mayores gastos financieros

la probabilidad de quiebra incrementan un 25%.

e ROA.- indica que dado un incremento de 1% en el ROA de las empresas la
probabilidad de quiebra disminuye un 60%.

e Mientras que, si el ROE aumenta en 1% la probabilidad de quiebra disminuye en
37%. Adicionalmente.

Finalmente reemplazando los datos obtenidos de la corrida final en la ecuacion detalla

anteriormente tenemos que:

0i = —0.13765 — 0,033LIQ;, + 0.0031APL;, — 0.6029R0A;, — 0.3790ROE;; + 0.2495,CF;,

b — 1
P71+ e 0

3.3 Desarrollo del modelo predictivo de quiebra

3.3.1 Aplicacién del modelo con indices financieros del afio 2017

Con laregresion final, y los indices financieros de dos empresas se realizaran los céalculos
detallados a continuacion, para verificar el estado en el que se encontraban las empresas

en el ano 2017:

AND 2017
LIQUIDEZ [SOLVENCIA RENTABILIDAD

IMPACTO “E:Er::“" REMNTABILI

RUC DENOMINACION T APALANC | CARGA NETA DEL DAD DEL
AMIENTD | FINANCIE PATRIMDMN

RA AETING Sy (ROE)

LAY
0190368959200 ) OES BURGERS ¥ MAS CIA. LTDA. 171 1.29 OB 015 0149
019038020300 I TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA. LTA il.15 205 (105 .13 [0.5F
Empresa 1

Haciendo un breve analisis de los indices financieros podemos decir que la liquidez de la

empresa es excelente ya que es mayor a 1 el cual es un indicador de aceptabilidad, en
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cuanto al apalancamiento es alto, es decir sus deuda son mayores en un 29% al total de
activos que posee la empresa, por otro lado con respecto al impacto de carga financiera
el valor es aceptable ya que de 100 dolares que la empresa vende, $8 son para cubrir los
gastos financieros, con respecto al ROA es un valor muy medio ya que la utilidad cubre
unicamente un 15% del total de activos; y por ultimo el ROE tiene un similar resultado

que el ROA, ya que unicamente las ganancias cubren el 19% de los activos totales.

Teniendo ya una idea de la salud de la empresa con los resultados de los ratios, a
continuacion se detallan los calculos para conocer cual es la probabilidad de dificultad
financiera que tuvo la empresa JOE'S BURGERS Y MAS CIA. LTDA en el 2017:

0i = —0.13765 — 0,033(1,71);; + 0.0031(1,29);, — 0.6029(0,15);, — 0.3790(0,19);,
+0.2495(0,08);,

Donde:

0i = —0.13765 — 0,05643 + 0,003999 — 0,090435 — 0,07201 + 0,01996
0i = —0.332566

Finalmente:

0i = —0.13765 — 0,033(0,14);, + 0.0031(2,95);, — 0.6029(0,13),,
—0.3790(0,57) ¢ + 0.24955(0,06);;

Donde:

Oi = —0.13765 — 0,00462 + 0,009145 — 0,078377 — 0,21603 + 0,01497

Remplazando el valor de la ecuacién en el modelo LOGIT:

1
P = 1 + ¢ (-0332566)

P, = 0,4184
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Se obtiene como resultado que la probabilidad de que JOY'S BURGUERS CIA. LTDA.

tenga dificultades financieras en un futuro es del 42%.
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Empresa 2

De la misma manera se procede a realizar un breve andlisis la liquidez de la empresa es
deficiente ya que es de 0,14, en cuanto al apalancamiento es alto, es decir sus deuda son
mayores en un 195% al total de activos que posee la empresa, sin embargo este valor
puede no incrementa significativamente el riesgo de tener dificultad financiera ya que por
cada punto porcentual el riesgo incrementa en un 0.02%, por otro lado con respecto al
impacto de carga financiera el valor es aceptable ya que de 100 ddlares que la empresa
vende, $6 son para cubrir los gastos financieros, con respecto al ROA es un valor muy
medio ya que la utilidad cubre Unicamente un 13% del total de activos; y por ultimo el
ROE tiene un resultado excelente ya que las ganancias cubren el 57% de los activos

totales.

0i = —0.13765 — 0,033(0,15);, + 0.0031(2,95);, — 0.6029(0,13),,
—0.3790(0,57);; + 0.24955(0,06);

Donde:

0i = —0.13765 — 0,00495 + 0,009145 — 0,078377 — 0,21603 + 0,01497
0i = —0,412892

Finalmente:

Remplazando el valor de la ecuacion en el modelo LOGIT:

1
P = 1 4 e—(-0,412892)

P; =0,398297961

Se obtiene como resultado que la probabilidad de que TIESTOS ALIMENTOS
ACUSABOR CIA. LTDA. tenga dificultades financieras en un futuro es del 40%.

-45 -



3.3.1.1 Resultados de las empresas analizadas

Empresa 1

En el resultado obtenido se puede observar
que JOY’S BURGER es una empresa que
se encuentra saludable debido a que la
probabilidad de dificultad financiera que
puede presentar para la empresa es de un
42%, analizando desde la perspectiva del
modelo aplicado se puede concluir que el
resultado se da debido al porcentaje de
carga financiera, el cual es el factor que
mayor riesgo de dificultad financiera
arroja, con un incremento del 25% por

cada punto porcentual que suba.

Empresa 2

En cuento a la empresa TIESTOS, la
probabilidad de quiebra el del 40%,
observando los indicadores en primera
instancia puede existir la duda de porque la
probabilidad es menor a la de JOY'S
BURGUER ya que el indicador de liquidez
es mucho menor y el de apalancamiento
mayor, sin embargo segin el modelo el
incremento de riego es solo del 0.02% por
tener un mayor grado de apalancamiento y
por tener menor liquidez Unicamente el
0.3%, en comparacion al decremento del
riesgo por tener un mayor ROE que en este
caso es de 0.59 mientras que de la empresa
1 es solo de 0.19.
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3.3.2 Aplicaciéon del modelo con indices financieros del afio 2018

Se realizara también el andlisis del afio 2018 de las mismas empresas, detallando los resultados
a continuacion:

AND 2018
LIQUIDEZ (SOLVENCIA RENTABILIDAD

RUC DENOMINACION St o REE::IL el

LIQUIDEZ APALANG | CARGA NETA DEL DAD DEL
AMIENTO | FINANCIE PATRIMOM

RA SIS 10 (ROE)

LEEOLAN

019036969 00 OE'S BEURGERS ¥ MAS CIA. LTDA, 1,74 L2 LO7F 019 o2l

19038020300 Y TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA. LTDA. i, Zf 2,34 .04 012 0449

Empresa 1

Haciendo un breve analisis de los indices financieros podemos decir que la liquidez de la
empresa es similar a la del afios anterior mayor a 1 incrementada a 1.78 el cual es un
indicador de aceptabilidad, en cuanto al apalancamiento aun es alto, sin embargo ha
disminuido a 1.21 es decir sus deudas son mayores en un 21% al total de activos que
posee la empresa, por otro lado con respecto al impacto de carga financiera el valor es
aceptable y menor al del afio anterior concluyendo que de 100 ddlares que la empresa
vende, $7 son para cubrir los gastos financieros, con respecto al ROA es un valor muy
medio ya que la utilidad cubre Unicamente un 19% del total de activos; y por dltimo los

resultados del ROE indican que las ganancias cubren el 22% de los activos totales.

Teniendo ya una idea de la salud de la empresa con los resultados de los ratios, a
continuacidn se detallan los calculos para conocer cuél es la probabilidad de dificultad
financiera que tuvo la empresa JOE'S BURGERS Y MAS CIA. LTDA en el 2018:

0i = —0.13765 — 0,033(0.28),; + 0.0031(2,34);, — 0.6029(0.12);, — 0.3790(0.49);,
+0.24950, (0,04);,

Donde:
0Oi = —-0.13765 — 0,05874 + 0,003751 — 0,114554 — 0,08338 + 0,017465
0Oi = —-0.373108

Finalmente:
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Remplazando el valor de la ecuacion en el modelo LOGIT:

1
P = 1 4+ ¢—(-0,373108)

P; = 0,4077902332

Se obtiene como resultado que la probabilidad de que JOY'S BURGUER tenga

dificultades financieras en un futuro es del 41%.

Empresa 2

De la misma manera se procede a realizar un breve analisis la liquidez de la empresa aun
es deficiente pero mayor que el afio anterior obteniendo 0,28, en cuanto al
apalancamiento es demasiado alto, aunque con respecto al 2017 disminuyo, es decir sus
deuda son mayores en un 134% del total de activos que posee la empresa, por otro lado
con respecto al impacto de carga financiera el valor es aceptable ya que de 100 dolares
que la empresa vende, $4 son para cubrir los gastos financieros, con respecto al ROA es
un valor muy medio ya que la utilidad cubre unicamente un 12% del total de activos; y
por Ultimo el ROE tiene un resultado excelente ya que las ganancias cubren el 49% de los

activos totales.

0i = —0.13765 — 0,033(0,28);, + 0.0031(2,34);, — 0.6029(0,12),,
— 0.3790(0,49);; + 0.24955(0,06);;

Donde:

0i = —0.13765 — 0,00924 + 0,007254 — 0,072348 — 0,18571 + 0,01497
0i = —0,382724

Finalmente:

Remplazando el valor de la ecuacion en el modelo LOGIT:

1
P = 1 + g-(-0382724)
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P, = 0,40547

Se obtiene como resultado que la probabilidad de que TIESTOS ALIMENTOS
ACUSABOR CIA. LTDA. tenga dificultades financieras en un futuro es del 41%.

3.3.2.1 Resultados de las empresas analizadas

Empresa 1

En el resultado obtenido se puede observar
que JOY’S BURGER es una empresa que
se encuentra saludable debido a que la
probabilidad de dificultad financiera que
puede presentar para la empresa es de un
41%, analizando desde la perspectiva del
modelo aplicado se puede concluir que el
resultado se da debido al porcentaje de
carga financiera, el cual es el factor que
mayor riesgo de dificultad financiera
arroja, con un incremento del 25% por

cada punto porcentual que suba.

Empresa 2

En cuento a la empresa TIESTOS, la
probabilidad de quiebra el del 41%,
observando en esta ocasion la probabilidad
de la empresa de JOY'S BURGUER es
igual, ya que incremento tanto el ROE
como el ROA y disminuyo el impacto e
carga financiera con respecto al afio

anterior.
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3.3.3 Comparacién de resultados empresa JOY'S BURGUERS ANO 2017-2018

LIQUIDEE [SOLVENCIA RENTABILIDAD
impacto | FENTABILY o e agiL
L DENOMINACIGN LiguipEz | APALANC | CARGA m!,?:gﬂ DAD DEL
AMIENTO | FINANCIE PATRIMON
RA ACTIVO | (RoE)

CEOAL

B19036969200 |J0E 'S BURGERS ¥ MAS CIA. LTDA, 171 1.29 D.0H 0,15 0,19
D19036959200 ||OES BURGERS Y MAS ClA. LTDA, 178 1,21 0,07 119 0,27

Segun los resultados obtenidos en la aplicacion del modelo tanto en el afio 2017 y 2018
se puede concluir que realmente es significativo el beta del ROE, ROA e impacto de carga
financiera ya que en el afio 2017 la empresa tuvo una probabilidad de quiebra del 42%
mientras que en el afio 2018 bajo al 41% disminuyendo en 1%, debido a que el Impacto
de carga financiera disminuy6 de 0,08 a 0,07, mientras que el ROA incremento 4 puntos
porcentuales y el ROE 3%. Si bien el grado de apalancamiento disminuyo un 8% vy la
liquidez por lo contrario amento de 1,71 a 1,78 no influyo en la diferencia del resultado,
ya que los beta indican que el riesgo disminuye Unicamente un 0.3% y un 0,02%

respectivamente.

3.3.4 Comparacion de resultados empresa TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA.
LTDA ANO 2017-2018.

LIQUIDEE [SOLVENCLA RENTABILIDAD

IMPACTO RENTABIL REMTABILE
apraLanc| carca | AP happed
AMIENTO | Einaneie | NETADEL by rpimon
RA ACTIVO | iRoE)
TEHIAL
1903F0E0Z00YTIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA. LT, 015 205 05 013 057

19038020300 ATIESTOS ALIMENTOS ECUASABDR CIA. LTDA 0.2 234 LREE [N I 044

RUC DENOMINACION
LIQUIDEZ

Por otro lado con esta empresa segun los resultados obtenidos en la aplicacion del modelo
tanto en el afio 2017 y 2018 se puede concluir nuevamente que es significativo el beta del
ROE, ROA ya que en el afio 2017 la empresa tuvo una probabilidad de quiebra del 40%
mientras que en el afio 2018 subi6 al 41% incrementando en 1% la probabilidad de
dificultad financiera, debido a que el ROA disminuy6 en 1 punto porcentual lo que a
simple vista no es significativo, sin embargo el beta del misma indica que tiene una
probabilidad de incremento o discusion del 69% mientras que el ROE también disminuyd

8%. Si bien el grado de apalancamiento disminuyo y la liquidez por lo contrario amento
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de 0,15 al 0,28 no influyé en la diferencia del resultado, ya que la beta indica que el riesgo

disminuye unicamente un 0.3% y un 0,02% respectivamente.

Conclusiones

En la investigacion se realizo la aplicacion del modelo LOGIT (OLSHON), el cual
después de revisar la literatura de varios modelos de prediccion de quiebra, se concluyo
que es el mas apto al tener una mayor flexibilidad con respecto a las caracteristicas en las
que se puede establecer la estimacidn, ademas de que es uno de los mas utilizados para
realizar este tipo de estudios de quiebra especificamente de pequefias y medianas
empresas ya que permite supuestos mas flexibles que los que exigen otros modelos como
ALTMAN.

Con los comentarios anteriormente mencionados y el modelo en si, se aporta a este
estudio la implementacion de una ecuacion LOGIT, con diferentes variables a las
definidas por el autor OLSHON, misma que se puede aplicar a cualquier pequefia empresa
del sector de comida de la ciudad de Cuenca.

Luego de varias corridas de manera inicial en el programa SPSS y con datos y varios
indices financieros no se obtuvieron resultados estadisticamente significativos, por lo cual
se opto por utilizar el programa STATA con datos de panel, que incluyé las siguientes

variables e hipdtesis

LiCIUidEZ (L|Q) N (Activo Corriente )

Pasivo Corriente

Rentabilidad econémica (ROA) = ( Zene/icto Neto y

Actvos totales

Rentabilidad financiera (ROE) > ( —oneficloNeto

Patrimonio Neto

Gastos Financieros )

Carga financiera CF - (

Ventas

Deuda

Apalancamiento (APAL) > ( )

Total de Activos

H, = Se acepta la hipotesis (Los beta son estadisticament significativos)

H, = Se rechaza la hipotesis ( los beta no son estadisticamente significativos)
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Con un intervalo de la confianza del 95%, es decir que para que los resultados sean

significativos deben tener un margen de error no mayor al 5%.
Obteniendo la siguiente regresion:

0i = —0.13765 — 0,033LIQ;, + 0.0031APL;, — 0.6029R0A;, — 0.3790ROE;,
+ 0.2495,CF,,

p— 1
P 14 e0

La cual se concluyé como final debido a que los resultados de la corrida tanto general
como por indice financiero, fueron los mas significativos con un (X?) del 2%. En cuanto
a lo global; de manera individual la liquidez financiera y apalancamiento el 0,008; en el
impacto de carga financiera el 0,043, el ROA queda libre de error y el ROE un 0,03.

Siendo mayormente significativa la correlacién del
Con respecto a los coeficientes de los betas se obtuvieron los siguientes resultados:

e Indice de liquidez.- se concluye que dado un aumento de un dolar en la liquidez
se espera que la probabilidad de quiebra disminuya en un 3%.

e Apalancamiento.- indican que un incremento del 1% de apalancamiento de las
empresas la probabilidad de quiebra aumenta en un 0,3%.

e Impacto de carga financiera.- afirma que a mayores gastos financieros la
probabilidad de quiebra incrementan un 25%.

e ROA.- indica que dado un incremento de 1% en el ROA de las empresas la
probabilidad de quiebra disminuye un 60%.

e Mientras que, si el ROE aumenta en 1% la probabilidad de quiebra disminuye en
0,9%.

Concluyendo con éste analisis las empresas de comida en la ciudad de Cuenca que poseen
una mayor probabilidad de quebrar, poseen ratios de rentabilidad bajos, asi como también
ratios de liquidez bajos, representadas por una capacidad baja de generacion de recursos

y un alto nivel de endeudamiento de las empresas.
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En relacién con lo sefialado anteriormente se logra evidenciar que el modelo obtenido
aporta una prediccion aceptable sobre las empresas que fueron analizadas, y arrojan una
respuesta eficaz al momento de predecir situaciones de quiebra futuras ya que al momento
de realizar un analisis a las empresas JOES BURGUERS Y TIESTOS del afios 2017, se
obtuvo que tienen una probabilidad de quiebra del 42% y 40% respectivamente,
resultados que viendo desde la perspectiva del modelo son aceptables ya que en el caso
de JOES BURGUERS, debido a que los indices ROA Y ROE son bajos la probabilidad
es mas alta de quiebra que la empresa TIESTOS que tienen el indice ROE un 38% mas
que JOES BURGUERS y un impacto de carga financiera del 6%, mientras que JOES
BURGUERS un 7%, lo cual no es significativa en porcentaje sin embargo en riesgo si,
debido a que el modelo indica que por el incremento del 1% en la carga financiera el

riesgo aumenta en un 25%.

Con respecto a la comparacion de ambos afios de las dos empresas se concluyd que éstas
dependan realmente de los cambios que se dan tanto en el ROA, ROE e Impacto de Carga

Financiera tal como indica los resultados beta del modelo.
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Recomendaciones

Esta investigacion ha sido realizada con el fin de obtener mejora continua en la
perpetuidad de los negocios que brindan servicios de comida en la ciudad de Cuenca,
debido que ha sido palpable la realidad en donde se incorpora una empresa Sin
planificacion, sin un estudio previo de mercado, sin un analisis FODA o econdmico
previo a su apertura dejando como consecuencia su cierre al corto plazo, como se explico
en esta investigacion existen varias dificultades que pueden influir para que las empresas
no se mantengan constante y en funcionamiento en el tiempo como por ejemplo la falta
de experiencia administrativa, su mala planificacion, falta de trasparencia en el
movimiento de sus cuentas o Estados Financieros pueden ser causales para que estas estén

dirigidas a dificultades financieras o en el peor de los casos la quiebra.

Una de las principales recomendaciones para este sector potencial es que se realicen
estudios necesarios previos a su creacién y a su vez que apliqguen el modelo econométrico
presentado en la investigacion, ya que ayudara a determinar si sus deudas son necesarias
para mantener en pie el negocio, si sus activos o capital son suficientes para mantenerse
en el tiempo, es tan indispensable hacer notar que una empresa no puede permanecer sana
y en el tiempo cuando su actividad operativa se maneja Unicamente con deuda y no con

recursos propios.
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ANEXOS

ANEXO 1
GASTOS | GASTOS UTILIDAD
RUC EMPRESA ACTIVO PASIVO INVENTARIO TOTAL TOTAL | PATRIMONI ACTIVOFIO ACTIVOFIJO | CUENTAS | CUENTAS VENTAS COSTOS DE OPERACIONA | FINANCIER | - COMPRAS UTILIDAD | UTILIDAD ANTESDE UTILIDAD
CORRIENTE | CORRIENTE ACTIVO PASIVO 0 NETO  [PORCOBRAR| PORPAGAR VENTAS LB 08 BRUTA  |OPERACIONAL INTERESES NETA
019034549100{RESTAURANT ZOEBAR CIA. LTDA § 4310388 534502 (¢ 241000 )$ 2430948 | § 2878557 | § (447609)|§ 23560,00|§ 19999008 - |§ 534502 (8§ 5554076 [§ 4137047 [§ 19.04638 | § - |$ 3800047 |$ 1417029 | § (4876,09)] § - |8 (487609)
190341216001 [BOWLING CLUB C. LTDA. § 7820008 5127765 $ - [$ 53080158 5128015[$ 180000 (§ 17.74729 [§ 1774729 | § 7.82000 | $ - 1§ - |$ - $ - |$ - |8 - |$ - |8 - |8 -
'019036333300{ROMERO FERRARI ROMFERR CIA. LTDA § 1111752 |§ 414712 [§ 673500 | § 1993537 | § 414712 | § 1578855 |§ 936628 |§ 881815 |§ 188616 [§ 347378 |§ 3768347 |§ 1601367 |§ 3499297 |§ 8316 |§ 2274867 | § 2166980 | § (1332317)[ § (1324001)| § (1332317)
'0190335844001PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. § 5224626 | § 3193500 [ § 472780 | § 10517967 | § 3193500 | § 7324457 | § 10122593 | § 5293330 [§ 319586 [ § 2686989 | § 1.09425544 | § 63648801 | § 44980002 | § - | 63629951 |§ 45776743 | § 796741 |§ 796741
'0190338428001ACQUABIANCA SA § 780196 |§ 8384873 [§ 179081 |§ 1466801 | § 8384873 | § (69.18072)] § 1212007 |§ 624759 [§ 259144 [§ 7711075 |§ 8716072 | § 4828867 | § 10784769 | § - |$ 4119253 [§ 3887205 |§ (6897564)| § (6897564)| § (6897564)
019033664600]RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RESS CIA. | § 330.201,77 | § 632.535,86 [ $ 35.994.90 | § 75499986 | $ 632.535,86 | § 122.464,00 | § 764.849,28 | § 424.798,09 | § 1355971 | § 48334465 | § 114177141 | § 66276150 | § 389.655,75 | § 1315731 | § 17419231 [ § 479.00991 | § 8935416 | § 7619685 | § 4380658
019036708300 NIKITA ENTRETENIMIENTO CIA. LTDA § 5221068 - | § 456000 [§ 3652267 | § 3612267 [$ 40000 [§ 537000 [ § 502000 | § - |8 3612267 [§ 3756677 [ 83530,00 | § ) - |$ 7012000 | § (4596323)| § (45.96323)| § (45.96323)| § (45.963,23)
'0190358321001LA GRANJA ECUADOR RESLAGRAN CIA. LTDA § 2048230 | § 4695640 [ § 1353432 | § 133.080,94 | § 160.237,78 | § (27.156,84)] § 57.64221 | § 52.927,69 [§ 3500,00 | § 16023778 | § 8855922 | § 5529350 | § 7430727 |§ § 5130814 [§ 3326572 [ § (41.041,55)| § (41.04155) § (41.04155)
(0190313166001)ESCANDON PACHECO CA. § 10173]§ 5015736 | $ - | $121.80115 [ § 5015736 | § 7164379 | § 151.251,09 | § 12169942 | § - | 515736|§ 4330048 470376 | § 964964 | - 1§ 36477618 (37372)[ § (10.02336) § (10.02336)| § (10.02336)
(0190019314001]RESTAURANT EL ASADOR RESTASAGAL CIA. LTDA § 4646918 5663467 | $ - | $12498336 | § 7624078 | § 4874258 | § 13818731 | 9872557 | § 226053 | § 5613298 | § 9068705 | § 13977347 [$§ 230391 [§ 62741 (8§ 6189684 | § (49.08642)| § (5139033) § (52.01774)| § (51390,33)
(0190170233001)VINTIMILLA HERMANOS CIA. LTDA § 2907620 | § 2341316 [ § 1012541 § 3676116 | § 2341316 | § 1334800 | § 3470916 | § 673472 |§ 176764 | § 1264860 | § 22341349 |§ 19843182 | § 3805656 | § 1218765 | § 9076099 | § 2498167 | § (13.07489) § (25.26254)| § (13.07489)
0190357287001)QUINTEROS Y ASOCIADOS CIA. LTDA. § 3111198 5047277 [§ 129180 | § 2891303 | § 5047277 | § (20559,74)| § 27.34813 | § 2580184 |§ - |$ 16047518 2071970 |§ 3338036 $ 61722 ($ - | $ 757400 | § (12.66066)| § (13277,88) § (1327788)| § (13.27788)
0190358518001|QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA $ 12588195 | § 278.637,27 [ § 90.74304 | § 409.883,56 | § 27863727 | §131.246,29 | § 436.049.72 | § 28400161 [ § 19.902,13 | § 19681316 | § 656.05897 | § 18388805 | § 45150897 | § 158225 |§ 21870655 | § 47217092 | § 2066195 | § 19.07970 | § 20.66195
0190318893001)IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. § 4949376 | § 2984148 [ § 2090939 | § 11268378 | § 4226321 | § 7042057 | § 11183162 | § 60.890,02 [ § 1370386 [ § 3005983 | § 26989447 |§ 12312119 | § 14362281 | § - |$ 9876780 |§ 14677328 |§ 315047 [§ 315047 |§ 315047
(190311058001{LOS KANIBALES CIA, LTDA § 24139080 | § 38827087 | § 14826542 | § 42890373 | § 388.27087 | § 40.63286 | § 31634742 | § 9300003 | § - | $119.007,70 | §2.253.938,00 [ § 1.574.28878 | § 800.57845 | § $ 165399398 [ § 679.649,22 | § (120929,23)] § (120.929,23)] § (120.929,23)
0190335127001{SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPI0 CIA LTDA § 7331458 | § 20853324 | § 4191124 | § 49243761 | § 41369828 | § 7873933 | § 180.275,07 | § 137.84327 [ § 20.98479 | § 35017251 | § 807.036,64 | § 70449140 § 5935218 § § 61300243 [§ 10254524 | § 4319306 | § 4319306 | § 4319306
GASTOS | GASTOS UTILIDAD
ACTIVO PASIVO TOTAL TOTAL | PATRIMONI ACTIVOFIJO | CUENTAS | CUENTAS COSTOSDE UTILIDAD | UTILIDAD UTILIDAD
RuC EMPRESA CORRIENTE | CORRIENTE INVENTARIO ACTIVO PASIVO 0 ACTIVOFO NETO  (PORCOBRAR| PORPAGAR VENTAS VENTAS OPER&CSIONA FINA(:JSCIER COMPRAS BRUTA  |OPERACIONAL lﬁ;ﬁ?}i NETA
190336646001{RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RESS CIA. | § 569.589,84 | § 77126047 [ § 37.635,20 | § 92059182 | § 771.26047 | $149.33135 | § 630.881.27 | § 303.208,56 | § 139.321,03 | § 61208860 | § 96147853 | § 91360635 | § 623681 | § - | § 17154027 [§ 4787218 |§ 4163537 |§ 4163537 |$ 2686734
(190345491001{RESTAURANT ZOEBAR CIA. LTDA. § 1396175 | 24070 [§ 915000 | § 3410375 | § 4595093 | § (1184718)| § 2349900 |§ 2014200 |§ 23548|$ 24071 [§ 5183752 |§ 3586650 | § 2821820 |$ § 4260650 |§ 1597102 § (12.24718)| § (12.24718)| § (12.24718)
0190367088001{NIKITA ENTRETENIMIENTO CIA. LTDA 40869] 5967683 § - | $ 3754000 | § 8000371 | § (4246371)[ § 3571409 | § 3345310 [§ 256028 [§ 5196751(§ 9253362 [§ 4931985 | § 10669058 | $ § 44759858 4321377 (§ (6347681)| § (6347681) § (6347681)
(190358321001{LA GRANJA ECUADOR RESLAGRAN CIA.LTDA 1405436 3311287| § 1125032 | § 143.590,78 | § 19100455 | § (4741377)[ § 8329066 [ § 7125838 | § 141924 [§ 19100455 [ § 9056743 [§ 3966725 [§ 7147959 | § $ - | § 5090018 § (2057941)] § (2057941)[ § (2057941)
0190318893001{IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA 68827,29]  2383507| § 2809920 | § 12699413 [ § 4858559 | § 7840854 [ § 11553725 [ § 5586684 |§ 904487 [§ 895684 | § 327.56655 [§ 12058320 | § 19831757 | § § 12777301 § 20698335 $ 866578 |$ 866578 |§ 866578
(190311058001{LOS KANIBALES CIA. LTDA 16789681) 23842413 § 59.971,54 | §322.082,81 | § 238.424,13 | § 8365868 | § 32427115 | § 7262758 | § - [ §21484652 | § 2547.24887 | § 150780656 | § 97307750 | § § 141951268 | $103944231 [ § 6636481 | § 6636481 | § 6636481
(190335844001{PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 10634991)  8506166{ § 487168 | $ 17988315 | § 85.061,66 | § 9482149 | § 13319373 | § 7353324 [§ 941781(§ 7323778 | § 123901772 | § 69038868 | § 515.22824 | § § 69053256 | § 54862904 [ 3340080 | § 3340080 | § 3340080
(190335127001{SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPI0 CIALTDA 55567,25]  12747826| § 35.510,20 | § 70575448 | § 41487476 | $290.879,72 | § 43569662 | § 367.819,59 | § 28409356 | § 391.869,09 | § 164052161 | § 152098739 | § 26872430 | § § 120225837 | § 11953422 | § (149.190,08)] $ (149.190,08)] § (149.190,08)
0190170233001 VINTIMILLA HERMANOS CIA. LTDA 4343873 4150874[§ 503919 | § 5L05L41[§ 4150874 | § 954267 |§ 3552426 |§ 566131 (§ 1470381 § 1390401 [§ 24580811 |§ 21906374 | § 2902108 | § § 9200347 |$ 2674437($ (227671)|§ (227671)[§ (2276]1)
0190357287001 QUINTEROS Y ASOCIADOS CIA. LTDA. 42409 6161996] § 30628 | § 2669493 | § 6161996 | § (3492503)| § 2781713 |§ 2627084 | $ - |§ 120678 § 2225093 | § 824870 | § 2747089 | § § 7352838 1400223 | § (1346866)) § (1346866) § (13468,66)
019[]3585180[]1|QU[NTALUCRECIACIA.LTDA. 16450785 315558,46| § 10425432 | § 45247017 | § 31555846 | $ 13691171 | § 505.824,06 | § 287.962,32 [ § 2648272 | § 13332235 | § 77555722 | § 23898203 | § 51481827 | § § 25249331)§ 53657519 |§ 2175692 |§ 2175692 |§ 2175692
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GASTOS TILIAD

PASNO ACTVOFDO | CUENTAS POR [CUENTAS POR C0STOS DE GASTOS UTLDAD | UTLIDAD UTILIDAD

ACTNOCORRINE| /o | IWENTARIO | TOTALACTVO| TOTAL PASIVO| PATRINONO | ACTNOFDO (2 1 = oo 2% [0, ™1 VENRS | e opmgtomu mencmes | O | mm | ovmacomt :«NET:SBD; -
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0190335127001 [SERVICIOS Y ALMENTOS PIOPIO CIA LTOA. § Bl6653 | s 188646589 31206 [s 4TamA0[s 207225655 200045 |8 SoLeR 9T | 276157 $ B G e BT s s A O A R O BT
ACTIVO CORRIENTE| PASVO INVENTARIO | TOTAL ACTIVO | TOTAL PASIVO | PATRIMONIO | ACTIVO FDO ACTVOFDO | CLENTAS POR |CLENTAS POR VENTAS CoSTos DE OPExf]T((:MLE GASTOS COMPRAS UTILIDAD UTLLIDAD :I'I‘;II'EJIS)AD: UTLLDAD

CORRIENTE NETO COBRAR PAGAR VENTAS s FINANCIEROS BRUTA OPERACIONAL INTERESES NETA
0190335844001  |PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. $ 17288470 | § 15567539 |§ 5.92497[$ 59576975 |$ 314.74871 [$ 281.01,04|§ 53287462 | § 422.885,05 [  5.267,96 | § 56.359,95 | $ 1.674.27649 ¢  837.21511|¢ 826337,99|$ 1572939|$ 837.26952 (¢ 837.06138|$ 1072339 (¢  (5.006,00) $ (5.006,00)
0190420469001  |GOZARTE DEL CAFE CIA.LTDA, $ 663526 (% 5446244 | ¢ - 1§ SAT7191§ S44604418  6475(8  48.091,93 | ¢ 48.091,93 0[§ 5397439 ¢ - |8 - 18 535,25 | $ - |8 - 1§ - 1§ (535,25) § (535258 (535.25)
0190374866001  |RANGEL MARTINEZ VILLALBA RAMARVIL CHATOS CIA, LTDA. $ 687225418 96541244 843343 [$ 16947051 |$ 14290616 |$ 26.56535|$ 175486,10 | $ 100.74897 [§ 3857900 6335347 |6 71986326 |§ 27445751 |$ 442.701,20 | § 394492 1§ 27447490 |§ 445405758 270455(¢  (L24037))$  (1.240.37)
0190400611001  [RESTAURANTES FAST FOOD RESTFASTFOOD CIA. LTDA, $ 1880436 [ § 12624947 | § - [$ 10727992 |§ 12624947 | $ (18.96955)|§  90.682,92 | § 8847556 [$ - | §124.06055 (¢ 7699875 ¢ 3540120 1§ 5111437 [ $ - |$ 35401208 415975508 (951682)$ (951682  (9.516,82)
0190404722001 |SEHOPARQ SERVICIOS HOTELEROS DEL PARQUE CIA. LTDA. $ 6985933 |§  47.01148($ 335004 | 12043018 [$ 137.74478 | $ (17.28460) § 5464350 [$ 50.570,85 | 49.36538 | 3592438 |$ 41389679 [$  248.09000|$ 236.57447 (¢ 1151553 |§ 13647466 [$ 16580679 [$ (70.767,68)| § (82.28320)| § (82.283,21)
0190358518001  [QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. $ 366.589,14 | § 456.32557 | § 66.656,86 | § 1.070.28541 | $ 795.287,89 | § 274.99752 | § 1.111.430,74 | $ 703.696,27 | § 194.167,02 | § 65.747,13 [ $ 1.179.07852 | 83191712 |¢ 83191712 [$ 4577084 |$ 233.03812($ 347.16140 | $ (484.75572) § (530.526,56)| $ (530.526,56)
0190380203001  [TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA, LTDA. $ 511788414  76.180,70 | § 2093426 [$ 57731412 |$ 45242864 | § 124.88548 | §  572.041,69 | $ 526.13528 [ §  14.244,18|$ 2837091 [$ 75072210 |§ 47044196 | $ 25247532 $ - |$ 3101785508 28028014 |$  27.80482|$  27.80482|¢ 1843460
0190402819001 |QUINTAPOMELE CIA. LTDA. $ 500,00 | $ - 1§ - 1§ 500,00 | $ - [$ 5000008 - [$ - [$ K - |$ - 1§ - 1 - 18 $ - 18 - I8 - 18 -8 -
0190418456001 |EDUAFABS.A. $ 1L28311$ 1647875 ¢ $ 960288 [$ 16478758 (6.87587)$ 8420,13]$ 838457 ¢ $ 14.560,38 | $ 480,78 | $ - [§ 8.15665]$ $ - |$ 4807816 (767587)|$  (7.67587)[$  (7.67587)
0190386562001  |ECUABAIRES CIA. LTDA. $ 13.00054 [ 1085366 | $ $ 43.2204[$ 10853668 3236838 (¢ 4152000 [$ 3022150 $ 75026508 29015063 | 1361654108 154.232,06|$ $ 10391270 1§ 153.98522 [ $ (246,84)| $ (24684)) 8 (24684)
0190417395001  [PRODUCTORA DE ALIMENTOS PROALIMENTO CIA.LTDA. $ 3025020 | § 13100266 | $ 12417827 ¢ 13100266 |$ (6.82439)[$  95.14470 [$ 93.92807$ $ 11459560 1§  82671.25[$ PATH|S 512179518 § 76918 4045356 (S (16.82439)[$ (16.82439) S (16.824,39)
0190369692001  JOE'S BURGERS Y MAS CIA. LTDA. $ 1232066 122879 - [$ 3644781$ 122879($ 24.16902|$  31.14765)$ 24.127,15[$ - 1§ 9936996 6439465[¢ 3410259 [$ 1927797 [ $ $ 31428008  30.292,06(¢ 11.01409[$ 11.01409)$ 730,34
0190377970001 [VALOES CIA, LTDA. $ 96733718 92.100921¢ 392832($ 127.837750% 9210092 (¢ 3573683 1§ 14535547 11816438 (¢  151409]$ 8152593 [$ 26568358 |§ 10339893 |$ 16757164 |$ $ 10390517 1§ 162.28465[$ (5.28699)[$  (5.286,99)$ (5.286,99)
0190356280001  {ZONA REFRESCANTE ZONAFRES CIA. LTDA. $ 1784721 § 150.836,66 | - [$ 10105594 ¢ 150.836,66 | $ (49.780,72)| §  136.558,00|§ 99.271,.22 | $ 54477 1$ 82.563221¢ 191.061,79|¢ 10342468 [$ 103.279.3 | § - |$ 5358956 (¢  87.63711|$ (1564212)¢ (15642,12)[ § (15642,12)
0190391175001 |JUPITERNIA CIA. LTDA. $ 1579950 [ §  59.207,05 | ¢ - [$ 56760821$ 59.207,05($ (244623)|$  4263315)% 4096132 (¢ 1505822 % 44.53807[¢ 6521291 |¢  38O1791|$ 277828 |$ 510418 37753471¢ 271950018 (533,28) $ (98432) 8 (984,32)
0190415910001  (LUGANOGOURMET CIA.LTDA. $ 1530710 [ §  60.216401¢  36610($ 73813,18% 69.97040|$ 3.84278|$  58.506,08 | § 5850608 | 179651 [$ 6529519 (¢ 3114300 (¢ 158572 [§ 2957177 | § - |$ 1993389($ 1528728 |$ (14.28449)$ (14.28449)[ § (14.28449)
0190318893001  |IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. $ 543610018 47862424 3035428 [¢ 14884158 |$ 67.201,70 | 81.639,88 ¢ 17532006 |$ 9448057 [$ 1330926 |$ 2479750 [ 33277684 |$  11557865|$ 214.187,35 | $ 788416 1280020418 217.19819(¢ 301084 [$  2.26800]$ 150368
0190311058001  {LOS KANIBALES CIA. LTDA. $ 1260468 [§ 157.287,33 [ § - [$ 7982353 |§ 157.28733 |$ (77.46380)| § 323470648 67.21885 [$ - |$157.28733 [ § - | B98¢ 478798 - |8 - [$ (35.99783)]$  (4073662)| §  (40.736,62)[ $ (40.736,62)
0190405273001  [PIZZERIAS PIATTOSANI CIA.LTDA. $ 1.08432 16 157922116 210580 |$ 4057863 (¢ 3139400 (¢ 9.18454|$§ 3227131 |$ 29.49431|$ $ 498690 $ 203.00522|¢ 13392L71]$§  64.807,68 | 4684516 11457434 (¢  69.08351 |8 427583 |%  380738[$ 25429

0190393224001  |INDUSTRIA REPOSTERA D'MOUSSE CIA, LTDA. $ 442082918 39685421 1617992[$ 56.22384$ 3968542 (¢ 1653842|$ 1593059 11.99555[$ - 08 - 08 -3 -3 - [$ - s - [$ - [$ - 1§ -

0190417018001 | ARCOIRIS-ALIMENTACION INSTITUCIONAL CIA.LTDA, $ 3262066 $ 11650331 (¢ 6.61368|¢ 96.290,19|¢ 11650331 ¢ (20.213,12)]§  63.669,53 | $ 63.669,53|$  11.900,00 | § 10135881 [ § 2049443 [$  33332,29|$ 876286 |$ 36343 [ 1060652 |$ (12.83786)[$ (21.60072)[$ (21.964,15)] § (21.964,15)
0190402118001 [FRANQUICIAS Y REPRESENTACIONES ANDRADE MARIN AREVALO A $ 68096018 35756218 106370 [$ 50.877441$  365392|$ 47.02352|§ 47448388 44.067.84 ¢ P850 [$  56358)$ 63.121200% 285589108  41747171$ - |$ 26695808 3456229|$  (7.18488)$  (7.18488)[ § (7.184:88)
0190335127001 [SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. $ 203.93980 | $ 9055470 [ § 4530156 [ $ 394.012,15[$ 16330970 [ $ 230.702,45|$  190.072,35 | § 190.072,35 | $ - |§ 2428108 |6 1.589.536,28 | § 1.362.218,13 |$ 21149943 | $ $ 101227601 [ $  22731815[¢ 1581872|¢ 1581872 10.487.81
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GASTOS UTILIDAD

PASNVO ACTIVOFDO | CUENTAS POR | CUENTAS POR COSTOS DE GASTOS UTLIDAD | UTILIDAD UTILIDAD

ACTIVO CORRIENTE| CORRIENTE INVENTARIO | TOTAL ACTIVO | TOTAL PASIVO | PATRIMONIO | ACTIVO FO \ETO COBRAR PAGAR VENTAS VENTAS OPERA(SIOMLE FMNCERGS COMPRAS BRUTA | OPERACIOMAL :‘TE?ESDEES \ETA
0190335844001 _[PARRILLADAS LA HERRADURA CIA, LTDA, § LM § 13031133 [§ 737557 | 57020968 | § 28770064 | § 282.529,04|§ 59169868 | § 44848947 [§ 573600 [§ 657940 | § 158896433 [§ 71379997 |§ 846132578 1330959 |§ 71525057 ¢ 87516436 | 29.03L79(§ 1572220($ 1042382
0190425274001 _[INDUSTRIA ALIMENTICIA"DRINK FRESH- EAT HEALTHY" "DRINKEAT] § 181384 [ 1856974 $ - [§ 0867718 1856974(§ 225703|¢ 1901293 |¢ 1901293 ¢ - [$ 000(¢ 1237854[§  1812151[§  SHM3T6($ - 1§ S 1§ (57497)|$ (1.686,73)[§  (11.686,73)[$ (11.686,73)
0190417395001 _[PRODUCTORA DE ALIMENTOS PROALIVENTO CIA.LTDA. $ 740555 |§ 155.153,51 | § - |$ 9855968 [ ¢ 1555351 (6 (56.593,83)|§ 954413 |§ GLIS4I3[§ 24852 [§ 1768601 (¢ 13351308[§ 5075756 |§ 132549 | $ - S S075756)§ L7552 [§ (49.76944)|§  (49.769.44) § (49.769,44)
0190336646001 _[RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RESS CIA. LTDA| S 1.250.118,35 | § 100387548 | § 23.00359 [ § 1.743.947,39 [ § 1.261,681,67 [ § 48206572 [ § 1.382.598,31 [ 493.29.04 [§ 77834406 [ § 1.006.545,16 [ § 1.599996,32 [ 6 9sa2itat[s e3580225[¢  40054[s smrss6s edsmenit]s  o9mse]s 944 [$ 62148
0190393224001 _INDUSTRIA REPOSTERA D'MOUSSE CIA. LTDA. $ HA452418 644180 [ 2032407)§ 8030077 | ¢ 2644180 |§ 5385997 1§ TaTS0I8[§ 4645653 | 15439118 3679515§ 40918134 |¢  A0GAS76(§  6LBIS2S|§  33%661(§ 6SATLIS[§ 68535588 603|372 [S 221689
0190417018001 _ARCOIRIS-ALIMENTACION INSTITUCIONAL CIA.LTDA. $ 5018754 [§ 154.15322)¢ 429842 (¢ 15226570 [§ 24080131 |§ (88.53561) 103.27487§ 9307816(§ 2092279|§ 9790963 [§ 38882223 (¢ 3029114 (¢ 11295660 [§ 703943 [§ 1524680 § 385309 (§ (M442550)[§ (8146494)| § (8L464%4)
0190386562001 _ECUABAIRES CIA. LTDA. $ 1425369 1§ 1213464 ($ S [$ 4033190 113464[$ 28.18855)¢ 4152000 [§ 2606950 | § - |S 7I9088 ¢ 447789 |$ 837687 § 16576769 § - S BI6HT|S 16134102 [§  (442667)|§  (442667)|§  (442667)
0190428613001 _|VINTIMILLA CORDERO ALIMENTOS PROCESADOS VINCORPRO CIALL| § 2659316 (§ 7019920 )¢ 7.622,84(§ 56010869 [§ 44827494 (¢ 11183375 ¢ 53572059 | $ SISI5S3[§ 990942 [§ LIS 7047893 [§  6L8GTR0[§ 3395051 ¢ - [§ B4 [S 1759113(8 (16.359.38)[§  (16.359.38) § (16.359,38)
0190380203001 [TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA. LTDA. §  4534709|§ 13749788 [§ 11414516 55416836 | 412.999,79 | § 14116857 |§ 57984968 | § 50882107 |§ 666633 | § 16232020 | 659.64198 | § 40460649 |§ 22366568 |§ 23191406 259.021,79§ 255.03549 | 313698L|§  8I7B4L[§ 540D
0190402819001 |QUINTAPOMELE CIA. LTDA $ 500,00 ¢ - 1§ - [$ 50000 $ - 1§ 50000 $ - 18 - 18 -8 - 18 ) - $ -8 - 18 - 1§ - |8 -
0190426572001 _COMERCIALIZADORA TARRO DE CERVEZA EC TARCERMXECS.A. [ § 800,00 | § L) - [§ 80000(§ - [§ 80000 $ L) § 397128918  172055)¢ 64128415  23%469¢ § 6418418 (469229 (1.046%8)§ (7.04698)[$ (7.04698)
0190422356001 [DRINKUP CIA.LTDA. § BI63|S AMLS[$ 3900000 5060479 | MAHMLS2[$ 15663275  9.247(§ T84T [$ - |§ MBS MA8MSI|S HUAM0B|§ 101577 $ - [§ 0 1046550(¢  30973[$ 30973 2535
0190318893001 {IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. $ 578405 1§ 53736,86 [ § 3080099 | ¢ 156.202,02|¢ 7387812 |§ 8232390(§ 15703537 [§ 7619588 | 1858305 |§ 5475221 ¢ 3BL8I8IS | 11035367 219.887,99|$ 130585 10985742 (6 201464688  L57669(§ L4d6IL|§ 9877
0190419282001 [TRATTORIA ROMANA LOYPE S.A. $ 6840341§  13000[¢ 684034|§ 19637419 2648933 )¢ (685192)[§ 1428628 [ 1279707 ¢ - [$ SO55E6[6 2047695(§ 64880 ($ 4217991 § 1056898 139.88875(¢ 9770884 (¢ 97708841 64.780%
0190344118001 [WELLMAR GROUP CIA. LTDA. $ 40000 $ - 1§ - [$ 0 40000$ - [$ 4000 $ - $ -8 - 18 - 18 - $ -8 - 18 - 18 - 1§ -
0190420469001 | GOZARTE DEL CAFE CIA.LTDA, $ BEBI2[§ 15701158 )¢ 493751(§ 19059598 ¢ 17701158 |§ 1358440 | ¢ 13569825 )¢ 16696286 [§ 489721 [$§ 1017026 [ 7209044 [§ 0092756 [§ 54357802 | § 541,00 [§ 20686507 | §  527.99%,88 [§ (1558L14) ¢ (1612214)§ (16.122,14)
0190374866001 _[RANGEL MARTINEZ VILLALBA RAMARVIL CHATOS CIA. LTDA. §  ALT007)¢ 8488859 (¢ 876536|¢ 14797450 | 10787506 [ 40099445 17548623 [§ 10024443 [§ 2678942 [$ 1300000 |$ 86593707 [§  58A3730|¢ 34265688  126795|¢ 31859689 (¢ 337.79977|¢ 1353409[§ 1226614 (S 813245
0190404722001 SEHOPARQ SERVICIOS HOTELEROS DEL PARQUE CIA. LTDA. $ 516976818 9900996 [§ 1150,05]¢ 14635060 | ¢ 169.07261 | § (22721,01)[§ 10045962 [§ 9465392 | ¢ 45.681,00)8 71022608 24683543 )¢ 145.99249(§ 114.920% § 80.002(§ 10084294 |$ (407802 § (1407802)[$ (14.078,02)
0190358518001 _[QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA § 34023532 |§ 51162075 [§ 56.196,99 | $ 1.128.46457 | § 893.082,94 | § 235.381,63 | § 113614564 | § 788.229,25 |§ 16849700 | § 2148902 | § 1.854.73345 |  870.536,50 | § 307.80290 § 181854685 98419695 |§ 67639405 (§ 67639405 |§ 448.449.26
0190420493001 _ {ICE CREAM FACTORY ITORY C.L $ 5236785 [ 6647218 0§ 7952669 | 6647218 I1305451[§ 2072032|§ 27.15884§ SL66765($§ S824563[§ 47.20812(§ 526874 (S  23.00346]$ TI93[§  SM68741¢ 4193938 (¢ 18.93592]§ 1885799|§ 1250285
0190377970001 |VALOES CIA, LTDA, $ 1909607 | § 11595724 [§ 529585 (¢ 13226429 (¢ 11595724 [§ 1630705|§ 14358932 |§ 113.06822 [§  987.25|¢ 4428216 24649965|§  QL056,15)§ 174.23360 § BAB68|§ 1444350 [§ (19790,10)§ (19.790,10)( $ (19.790,10)
0190356280001 [ZONA REFRESCANTE ZONAFRES CIA. LTDA. $ 9988,39 | 18643613 |§ 552614 [$ 10050500 [§ 18643613 [ (8.93113)|§ 13655800 |§ 051661(§ 28500 [$ 17389664 [§ 15365786 [§ 13858988 [  9L70676 S 59821 1§ 6L55495(§ 1506798 ¢ (76.63878)[§ (77.23699)[$ (77.23699)
0190391175001 _[JUPITERNIA CIA. LTDA. $ 000548 [ 57.258% | $ < [§ SB59387(¢ 5725896 (5 133491|¢  4263315)¢ 3858839 § 3009006218 452609  S063324|§ 6351425(§ 792 |§ S063324[§  A3M202|$ (L2)[§ (LOLA)[S (21914)
0190411494001 _|CATERING Y SNACKS FOOD LIFEMASTERS CHILISNACKS C.LTDA. [ $ 967[§ 486239 S [$ N9ET[$  4623[§  (266,36) L) - § 130420508 2.164391§ 5783015 2441063 §  S783010§ 2038138 [$  (302925)[§ (302925)[$ (3.02929)
0190335127001 [SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. § 2036870 § 15319121 [§ 3488173 | § 46806770 | § 20594621 | § 24212149 [§  203.88444 [§ 17769900 [§ 2690757 | § 11425084 | § 162548120 [§ 146827076 |§ 145.79140$ § 1133.06630 | § 15721044 | 1L41904(§ 1141904[$§ 757082
0190402118001 _|FRANQUICIAS Y REPRESENTACIONES ANDRADE MARIN AREVALO FR § 865,59 | § 54314 - [§ BIN4T[§ 327§ 489342016  459000)¢ 4031888 [§  15900[$  145900($ 47.06641[§ 314125 [§ 1510905 § 13163758 1502516 1611]$ I611]$ 1068
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GASTOS

PASIVO ACTIVO FDO | CUENTAS POR COSTOS DE UTILIDAD UTILIDAD
ACTIVO CORRIENTE CORRIENTE INVENTARIO | TOTAL ACTIVO | TOTAL PASIVO | PATRIMONIO | ACTIVO FDO NETO COBRAR VENTAS VENTAS OPERA?ONALE BRUTA OPERACIONAL
0190335844001 | PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. $ 170.859,55 [ $ 162.241,03 | § 6.868,45 | $ 590.756,65 | $ 30544450 | $ 285.312,15|$ 592.241,98 | $ 419.897,10 [ § 2.000,00 [ $ 1.641.42589 [$  748.33594 [ $ 863.541,81 | $ 893.089,95 [ $  29.548,14
0190444759001 |MAISMA CIA.LTDA. $ 45.779,16 | $ 1491,33 | $ - $ 4577916 |$ 4749133 |$ (1.71217)] $ - $ - 1$ 1.152,00 | $ - $ - #N/A $ - #N/A
0190436721001 | CUENCA COFFEECOMPANY C.L. $ 55.092,82 | § 735197 [ $ - $ 6775282 |$ 65.851,97 |$ 190085 $ 12.660,00 | $  12.660,00 | § 6.000,00 | $ - $ - $ 3367165 $ - $  (33.671,65)
0190434451001 | ALEPPOSS BREAD C.L. $ 427026 | $ 43.381,45|$ - $ 1897026 |$ 43.381,45 | $ (24.411,19)[ $ 14.700,00 [ $  14.700,00 | $ 905,89 | $ 59,29 | $ 402306 | $ 2534249 [ $ (3.426,77)[ $  (28.769,26)
0190369692001 [JOE'S BURGERS Y MAS CIA. LTDA. $ 10.450,87 | $ 6.098,52 | $ - $ 27.250,% | $ 6.098,52 | $ 21.15244|$ 23.367,65 [ $  16.800,09 | $ - |$ 4505342 % 24.556,37 | $ 16.407,22 | $ 20.497,05 | $ 4.089,83
0190425274001 (INDUSTRIA ALIMENTICIA "DRINK FRESH- EAT HEALTHY" "DRINKEAT" | $ 2.289,50 [ $  18.569,74 | $ - $ 2130243 |$ 1856974 [$  2.732,69 | $ 19.012,93 | $  19.012,93 | $ - |$ 2634095 |$ - $ 3786529 | $ 26.340,95 [ $  (11.524,34)
CIA.LTDA.
0190386562001 | ECUABAIRES CIA. LTDA. $ 1114828 [ $  27.358,53 | $ - $ 3721778 |$ 2735853 | $  9.859,25 26.598,78 [ $  11.14828 | $ - [$ 23225520 [ $ 106.32599 | $  148.685,18 | $  125.929,21 (22.755,97)
0190428613001 VINTIMILLA CORDERO ALIMENTOS PROCESADOS VINCORPRO $ 382.968,43 | $ - $ - $ 391.508,43 | $ - $ 391.508,43 | $ 8.540,00 | $ 8.540,00 | $ 1.506,54 [ $  79.402,12 | $ 29.234,07 [ $ 198.217,77 | $ 50.168,05 [ $ (148.049,72)
CIA.LTDA.
0190380203001 TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA. LTDA. $ 31.760,68 [ § 213.91044 |$ 246596 [ $ 515.405,68 [ $ 340.596,84 [$ 174.808,84 [ § 579.849,68 [ § 483.645,00 | $ - |$ 68522612 |$ 419.32005|$ 208.34426 | $  265.906,07 | $  57.561,81
0190402819001 |QUINTAPOMELE CIA. LTDA. $ - 13 - $ - $ - 13 - $ - 13 - $ - 13 - |3 - $ - $ - 19 - $ -
0190418456001 |EDUAFAB S.A. $ 1.632,02 | $  41.609,59 | $ - $ 9.174,58 [ $  41.609,59 | $ (32.435,01) $ 8.420,13 | $ 7.542,56 | $ - 13 627,00 | $ - $ 3.863,26 | $ 627,00 | $  (3.236,26)
0190438252001 ALTAMIRANO MOSCOSO E HDJOS GRUPOALTMOS CIA.LTDA. $ 10.202,56 | $ 5.306,79 | $ - $ 3784383 |$ 4540679 | $  (7.562,96)| $ 28.056,30 [ $  27.641,27 | § - [$ 3034362 |$ - $ - 18 30.343,62 [ §  30.343,62
0190420469001|GOZARTE DEL CAFE CIA.LTDA. $ 39.055,76 [ $ 163.202,75|$ 249297 | $ 199.71737 | $ 19622643 [$ 349094 | $ 182.290,67 | $ 160.661,61 | $ 3.04085[$ 699.498,84 [$  218.772,28 | $ 524.647,46 | $  480.726,56 [ $  (43.920,90)
0190442314001 |CITYVIEWTOUR COMPANIA DE SERVICIOS TURISTICOS C.LTDA. $ 9.871,90 [ $ 8.200,82 | $ - $ 9.871,90 [ $ 820082 |$  1.671,08 |$ - $ - 1$ - |$ 2073258 % - $ - 1 20.732,58 [ $  20.732,58
0190417395001 |PRODUCTORA DE ALIMENTOS PROALIMENTO CIA.LTDA. $ - | $ 7774796 | $ - $ 9115413 |$ 77.747,9 | $ 13.406,17 | $ 96.02046 | $  91.154,13 | $ - 13 - $ - $ - 13 - $ -
0190344118001 |WELLMAR GROUP CIA. LTDA. $ 400,00 | $ - $ - $ 400,00 | $ - $ 400,00 | $ - $ - 13 - 13 - $ - $ - 13 - $ -
0190335127001 |SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. $ 319.998,09 | $ 241.017,21 | $ 3835944 | $ 499.162,49 | $ 241.01721 [ $ 258.14528 | $ 179.16440 | $ 179.16440 | $ 4.136,14 | $ 1.229.990,60 [ $ 1.384.242,82 [ § 264.62581 | $ (154.252,22)[ $ (418.878,03)
0190402118001 FRANQUICIAS Y REPRESENTACIONES ANDRADE MARIN AREVALO $ - s - $ - $ 4422973 | $ - $ 4422973 | $ 4544995 | $ 4422973 | $ - |9 - $ - $ - |8 - $ -
FRAREPAMA CIA. LTDA.
0190318893001 | IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. $ 54497,75|$ 48.968,13 | $ 29.843,61 |$ 154.17689 |$ 7163270 [$ 8254419 |¢ 180.518,63 |$  99.679,14 | $ 6.210,18 [ § 334.384,90 [ $ 106.113,97 [ $  226.507,31 | $  228.270,93 | $ 1.763,62
0190419282001) TRATTORIA ROMANA LOYPE S.A. $ 6.18023 [$ 1419579 |$ 325220 [ $ 19.846,01 |$ 1419579 |$  5.650,22 | $ 14.286,28 | $  13.665,78 | $ - |$  20.28652 | $ - $  45.592,89 [ $ 20.286,52 [ $  (25.306,37)
0190377970001 |VALOES CIA. LTDA. $ 17.65248 | $ 132.860,97 | $ 1.380,19 | $ 125.886,74 | $ 132.860,97 | $  (6.974,23)| $  145.767,75 | $ 108.234,26 | § 1.040,09 | $ 112.851,56 | $ 4198181 |$ 9441873 [ § 70.869,75 [ $  (23.548,98)
0190356280001)ZONA REFRESCANTE ZONAFRES CIA. LTDA. $ 142049 | $ 19747797 | $ 8.771,26 | $ 94.359,69 | $ 197.477,97 | $ (103.118,28)| $  138.16532 | $  80.154,73 [ § 1.652,93 | $ 232.967,80 | $ 123.214,59 | $  126.556,16 | $  109.753,21 [ $  (16.802,95)
0190391175001 |JUPITERNIA CIA. LTDA. $ 20.00548 [ $  57.258,96 | $ - $ 5859387 |¢$ 572589 |$ 133491 |$ 23.982,76 [ $  20.00548 | $ - s - $ - $ - 1$ - $ -
0190415910001 [LUGANOGOURMET CIA.LTDA. $ 3.282,62 [$  86.27356 | $ - $ 60.569,14 | $  86.273,56 | $ (25.704,42)| $ 58.506,08 [ $  57.286,52 | $ - 13 - $ - $ - 13 - $ -
0190374866001 [RANGEL MARTINEZ VILLALBA RAMARVIL CHATOS CIA. LTDA. $ 134.193,15 ¢ 51.133,68 | § 3.259,01 | $ 176.297,24 | $ 153.90821 | $ 22.389,03 | $  186.502,26 | $  42.104,09 [ §  70.259,97 [ § 847.277,08 [ $  521.706,11 | $ 341.288,76 | $  325.570,97 [ $ (15.717,79)
0190400611001|RESTAURANTES FAST FOOD RESTFASTFOOD CIA. LTDA. $ 16.371,93 | $ 107.896,64 | § - $ 7885457 |$ 107.896,64 | $ (29.042,07)| $ 70.521,68 [ §  62.482,64 | $ - |$ 14390,70 [ $ - $ 9.720,53 | $ 14.390,70 | $ 4.670,17
0190404722001 SEHOPARQ SERVICIOS HOTELEROS DEL PARQUE CIA. LTDA. $ 46.692,31 | $ 163.446,13 [ $ 6.181,98 | $ 208.200,53 | § 224.692,46 | $ (16.491,93)| $ 170.587,78 | $ 161.508,22 | $  10.090,38 | $ 342.075,68 | $ 197.754,84 [ $  138.31661 | $ 14432084 [ § 6.004,23
0190358518001 [QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. $ 230.852,87 | $ 753.492,15 | $ 32.993,14 | $ 1.264.359,83 [ § 992.27545 [ $ 272.084,38 [ $ 1.217.224,17 [ $ 1.033.506,96 | $ 132.969,74 [ $ 1.078.764,17 | $  902.089,65 | § 282.224,95 [ $  176.674,52 | $ (105.550,43)
0190435601001 |RESTAURANT & CAFETERIA HUA & VALDANO CAFEHUA CIA.LTDA. $ 11.95781 | $ 2040396 [ $ 4.10849 |$ 20.80396 | $  20.403,96 | $ 400,00 | $ 9.346,24 | $ 8.846,15 [ § 309,21 | ¢ 2.602,73 [ $ 18.277,53 | $ 4591784 | $  (15.674,80)[ $ (61.592,64)
0190417018001 ) ARCOIRIS-ALIMENTACION INSTITUCIONAL CIA.LTDA. $ 12.560,18 [ $ 144.17543 | $ - $ 6274462 | $ 14417543 | $ (81.430,81)[ $ 63.74387 | $ 50.18444 | $ 48,22 | $ 175.573,26 | $ 130.872,95 [ $  42.884,83 | $ 44.700,31 | $ 1.815,48
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ANO 2010

LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD

ENDEUDA | ENDEUDA ENDEUDA ROTACIO PERIODO RENTABIL RE;}])T];;IL

RUC DENOMINACION LIQUIDEZ | pgga | mienTo | miEnTo | MENTO | aparanc | ROTACIO | = (g | ROTACIO | rio b | PERIODO | IMPACTO |75y, | MaRGEN | MARGEN | viipGEN |opERACIO

CORRIENT, ACIDA DEL PATRIMON DEE AMIENTO ADE ACTIVO NDE COBRANZ LN B0 NETADEL| BRUTO ORERGCIO NETO NAL DEL

E ACTIVO CARTERA VENTAS PAGO |YVENTAS NAL

ACTIVO IAL FIjO FIJO A ACTIVO PATRIMO
NIO |

“0190345491001RESTAURANT ZOEBAR CIA. LTDA. 0,81 0,36 1,18 -6,43 -0,22 -5,43 0,00 2,36 2,28 0,00 51,34 0,34 -0,04 0,26 -0,09 -0,09 1,09:
'190341216001 |[BOWLING CLUB C. LTDA. 0,15 0,15 097 28,49 0,10 29,49 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
'019036333300]ROMERO FERRARI ROMFERR CIA. LTDA. 2,68 1,06 0,21 0,26 1,79 1,26 19,98 4,02 1,89 18,27 55,74 0,93 -0,19 0,58 -0,35 -0,35 -0,84
“0190335844001PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 1,64 1,49 0,30 0,44 1,38 1,44 342,40 10,81 10,40 1,07 15,41 0,41 0,00 0,42 0,01 0,00 0,00
'019033842800]ACQUABIANCA S.A. 0,09 0,07 5,72 -1,21 -11,07 -0,21 33,63 7,19 5,94 10,85 683,27 1,24 -0,13 0,45 -0,79 -0,79 1,00
0190336646001|RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RESS CIA. 0,78 0,69 0,84 517 0,29 6,17 84,20 1,49 1,51 433 1012,79 034 0,03 0,42 0,08 0,04 036
0190367088001|NIKITA ENTRETENIMIENTO CIA. LTDA. 0,00 0,00 0,99 90,31 0,08 91,31 0,00 7,00 1,03 0,00 188,03 0,00 -1,19 -1,22 -1,22 1,22 114,91
0190358321001|LA GRANJA ECUADOR RESLAGRAN CIA. LTDA. 0,44 0,15 1,20 -5,90 -0,51 -4,90 25,30 1,54 0,67 14,43 113991 0,84 -0,70 0,38 -0,46 -0,46 1,51
0190313166001|ESCANDON PACHECO C.A. 0,00 0,00 041 0,70 0,59 1,70 0,00 0,03 0,04 0,00 516,05 2,23 -65,11 -0,09 -2,31 2,31 -0,14
0190019314001|RESTAURANT EL ASADOR RESTASAGAL CIA. LTDA. 0,08 0,08 0,61 1,56 0,49 2,56 40,12 0,66 0,73 9,10 331,01 0,03 -0,78 -0,54 -0,57 -0,57 -1,05
0190170233001|VINTIMILLA HERMANOS CIA. LTDA. 1,24 0,81 0,64 1,75 1,98 2,75 126,39 6,44 6,08 2,89 50,87 0,17 -0,01 0,11 -0,06 -0,06 -0,98
0190357287001|QUINTEROS Y ASOCIADOS CIA. LTDA. 0,06 0,04 1,75 -2,34 -0,84 -1,34 0,00 076 072 0,00 7733 0,03 -0,89 -0.61 -0.64 -0,64 0,62
0190358518001|QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,07 -0,25 0,68 2,12 0,46 3,12 0,00 1,50 1,60 0,00 328,46 0,69 0,02 0,72 0,03 0,03 0,16
0190318893001[IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 1,66 0,96 0,38 0,60 1,16 1,60 19,69 2,41 2,40 18,53 111,09 0,53 0,00 0,54 0,01 0,01 0,04
0190311058001|L.0S KANIBALES CIA. LTDA. 0,62 0.24 091 9,56 0.44 10,56 0,00 712 526 0,00 26,26 0.36 -0,01 0.30 -0,05 -0,05 -2,98
0190335127001|SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 0,35 0,15 0,84 5,25 0,57 6,25 38,46 4,48 1,64 9,49 208,50 0,07 0,03 0,13 0,05 0,05 8,79
PROMEDIO 0,67 0,37 1,10 8,15 -0,21 9,15 45,64 3,61 2,64 5,56 299,75 0,51 -4,31 0,11 -0,40 -0,40 -6,71

QUINTIL 1 0,07 0,04 0,46 -0,84 0,15 0,16 0,00 0,94 0,72 0,00 50,99 0,04 0,76 -0,06 -0,62 -0,62 0,95

QUINTIL 3 1,02 0,75 1,14 6,70 0,87 7,70 42,88 6,72 3,95 10,17 423,53 0,76 0,00 0,43 0,01 0,01 0,81

VAS 2,4 1,8 2,2 18,0 2,4 19,0 107,2 15,4 8,8 25,4 982,4 1,8 1,1 1,2 1,0 0,9 3,4

VAI -1,4 -1,0 -0,6 -12,2 -1,7 -11,2 -64,3 -7,7 -4,1 -15,3 -507,8 -1,0 -1,9 -0,8 -1,6 -1,6 -3,6

PROMEDIO 0,53 0,37 0,83 0,82 0,52 1,82 13,63 2,14 1,58 5,56 188,81 0,40 0,26 0,20 -0,40 0,27 0,09

ANO 2011
LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD
RENTABIL
ENDEUDA .
ENDEUDA | ENDEUDA . | ROTACIO - | PERIODO IDAD

RUC DENOMINACION LIQUIDEZ | PRUEBA | MIENTO | MIENTO Mgzév:o APALANC RO; gglo NDE RONT gglo MEDIO DE ;Eﬁig?;; é“;g’:cgw? MARGEN o'ﬁ:ﬁf\g\lo MARGEN |OPERACIO

CORRIENTE| ACIDA DEL (PATRIMO | , = | AMIENTO |\ poe s | ACTIVO | b o | COBRANZ | ™o oo |y venTas | BRUTO NAL NETO | NALDEL

ACTIVO NIAL FIJO FIJO A PATRIMO
NIO |
0190336646001 [RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RESS 0,74 0,69 0,84 516 0,49 6.16 6,90 1,52 1,04 52,89 1302.39 0,01 0,05 0,04 0,04 0,24
0190345491001 |[RESTAURANT ZOEBAR CIA. LTDA. 58,00 19,99 1,35 -3,88 0,59 -2,88 220,14 2,21 1,52 1,66 2,06 0,54 0,31 -0,24 -0,24 1,03
0190367088001 |NIKITA ENTRETENIMIENTO CIA. LTDA. 0,07 0,07 2,13 -1,88 1,27 -0,88 36,14 2,21 2,46 10,10 423,78 1,15 0,47 -0,69 -0,63 1,49
0190358321001 [LA GRANJA ECUADOR RESLAGRAN CIA. LTDA. 0,42 0,08 1,33 -4,03 -0,67 -3,03 63,81 2,59 0,63 5,72 0,00 0,79 0,56 -0,23 -0,23 0,43
0190318893001 [IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 2,89 1,71 0,38 0,62 1,40 1,62 36,22 1,09 2,58 10,08 25,59 0,61 0,63 0,03 0,03 0,11
0190311058001 [LOS KANIBALES CIA. LTDA. 0,70 0,45 0,74 2,85 1,15 3,85 0,00 2,84 7,91 0,00 55,24 0,38 0,41 0,03 0,02 0,79
0190335844001 [PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 1,25 1,19 0,47 0,90 1,29 1,90 131,56 7,86 6,89 2,77 38,71 0,42 0,44 0,03 0,02 0,35
0190335127001 [SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 0,44 0,16 0,59 1,43 0,79 2,43 5,77 9,30 2,32 63,21 118,97 0,16 0,07 -0,09 0,03 0,51
0190170233001 |[VINTIMILLA HERMANOS CIA. LTDA. 1,05 0,93 0,81 4,35 1,69 5,35 16,72 3,77 4,81 21,83 55,16 0,12 0,11 -0,01 -0,01 -0,24
0190357287001 |QUINTEROS Y ASOCIADOS CIA. LTDA. 0,01 0,00 231 -1,76 -1,33 -0,76 0,00 6.92 0,83 0,00 59,91 1,23 0,63 -0,61 -0,60 0,39
0190358518001 [QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,52 0,19 0,70 2,30 0,48 3,30 29,29 0,80 1,71 12,46 192,73 0,66 0,69 0,03 0,03 0,16
PROMEDIO 6,01 2,31 1,06 0,55 0,31 1,55 49,69 3,74 2,97 16,43 206,78 0,55 0,40 0,16 0,14 0,39

QUINTIL 1 0,42 0,08 0,59 -1,88 -0,67 -0,88 5,77 1,52 1,04 1,66 25,59 0,16 0,11 -0,24 -0,24 0,11
QUINTIL 3 1,25 1,19 1,35 2,85 1,29 3,85 63,81 6,92 4,81 21,83 192,73 0,79 0,63 0,03 0,03 0,79

VAS 2,49 2,86 2,49 9,95 4,22 10,95 150,87 15,01 10,47 52,10 443,44 1,73 1,41 0,42 0,42 1,82

VAI -0,81 1,58 0,55 8,99 3,60 7,99 -81,28 6,57 4,61 2861 -22513 0,77 -0,67 -0,63 -0,63 0,91

PROMEDIO 0,58 0,55 1,06 0,55 0,31 1,55 32,64 3,74 2,97 7,18 97,21 0,55 0,40 0,10 0,14 0,39
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ANO0 2012

LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD
ENDEUDA |ENDEUDA | ENDEUDA ROTACIO PERIODO RES)T:If "
LIQUIDEZ ROTACIO ROTACIO PERIODO | IMPACTO MARGEN
RUC DENOMINACION Q PRUEBA | miENTO | miEnTo | MENTO | Aparanc NDE MEDIO DE MARGEN MARGEN |0PERACIO
CORRIENT | ) ipa per  |patrivo| PE:  [amiento| NPE | activo | NPE [ copranz |MEPIODE|GTOADM. | “ppyrg [OPERACIOl o
E ACTIVO CARTERA VENTAS PAGO |YVENTAS NAL WL DI
ACTIVO NIAL FIJO A PATRIMO
FIJO

0190336646001 |RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RE 087 083 0,80 393 076 4,93 10,05 5,03 112 3632] 115887 023 0,08 034 011 0,60
0190335844001|PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 1,33 1,26 0,64 1,74 0,78 2,74 410,69 0,58 7,74 0,89 7,71 0,46 0,03 0,47 0,00 0,08
0190170233001|VINTIMILLA HERMANOS CIA. LTDA. 0,86 0,75 0,98 52,20 0,16 53,20 76,88 1,12 5,27 4,75 120,77 0,14 (0,21) 0,09 (0,05 (13,86)
0190358518001 QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,82 0,73 0,55 1,21 0,82 2,21 15,86 1,94 1,71 23,01 0,00 0,44 0,08 0,49 0,06 021
0190318893001[IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 1,12 0,63 0,40 0,66 1,12 1,66 44,42 1,19 2,65 8,22 76,77 0,57 0,03 0,62 0,05 0,21
0190311058001|L.0S KANIBALES CIA. LTDA. 084 053 071 242 1,70 342 0,00 137 7.54 0,00 3213 0,44 011 045 0,02 039
0190335127001[SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 2,42 2,17 0,60 1,48 0,91 2,48 304,29 10,89 3,16 1,20 18,05 0,11 0,05 0,13 0,02 0,15]
PROMEDIO 1,18 0,99 0,67 9,09 0,89 10,09 123,17 3,16 3,17 10,63 202,04 0,34 0,02 0,37 0,03 (1,75)]

QUINTIL 1 0,84 0,63 0,55 1,21 0,76 2,21 10,05 1,12 1,71 0,89 7,71 0,14 0,03 0,13 0,00 0,08

QUINTIL 3 1,33 1,26 0,80 3,93 1,12 4,93 304,29 5,03 7,54 23,01 120,77 0,46 0,08 0,49 0,06 0,39

VAS 2,07 2,22 1,17 8,03 1,67 9,03 745,65 10,89 16,29 56,19 290,35 0,95 0,16 1,04 0,13 0,86

VAL 0,11 0,33 0,17 2,89 0,20 1,89] 431,31 4,74 7,04 32,29] __-161,87 0,35 0,05 0,42 -0,07 0,39

PROMEDIO 0,97 0,99 0,67 1,91 0,76 291 12317 1,87 4,17 10,63 42,57 0,34 0,06 0,37 0,03 0,27

ANO 2013
LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD
ENDEUDA | ENDEUDA | ENDEUDA ROTACIO PERIODO RENTABIL RE:\II)T:I;; .
LIQUIDEZ ROTACIO ROTACIO PERIODO | IMPACTO MARGEN
RUC DENOMINACION Q PRUEBA | MiENTO | MiEnTO | MENTO | sparanc NDE MEDIO DE IDAD | MARGEN MARGEN |OPERACIO
CORRIENT| ) /pa per  |patrmo| PP | amiento|  NPE | scrivo | NPE | copranz |MEPIODE|GTOADM. |y bEL| BRUTO |OFERACIC| NETO

E ACTIVO CARTERA VENTAS PAGO |YVENTAS NAL WENLIDEL

ACTIVO | NIAL FIjO A ACTIVO PATRIMO

FIJO NID |

0190336646001 |RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RESS 1.70 1.64 079 379 079 479 9,02 236 125 4047] 82764 016 006 023 007 005 041
0190335127001 [SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 0,37 0,19 0,56 1,26 0,56 2,26] 306,56 14,10 5,60 1,19 26,46 0,15 0,09 0,17 0,02 0,02 0,24
0190335844001 [PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 2,00 1,96 0,50 1,01 0,79 2,01 0,00 4,90 2,47 0,00 12,02 0,48 0,06 0,50 0,02 0,02 0,11
0190318893001 |IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 1,50 0,90 0,43 0,74 1,24 1,74 21,42 2,02 2,26 17,04 68,94 0,61 (0,00) 0,61 (0,00) (0,00) (0,00)
0190311058001 |LOS KANIBALES CIA, LTDA. 130 0,69 070 235 273 335 0,00 094 6,88 0,00 29,60 042 010 043 001 001 034
0190170233001 [VINTIMILLA HERMANOS CIA. LTDA. 1,09 1,04 0,89 8,28 3,69 9,28 8,96 0,68 3,63 20,74] 263,13 0,63 (0,05) 0,64 0,01 (0,01) 0,37
0190357287001 [QUINTEROS Y ASOCIADOS CIA. LTDA. 0.00 0.00 236 (1.73) (1.36) (073) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
0190358518001 |QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,87 0,70 0,63 1,67 0,77 2,67 13,69 1,02 1,87 2667 15491 047 0,01 0,52 0,05 0,00 0,23
PROMEDIO 1,10 0,89 0,86 2,17 1,15 3,17 14,96 3,25 3,00 15,77] 172,84 0,36 0,03 0,39 0,02 0,01 0,21

QUINTIL 1 0,49 0,31 0,52 0,81 0,61 1,81 0,00 0,74 1,40 0,00 15,63 0,15 (0,00) 0,18 0,00 (0,00) 0,03

QUINTIL3 1,65 1,49 0,87 343 2,36 1,43 19,48 4,26 5,10 37,02 236,08 0,58 0,08 0,59 0,04 0,02 0,36

VAS 337 3,25 1,39 7,35 4,98 8,35 48,71 9,55 10,66 92,56] 566,75 1,22 0,20 1,20 0,10 0,05 0,87

VAI (1,23) (1,45) (0,01) (3,11) 2,01) 210 (29.23) (4,54) (415 (5554)| (315,04) (0,49) 0,12) (0,43) (0,05) (0,03) (0,48)

PROMEDIO 1,10 0,89 0,64 1,30 1,15 2,30 7,58 1,70 3,00 15,77 79,29 0,36 0,03 0,39 0,02 0,01 0,21
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ANO 2014

LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILDAD
ENDEUDA -
ENDEUDA | ENDEUDA - | ROTACIO - | PERIODO RENTABIL RENTABILIDAD
ROTACIO ROTACIO PERIODO | IMPACTO MARGEN
RUC DENOMINACION LIQUIDEZ | PRUEBA | MIENTO | MiENTO | MINTO | aparanc | *000 NDE | e [MEDIODE| o | IDAD | MARGEN | DE O | MARGEN | OPERACIONAL
CORRIENTE| ACIDA DEL | PATRIMO| Or | AMIENTO | poeos | ACTIVO | pio | COBRANZ |0 e ™ | VenTas [NETADEL | BRUTO |25 0 NETO DEL
ACTIVO | NIAL v FIJO A ACTIVO PATRIMONIO

0190400611001|RESTAURANTES FAST FOOD RESTFASTFOOD CIA. LTDA. 0,32 0,32 108 (1361)] __ (0.15)] _ (1261) 0,00 0,39 0,21 0,00 _3.03691 086 (0,09) 040 __ (046)] __ (043) 121
0190358518001]QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,59 0,48 0,77 3,33 0,29 4,33 19,70 151 1,19 1853] 28041 0,49 0,08 0,53 0,04 0,06 0,21
0190335844001 PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 147 143 0,51 1,06 0,73 2,06 60,84 3,80 2,54 6,00 57,27 0,48 0,06 0,52 0,03 0,02 0,18
0190318893001]IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 126 0,79 0,43 0,76 1,14 1,76 17,57 4,81 2,40 20,78 82,75 0,57 0,11 0,60 0,03 0,04 0,13
0190311058001]L.0S KANIBALES CIA. LTDA. 2,69 1,04 017 021 3.64 121 0.00 6848 1556 0,00 2,65 0.38 021 037 (001 0.01 (0.16)
0190357287001]QUINTEROS Y ASOCIADOS CIA. LTDA. 0.00 0.00 236 (173)]  (1.36) (073) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
0190335127001]SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 0,40 0,16 0,47 0,90 0,64 1,90 0,00 5,36 4,44 0,00 39,00 0,18 0,03 0,19 0,01 0,01 0,08
PROMEDIO 096 0,60 083 (130) 070l (0300  1402] 1205 376 647] 499,85 042 0,06 037 (0,05 (008 024

QUINTIL 1 032 0,16 043] ___(L73)]__(0.15) (0,73) 0,00 0,39 0,21 0,00 2,65 0,18 0,00 0.19]___(0,01) 0,00 0,00

QUINTIL3 147 1,04 1,08 1,06 114 2,06 19,70 5,36 1,44 18,53] 28041 0,57 0,11 0,53 0,03 0,04 0,21

VAS 319 2.34 2,05 5,24 3,08 6,24 49.25 12,82 10,79 46,32] 697,06 116 0,27 105 0,10 0,11 0,53

VAL 40 (L] (054 (592 (2,09 492 (29,55) (7,06) (6,14) _ (27,79)] (414,00) [0,41) (0,16) 033)] (0,07 (007 (032)

PROMEDIO 0,96 0,60 0,83 0,75 021 1,75 621 2,65 1,80 647 77,01 042 0,06 037 0,02 0,03 0,12

ANO0 2015
LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILDAD
ENDEUDA | ENDEUDA | ENDEUDA ROTACIO PERIODO RENTABIL Kh;vnl:; -
MIENT ROTACIO ROTACIO PERIODO | IMPACTO MARGEN

RUG DENOMINEGION LIQUIDEZ | PRUEBA | MIENTO | MIENTO | = “° O | ApALANC NDE NDE NDE  |MEDIODE| o 6o apm.| PAD | MARGEN | oo f | MARGEN |oPERACIO

CORRIENTE| ACIDA DEL |PATRIMO| , v | AMIENTO | .\ boooo | ACTIVO | (oo [ COBRANZ | o, o I 0 rag [NETADEL | BRUTO |70 NETO | NALDEL

ACTIVO | NIAL 0 FIJO A ACTIVO PATRIMO
0190335844001 |PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 111 1,07 0,53 1,12 0,66 212] 317,82 3,96 2,81 115 12,29 047 0,09 0,50 0,04 0,03 0,23
"190400611001 |RESTAURANTES FAST FOOD RESTFASTFOOD CIA. LTDA. 0,15 0,15 1,18 0,00 0,00 0,00 0,00 1,11 0,72 0,00 __ 583,09 0,66 0,00 0,54 0,12 0,00 0,00
0190358518001 |QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,80 0,66 0,74 2,89 0,39 3,89 6,07 1,68 1,10 60,11 2035 0,76 0,07 0,82 0,10 0,07 042
0190318893001 [IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 1,14 0,50 0,45 0,82 1,13 1,82 2132 4,60 2,24 17,12 48,41 0,66 0,05 0,65 0,00 0,02 0,02
0190311058001 |LOS KANIBALES CIA. LTDA. 0,08 0,08 197 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
PROMEDIO 0,66 0,49 0,97 0,97 0,44 157] 69,04 227 137 15,68] 13383 051 0,04 0,50 0,05 0,02 0,13
QUINTIL L 0,11 0,11 0,49 0,00 0,00 0,00 0,00 0,56 0,36 0,00 6,14 0,24 0,00 0,25 0,00 0,00 0,00
QUINTIL3 112 0,86 1,57 2,01 0,90 301] 169,57 4,28 2,52 3861 31825 0,71 0,08 0,74 0,11 0,05 0,33
VAS 2,64 1,99 3,20 5,02 2,24 7,52] 423,93 9,87 5,77 96,53] 786,41 1,42 0,21 1,47 0,27 0,12 0,81
VAl 1,40 1,01 1,14 3,01 135 451 25436 5,03 289 5702 46202 20,47 0,12 ~048 0,16 20,07 20,49
PROMEDIO 0,66 0,49 0,97 0,97 0,44 157] 69,04 227 137 1568] 133383 0,51 0,04 0,50 0,05 0,02 0,13
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AN0 2016

LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILDAD

ENDEUDA ) RENTABILIDA

RUC DENOMINACION LIQUIDEZ ENDEUD S [ENDEUDA MIENTO ROTACIO ROTACIO ROTACIO HERIODO PERIODO | IMPACTO RENTABIE MARGEN D
corrient| PRUEBA | MIENTO | MIENTO | "2 | APALANC | 01 N DE D |MEDIODE | e o eroapm,| IPAD | MARGEN | Dor f I MARGEN | AL
E ACIDA A(l:).l!:;l“lo PA::Z‘:’[O ACTIVO AMIENTO CARTERA A(;:':'II(‘)IO VENTAS COBEANZ PAGO Y VENTAS N:Z:IS(E):L BRUTO NAL NETO DEL

FIJO PATRIMONIO

0100335844001 |PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 0,93 0,88 0,50 102 0,63 2,02 57,18 3,54 2,79 638 14682 0,53 0,07 0,55 0,03 0,03 0,19
0190336646001 |RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RESS 1,04 1,02 072 262 1,01 3,62 179 336 092]  203.89 0.00 0.65 005 0.66 0.06 0.06 019
0100318893001 |IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 1,08 0,50 0,47 0,90 1,08 1,90 8,00 435 2,12 4564] 24546 0,64 0,03 0,67 0,03 0,01 0,10
0190358518001 |QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,67 0,56 0,79 3,79 0,30 4,79 5,14 151 1,05 71,07 0,00 0,79 0,08 0,84 0,09 0,08 0,44
0190335127001 |SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 1,90 1,67 0,48 0,93 1,36 1,93 50,59 9,15 347 7,21 72,79 0,30 0,02 0,30 0,01 0,01 0,05
PROMEDIO 1,12 0,92 0,60 1,85 0,88 2,85 2454 1,38 2,07] 6684 93,01 0,58 0,05 0,60 0,04 0,04 0,19
QUINTIL 1 0,80 0,53 0,48 0,92 0,46 192 3,46 2,44 0,99 6,80 0,00 041 0,03 043 0,02 0,01 0,08

QUINTIL3 149 1.34] 0,76 3,21 122 4,21 53.8 6,75 3.13] 13748 19614 0,72 0,08 0,75 0,07 0,07 0,32
VAS 2,52 2,57 118 6,64 2,36 7.64] 12952 13,22 6,35] 33350 49034 118 0,15 124 0,16 0,15 0,68

VAL 20,23 20,69 0,06 2,52 20,67 52| 7217 4,04 2.23] 189,22 294,21 20,05 20,05 20,06 20,07 20,07 20,29

PROMEDIO 1,12 0,92 0,60 1,85 0,88 2,85 24,54 138 2,07] 6684 93,01 0,58 0,05 0,60 0,04 0,04 0,19

AN0 2017
LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILDAD
ENDEUDA | ENDEUDA | ENDEUDA ROTACIO PERIODO RENTABIL Kh:)lzsfm
LIQUIDEZ ROTACIO ROTACIO PERIODO | IMPACTO MARGEN

RUG DENOMINAGION c o?mlENT PRUEBA | MIENTO | MIENTO Mgs;:ro APALANC | 0 NDE NpE  |MEDIODE| o | pm.| TPAD | MARGEN | T f | MARGEN |OPERACIO

e ACIDA DEL |PATRIMO | , v |AMIENTO | oo | ACTIVO | oo o | COBRANZ | L, o P 0 [NETADEL | BRUTO |7 U NETO | NALDEL

ACTIVO | NIAL o FIJO A ACTIVO PATRIMO
0190335844001|PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 1,05 1,01 0,52 1,07 0,68 2,07 76,98 3,92 2,78 474] 14908 0,50 0,09 0,54 0,06 0,03 0,34
0190335127001|SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 133 1,17 0,48 0,93 1,44 193] 241,32 9,33 3,35 151 84,13 0,33 0,04 0,37 0,04 0,01 0,25
0190318893001|IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 111 0,50 0,46 0,87 1,06 1,87 9,32 431 2,17 39,15] 248,64 0,66 0,04 0,68 0,02 0,02 0,09
0190400611001 RESTAURANTES FAST FOOD RESTFASTFOOD CIA. LTDA. 0,15 0,15 137 (372) (0,46) (2.72) 8,88 0,23 0,18 41,11 0,00 0,68 0,00 1,00 032 0,00 (0,16)
0190358518001]QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 031 0,26 0,78 3,65 0,26 4,65 6,98 1,18 0,97 52,32 167836 0,74 0,05 0,80 0,09 0,05 0,39
PROMEDIO 0,79 0,62 0,72 0,56 0,60 156] 68,70 3,79 1,89 27,76] 432,04 0,58 0,04 0,68 0,11 0,02 0,18
QUINTIL T 0,23 0,21 047 142 0,10 042 7,03 0,71 0,58 313 12,06 0,42 0,02 0,46 0,03 0,01 0,03
QUINTIL3 122 1,09 1,08 2.36 1,25 336] 159,15 6,82 3,07 16,71] 963,50 0,71 0,07 0,90 0,21 0,04 0,36
VAS 2,71 2,41 1,98 8,03 3,28 9,03 38599 15,99 6,80 112,09 234565 114 0,15 157 0,47 0,10 0,95
VAL 126 112 2043 7,10 2.13 610 21891 846 3.16] 62,25 -1340,09 20,01 20,06 20,20 023 20,05 0,63
PROMEDIO 0,79 0,62 0,72 0,56 0,60 156] 68,70 3,79 1,89 27,76] 432,04 0,58 0,04 0,68 0,11 0,02 0,18
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ANEXO 2

AN0 2010
LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD
ENDEUDAMIE ROTACIO PERIODO IMPACTO |RENTABIL RENTABIL
RUC DENOMINACION LIQUIDEZ | . |ENDEUDAMIE NTO ENDEUDAMIE | o . | ROTACIO NDE ROTACIO MEDIODE | PERIODO [ IMPACTO 0 & ) DAD. | MARGEN | MARGEN | b en | IDAD

CORRIENT| = cipa NTODEL |, rrivonta |  NTOPEL MIENTO NDE 1 ctvo NDE | opranz |MEPIODE | GTOADM. | o vk [NeTADEL| BRUTO |CPERACIO \ppo  |OPERACIO

E ACTIVO ACTIVO FIJO CARTERA VENTAS PAGO |YVENTAS NAL NAL DEL
L FIJO A RA ACTIVO e
"0190345491001 |[RESTAURANT ZOEBAR CIA. LTDA. 0,81 0,36 1,18 -6,43 -0,22 -5,43 0,00 2,36 2,28 0,00 51,34 0,34 0,00 -0,04 0,26 -0,09) -0,09 1,09
'190341216001 |BOWLING CLUB C. LTDA. 0,15 0,15 0,97 28,49 0,10 29,49 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
"0190363333001 [ROMERO FERRARI ROMFERR CIA. LTDA. 2,68 1,06 0,21 0,26 1,79 1,26 19,98 4,02 1,89 18,27 55,74 093 0,00 -0,19 0,58 -0,35 -0,35 -0,84
"0190335844001 |PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 1,64 149 030 044 1,38 1,44 342,40 10,81 10,40 107 1541 041 0,00 0,00 042 0,01 0,00 0,00
"0190338428001 [ACQUABIANCA S.A. 0,09 0,07 5,72 1,21 11,07 -0,21 33,63 7,19 5,94 10,85 683,27 1,24 0,00 -0,13 0,45 -0,79 -0,79 1,00
0190336646001 |RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICI 0,78] 0,69 0,84 517 0,29 6,17 84,20 1,49 1,51 433 101279 034 0,01 0,03 042 0,08 0,04 036
0190367088001 |NIKITA ENTRETENIMIENTO CIA. LTDA. 0,00 0,00 0,99 90,31 0,08 91,31 0,00 7,00 1,03 0,00 188,03 0,00 0,00 -1,19 -1,22 -1,22 -1,22] 11491
0190358321001 |LA GRANJA ECUADOR RESLAGRAN CIA. LTDA. 0,44 0,15 1,20 -5,90 -0,51 -4,90) 25,30 1,54 0,67 14,43 1139,91 0,84 0,00 -0,70 0,38 -0,46) -0,46) 1,51
0190313166001 _|ESCANDON PACHECO C.A. 0,00 0,00 0,41 0,70 0,59 1,70 0,00 0,03 0,04 0,00 516,05 2,23 0,00 65,11 -0,09) 2,31 2,31 -0,14
0190019314001 |RESTAURANT EL ASADOR RESTASAGAL CIA. LT[ 0,08 0,08 0,61 1,56 0,49 2,56 40,12 0,66 0,73 9,10 331,01 0,03 0,01 -0,78 -0,54 -0,57, -0,57, -1,05
0190170233001 |VINTIMILLA HERMANOS CIA. LTDA. 1,24 0,81 0,64 1,75 1,98 2,75 126,39 6,44 6,08 2,89 50,87 0,17 0,05 0,01 0,11 -0,06) -0,06) -0,98
0190357287001 |QUINTEROS Y ASOCIADOS CIA. LTDA. 0,06 0,04 1,75 2,34 0,84 1,34 0,00 0,76 0,72 0,00 77,33 0,03 0,00 -0,89 0,61 -0,64 -0,64 0,62
0190358518001 |QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,07 -0,25 0,68 2,12 0,46 3,12 0,00 1,50 1,60 0,00 328,46 0,69 0,00 0,02 0,72 0,03 0,03 0,16
0190318893001 |IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LT] 1,66, 0,96 0,38 0,60 1,16 1,60 19,69 2,41 2,40 18,53 111,09 0,53 0,00 0,00 0,54 0,01 0,01 0,04
0190311058001 |LOS KANIBALES CIA. LTDA. 0,62 024 091 9,56 0,44 10,56 0,00 7,12 526 0,00 2626 036 0,00 0,01 030 -0,05 -0,05 2,98
0190335127001 |SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 0,35 0,15 0,84 5,25 0,57 6,25 38,46 4,48 1,64 9,49 208,50 0,07 0,00 0,03 0,13 0,05 0,05 8,79
QUINTIL 1 0,07 0,04 0,46 -0,84 0,15 0,16 0,00 0,94 0,72 0,00 50,99 0,04 0,00 ~0,76 -0,06 -0,62 0,62 0,95
QUINTIL 3 1,13 0,78 1,14 523 1,01 6,23 39,70 6,86 4,54 10,51 469,79 0,80 0,00 0,00 0,44 0,01 0,01 0,90
VAS 2,7 19 2,1 14,3 28 153 99,3 15,7 10, 263 1098,0 19 0,0 11 12 1,0 1,0 37
VAI 15 1,1 05 10,0 1,9 9,0 596 7,9 5,0 15,8 577,2 1,1 0,0 1,9 0,8 1,6 1,6 3,7

ANO 2011
LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD

ENDEUDA | ENDEUDA | ENDEUPA ROTACION IMPACTO |RENTABIL RES)T;:;} .

RUC DENOMINACION LIQUIDEZ PRUEBA MIENTO | MIENTO Ml[l)a]r::o APALANCA ROTSE JON DE ROTSE L] ;Eﬁig‘;‘; ;Eﬁllg?)% xgicgg CARGA IDAD | MARGEN On;l,gﬁig\lo MARGEN | OPERACIO

CORRIENTE ACIDA DEL (PATRIMO| o | MIENTO | . oo [ ACTIVO | oo | copranza| PaGo | vveNTas | FINANCIE [ NETADEL| BRUTO NAL NETO | NALDEL

ACTIVO NIAL — FIJO RA ACTIVO PATRIMO

NIO

0190336646{RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS R 0,74 0,69 084 516 049 616 690 1,52 1,04 52,89 1.302,39 0,01 0,00 0,03 0,05 0,04 0,04 024
0190345491(RESTAURANT ZOEBAR CIA. LTDA. 58,00 19,99 1,35 (3,88) (0,59) (2,88) 220,14 2,21 1,52 1,66, 2,06 0,54 0,00 (0,36) 031 (0,24) (0,24) 1,03
0190367088(NIKITA ENTRETENIMIENTO CIA. LTDA. 0,07 0,07 2,13 (1,88) (1,27) (0,88) 36,14 2,59 2,46 10,10 423,78 1,15 0,00 0,00 047 (0,69) (0,63) 1,49
0190358321(LA GRAN]A ECUADOR RESLAGRAN CIA. LTDA. 0,42 0,08 1,33 (4,03) (0,67) (3,03) 63,81 1,09 0,63 5,72 0,00 0,79 0,00 0,00 0,56 (0,23) (0,23) 043
0190318893(IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 2,89 1,71 0,38 0,62 1,40 1,62 36,22 2,84 2,58 10,08 25,59 0,61 0,00 0,00 0,63 0,03 0,03 0,11
0190311058(LOS KANIBALES CIA. LTDA. 0,70 045 074 285 115 385 0,00 7,86 791 0,00 5524 038 0,00 0,00 041 0,03 0,02 0,79
0190335844(PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 1,25 1,19 0,47 0,90 1,29 1,90 131,56, 9,30 6,89 2,77 38,71 0,42 0,00 0,00 0,44 0,03 0,02 035
0190335127(SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 0,44 0,16 0,59 1,43 0,79 243 5,77 3,77 2,32 63,21 118,97 0,16 0,00 0,00 0,07 (0,09) 0,03 (0,51)
0190170233(VINTIMILLA HERMANOS CIA. LTDA. 1,05 0,93 0,81 4,35 1,69 5,35 16,72 6,92 4,81 21,83 55,16 0,12 0,00 0,00 011 (0,01) (0,01) (0,24)
0190357287{QUINTEROS Y ASOCIADOS CIA. LTDA. 0,01 0,00 231 (176 (1.33) (0,76) 0,00 0,80 083 0,00 5991 123 0,00 0,00 0,63 (0,61) (0,60) 039
0190358518{QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 052 0,19 0,70 2,30 048 3,30 29,29 1,53 1,71 12,46 192,73 0,66 0,00 0,00 0,69 0,03 0,03 0,16
QUINTIL 1 042 0,08 0,59 -1,88] -0,67 -0,88 5,77] 1,52 1,04] 1,66, 25,59 0,16 0,00 0,00 011 -0,24 -0,24] 0,11
QUINTIL 3 1,25 19 1,35 2,85 1,29 3,85 63,81 6,92 4,81 21,83 92,73 0,79 0,00 0,00 0,63 0,03 0,03 0,79
VAS 2,49 2,86 2,49 9,95 4,22 10,95 150,87 15,01 10,47 52,10 443,44 1,73 0,00 0,00 1,41 0,42 0,42 1,82
VAI 0,81 -1,58 0,55 8,99 -3,60 7,99 -81,28] 657 -4,61] 28,61 22513 0,77 0,00 0,00 0,67 0,63 0,63 0,91

64



ANO 2012
LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD
ENDEUDAMIE - RENTABILID
e pEROMINACION wouoez | prussa |POEOUNE  wro (ORI apauancam) roracion | SRECUC roracion | (ERER | BR[| “Canca [aonerael| MAREN |opmraciona| MARSEN | oppraciona
CORIUENEE AXEma ACTIVO PATRI:IIONIA ACTIVO FIJO ENIO DECAREERS FIJO DEVENTAS COBRANZA PAGO VENTAS FINANCIERA ACTIVO BRUEO L NELO L DEL
PATRIMONIO
019037418{INDUSTRIA REPOSTERA ECUATORIANA TOLMA CIA. LTDA. 0,25 0,25 0,71 2,40 0,36 3,40 340 151205 517 4,27 0,24 99,16 0,26 0,00 (0,33) 0,19 (0,08) (0,08)
019033664{RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RESS CIA. LTDA| 087 083 0.80 393 076 493 493 10,05 503 112 3632] 11588 023 0.00 008 034 011 007
0190335844 PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 133 1,26 0,64 1,74 0,78 2,74 2,74 410,69 0,58 7,74 0,89 7,71 0,46 0,00 0,03 0,47 0,00 0,00
0190383464 CANAS & TAPAS CYTBAR RESTAURANT CIA. LTDA. 1,65 1,23 1,44 (327) (0,61) (2.27) (2.27) 0,00 0,26 0,18 0,00 80,57 0,96 0,00 (0,46) (1,57) (2,53) (2,53)
0190386564 ECUABAIRES CIA. LTDA. 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 (0,02) 0,00 0,00 0,00
0190386714 CARNES DEL SUR CARNISUR CIA. LTDA. 2,04 2,02 0,19 0,24 1,55 1,24 1,24 3,30 212 1,07] 11072 75,01 0,08 0,00 0,18 0,30 0,22 0,17
019034411 WELLMAR GROUP CIA. LTDA. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
019017023]VINTIMILLA HERMANOS CIA. LTDA. 0,86 0,75 0,98 52,20 0,16 53,20 52,21 76,88 1,12 5,27 475 120,77 0,14 0,00 (0,21) 0,09 (0,05) (0,04)
019037797(VALOES CIA. LTDA. 0,27 0,22 1,01] (76,09 002 (7509)] __(33,26) 5,12 0,96 0,58 71,25 0,00 041 0,02 (0,01) 0,66 0,25 (0,02)
019035628(ZONA REFRESCANTE ZONAFRES CIA. LTDA. 0,01 0,00 1,12 (9,50) (0,12) (850) (850) 0,00 232 2,28 0,00 0,00 0,23 0,00 (0,12) 0,17 (0,05) (0,05)
0190380203 TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA. LTDA. 1,22 1,16 0,77 333 3,69 433 1296] 162,07 1,44 6,47 2,25 0,00 0,50 0,04 0,23 0,59 0,09 0,04
0190374864 RANGEL MARTINEZ VILLALBA RAMARVIL CHATOS CIA. LTDA. 0,58 0,58 0,93 1341 0,15 14,41 (658)] 761,51 9,10 3,40 048 92,88 0,63 0,01 0,00 0,65 0,01 0,00
0190358514 QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,82 0,73 0,55 1,21 0,82 2,21 2,63 15,86 1,94 1,71 23,01 0,00 044 0,01 0,08 0,49 0,06 0,05
0190318893IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 1,12 0,63 0,40 0,66 1,12 1,66 1,66 44,42 1,19 2,65 8,22 76,77 0,57 0,00 0,03 0,62 0,05 0,01
0190311054 L0S KANIBALES CIA. LTDA. 0.84 0.53 071 242 1.70 342 342 0.00 1.37 7.54 000 3213 044 0.00 011 045 002 002
903351270{SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 2,42 2,17 0,60 1,48 0,91 2,48 2,50] 304,29 10,89 3,16 1,20 18,05 0,11 0,00 0,05 0,13 0,02 0,02
QUINTIL 1 0,25 0,23 043 0,00 0,04 1,00 1,71 0,00 0,67 0,70 0,00 0,00 0,12 0,00 -0,10 0,10 0,04 0,03
QUINTIL3 1,30 1,21 0,97 3,11 1,09 4,11 341 268,74 4,35 5,02 19,31 59,81 0,49 0,01 0,08 0,57 0,08 0,03
VAS 2,88 2,69 1,77 7,76 2,67 8,76 11,09 67184 9,87 11,50 48,28] 224,52 1.06) 0,02 035 1,27 0,26 0,13
VAI 1,32 1,25 0,37 4,66 154 73,66 9,39 403,10 4,84 578 2897] 134,71 0,45 20,01 -0,36 -0,60 021 0,13
AN0 2013
LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD
| ENRELDe ) X . RENTABILIDAD
RUC ARG LIQUIDEZ |pRuEBA| ENPEUDAMI | AMIENT | MIENTO | 110, 2o [ROTACION | ROTACION |ROTACION| PERIODO | PERIODO | IMPACTO | IMPACTO [RENTABILIDAD| \.bco | MARGEN |\obc o |F b 0
CORRIENTE | Aca | ENTODEL o pEL  |CuEo DE DE ACTIVO DE | MEDIODE | MEDIODE |GTOADM.Y| CARGA NETADEL | “por ™ | OPERACION [ i OB
ACTIVO | PATRIM | ACTIVO CARTERA FIJO VENTAS |COBRANZA| PAGO VENTAS |FINANCIERA|  ACTIVO AL PATRIMONIO
ONIAL EIIO
0190383466001|CANAS & TAPAS CYTBAR RESTAURANT CIA. LTDA. 311 058 255 (164 (220) (0,64) 0,00 375 2.49) 0,00 1323 0,65 0,00 (1,58) 0,01 (063)] _ (0,63) 102
0190386562001|ECUABAIRES CIA. LTDA, 180 180 033] 050 167, 1,50 0,00 15,46 5,56 0,00 9,26 0,37 0,00 0,29 0,49 0,13 0,05 1,06
0190386716001|CARNES DEL SUR CARNISUR CIA. LTDA. 044] 035 072] 262 041 3,62 0,00 10,07 6,08 0,00 45,32 0,34 0,00 (0.46) 0,26 0.08) __(0.08) (L67)
0190336646001[RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RESS CIA.L 170] 164 079 379 0.79) 4.79 9,02 2.36 125 4047, 827,64 0.16 0,00 0,06 023 0,07 0,05 041
0190369692001]JOE'S BURGERS Y MAS CIA. LTDA. 0,00 __0.00 124]  (522)] __ (0.24) (4.22) 0,00 2,04 169) 0,00 568 051 0,00 (1,20) (0,20) 070 ___(071) 5,05,
0190393224001 |INDUSTRIA REPOSTERA D'MOUSSE CIA. LTDA. 055 045 086] __ 599 024 6,99 548 2,03 1,17 66,63 211,14 0,24 0,00 (0,00) 024 0,00 __(0,00) (0,01)
0190380203001 TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA. LTDA. 191 167 076] 3,00 0,58 4,09 4535 693 2,82 8,05 97,83 046 0,05 0,16 0,60 0,14 0,06 1,60
0190335127001SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA, 037] 019 056] 126 0,56 2.26] 30656 14,10 5,60) 1,19 2646 0,15 0,00 0,09 0,17 0,02 0,02 0,24
0190335844001 PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 2,00 196 050 101 0,79 2,01 0,00 4,90 247 0,00 12,02 048 0,00 0,06 0,50 0,02 0,02 0,11
0190377970001|VALOES CIA. LTDA. 071] 053 101] (10408)] __ (002)] _ (103.08) 38,08 4,54 235 9,58 47,59 0,49 0,01 0,01 051 0,02 0,00 484)
0190356280001[ZONA REFRESCANTE ZONAFRES CIA. LTDA. 031] 003 039] 064 0,69 64 0,00 195 171 0,00 153,09 051 0,00 (0,05) 048 0.03)]__(0.03) (0,08)
0190391175001 [JUPITERNIA CIA. LTDA. 6,65 665 1,01] (10889)] _ (L15)] _ (107,89) 0,00 171 1,16 0,00 48,96 0,57 0,00 (0,02) 0,56 (001 (0,02) 1,22
0190318893001 IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 150 0,90 043] 074 124 1,74 21,42 2,02 2,26 17,04 68,94 0,61 0,00 (0,00) 0,61 000)] __ (0,00) (0.00)
0190311058001]LOS KANIBALES CIA, LTDA. 130 069 070 235 273 335 0.00 0,94 688 0.00 29.60] 042 0,00 0.10 043 0,01 0,01 034
0190170233001[VINTIMILLA HERMANOS CIA. LTDA, 109 104 089 828 3,69 9,28 8,96 0,68 3,63 40,74 263.13 0,63 0,02 (0.05) 0,64 001 (001) 037,
0190357287001[QUINTEROS Y ASOCIADOS CIA. LTDA. 000 0,00 236 (173 (136) [0.73) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0.00 0.00 0,00 0,00
0190374866001[RANGEL MARTINEZ VILLALBA RAMARVIL CHATOS CIA. LTDA, 098] __ 098 072] _ 251 0,64 351 1.03517 034 6,11 035 32,00 0,41 0,01 0,18 045 0,04 0,03 0,85
0190358518001|QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 087__0,70 063 167 0,77 2,67 13,69 1,02 1,87 26,67 154,91 047 0,02 0,01 0,52 0,05 0,00 023
QUINTIL1 Y 31 054 167 0,07 067 0,00 00 58 0,00] 1293 03 00 005 021 00 00 001
QUINTIL 3 8 65 10 74 0,90 3,74 25.58 40 57 9,45] 53,54 05 0,0 0,09 0,53 0,04 0,0 03
VAS 94 65 17 35 237 10,3 63,96 2,01 11,56 4 8,5% 64,47 0,84 0,0 0,30 1,00 01 0,0 57
VAl 68l 169 0.05] 828 153 72 3837 5,60 441 2917 -198,00 0,00 0,0 20,26 0.26 0.1 0.0 155
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AN02014

LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD

ENDEUDA ” RENTABIL
ENDEUDA | ENDEUDA - | RoTACIO < | PERIODO IMPACTO RENTABIL
RUC DENOMINACION LIQUIDEZ | PRUEBA | MIENTO | MiENTO | MENTO | spapanc | ROTACIO | =y g | ROTACIO o pE | PERIODO | IMPACTO | “\pea | paD | MARGEN | MARGEN | y\pepy | IDAD
DEL NDE NDE MEDIO DE | GTO ADM. OPERACIO OPERACIO
CORRIENTE| ACIDA | DEL |PATRIMO AMIENTO ACTIVO COBRANZ FINANCIE [NETA DEL| BRUTO NETO
ACTIVO CARTERA VENTAS PAGO |YVENTAS NAL NAL DEL
ACTIVO | NIAL FIJO A RA | ACTIVO

EIIO PATRIMO
0190380204 TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA LTDA. 1.06 091 0,84 536 0220 636 8,05 148 117]  4536] 113,18 037 0,07 0,09 052 0.15 0,08 113
019040281JQUINTAPOMELE CIA LTDA. 0,00 0,00 128 (459) 028 (359) 0,00 0,00 0,00 0,00 000 7449 0,00 (030) 100 (7349)  (7349) 107
0190369693]OE'S BURGERS Y MAS CIA LTDA. 0,04 0,04 038 0,62 0,63 162 0,00 179 177 0,00 138,06 0,34 0,00 016 043 0,09 0,09 026
0190386563 ECUABAIRES CIA. LTDA. 162 162 038 0,62 163 162 1568] 1238 471 2308] 3417 048 0,00 0,61 057 0,09 0,13 0,67
019037486RANGEL MARTINEZ VILLALBA RAMARVIL CHATOS CIA. LTDA, 0,90 078 073 2,70 053 370 13,17 9,03 45 2771 5656 041 0,00 0,23 045 0,03 0,05 0,57
019040061{RESTAURANTES FAST FOOD RESTFASTFOOD CIA. LTDA. 032 0,32 1,08 (13.61) 015 (1261) 0,00 039 0,21 0,00 303691 0,86 0,00 (009) 040 (046)  (043) 121
0190404724SEHOPARQ SERVICIOS HOTELEROS DEL PARQUE CIA. LTDA. 0,69 0,59 114 (808) 062 (7.08) 19,97 3,10 070]  18027] 88427 052 006l (005) 035 (017 (007) 0,84
019035851§QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,59 048 0,77 333 0,29 433] 19,70 151 119 1853] 28041 0,49 0,02 0,08 053 0,04 0,06 021
019034411 WELLMAR GROUP CIA. LTDA. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190335844 PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 147 143 051 1,06 073 206] 6084 3,80 2,54 600 57,27 0,48 0,01 0,06 0,52 0,03 0,02 0,18
0190318893 IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA, 1,26 0,79 043 076 1,14 176] 1757 481 240 2078] 8275 0,57 0,02 0,11 0,60 0,03 0,04 0,13
019031105L0S KANIBALES CIA, LTDA. 2,69 104 017 021 364 121 000 6848] 1556 0.00 265 038 0.00 021 0371 (001 001 (016)
019035728]OUINTEROS Y ASOCIADOS CIA LTDA, 0.00 0,00 236] __(1.73) (36 (073) 0.00 0.00 0,00 0.00 0.00 0,00 0.00 0.00 0.00 0,00 0.00 0,00
019037797(VALOES CIA LTDA. 0.16 0,13 0.70 229 0,40 329 2809 210 158 1200 42446 0,64 001 (004) 062 (003)] (002 (014
019035628(Z0NA REFRESCANTE ZONAFRES CIA LTDA. 012 0,08 128 (451) 039 (351) 36,21 1,99 165 1008] 55850 0,88 001 (016) 046 (042)]  (0.10) 241
0190393224 INDUSTRIA REPOSTERA D'MOUSSE CIA. LTDA. 049 015 072 2,54 0,44 354] 9394 721 4,66 389 159,17 0,76 0,01 0,05 078 0,02 0,01 034
0190335121SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 0,40 0,16 047 0,90 0,64 1,90 0,00 5,36 4,44 0,00 39,00 0,18 0,00 0,03 0,19 0,01 0,01 0,08
PROMEDIO 0.70 0,50 078 (072) 0.44 028] 1843 7.26 2771 1099 34514 4,82 0,01 0,06 046l (436 (433) 0,52
QUINTIL T 0,08 0,06 041 312 022 212 0,00 094 046 000] 1841 035 0,00 0,05 036 0,10 0,05 0,04
QUINTIL 3 1.16 0,85 111 241 0,68 341 24,03 6,29 451 19,65] 35243 0,70 0.01 0.14 059 0.04 0,06 0.9
VAS 278 2.03 2171072 203 T172]  6000] 1431  10.60] _ 49,13] 85347 123 0.04 041 093 024 0.22 234
VAT 153 112 0,65 1143 1571 1043 3605 7,08 563 2048] 48263 0,18 0,02 032 0.02 0,30 021 134
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ANO 2015

LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD
ENDEUDA ENDEUDA ENDEUDA ROTACIO PERIODO IMPACTO |RENTABIL RE:)T];;IL
RUC DENOMINACION LIQUIDEZ | PRUEBA | MIENTO | MIENTO Ml::::o APALANC ROT]I)\EION NDE RO]\TS:IO MEDIO DE Mngllg[l))(l)i :;?P(;IAAC];[‘; CARGA IDAD MARGEN 0“::2}25?0 MARGEN |OPERACIO
CORRIENTE | ACIDA DEL PATRIMO ACTIVO AMIENTO CARTERA ACTIVO VENTAS COBRANZ PAGO |YVENTAS FINANCIE |[NETADEL| BRUTO NAL NETO NAL DEL
ACTIVO NIAL FIJO FIJO A RA ACTIVO PATRIMO
NIO
0190335844001 |PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 1,11 1,07 0,53 1,12 0,66 2,12 317,82 3,96 2,81 1,15 12,29 0,47, 0,03 0,09 0,50 0,04 0,03 0,23
0190420469001 |GOZARTE DEL CAFE CIA.LTDA. 0,24/ 0,24/ 1,99 411,43 0,01 413,43 0,00 0,00 0,00 0,00! 0,00! 0,00! 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4,04
0190374866001 |RANGEL MARTINEZ VILLALBA RAMARVIL CHATOS CIA. LTDA. 0,71 0,62 0,84 538 0,26 6,38 18,66 7,15 4,25 19,56 32,12 0,62 0,01 0,06 0,62 0,00 0,02 0,10
0190400611001 |RESTAURANTES FAST FOOD RESTFASTFOOD CIA. LTDA. 0,15 0,15 1,18 0,00 0,00 0,00 0,00 1,11 0,72 0,00 588,09 0,66 0,00 0,00 0,54/ 0,12 0,00 0,00
0190404722001 |SEHOPARQ SERVICIOS HOTELEROS DEL PARQUE CIA. LTDA. 1,49 141 1,14 0,00 0,00 0,00 8,38 12,00 3,44 43,53 108,96 0,58 0,05 0,02 0,64 0,06 0,01 0,00
0190358518001 |QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,80 0,66 0,74 2,89 0,39 3,89 6,07 1,68 1,10 60,11 20,35 0,76 0,04 0,07 0,82 0,10 0,07 0,42
0190380203001 |TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA. LTDA. 0,67 0,40 0,78 3,62 0,24 4,62 52,70 1,43 1,30 6,93 71,39 0,48 0,08 0,06 0,58 0,10 0,05 0,63
0190402819001 |QUINTAPOMELE CIA. LTDA. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190418456001 |[EDUAFAB S.A. 0,15 0,15 3,43 0,00 0,00 0,00 0,00 0,11 0,10 0,00 22.117,10; 33,93 0,00 0,00 2,00 31,93 0,00 0,00
0190386562001 |ECUABAIRES CIA. LTDA. 1,20 1,20 0,25 0,34 1,07 1,34 0,00 9,60 6,71 0,00 9,44 0,75 0,00 0,69 0,64 0,10 0,10 0,93
0190417395001 [PRODUCTORA DE ALIMENTOS PROALIMENTO CIA.LTDA. 0,46 0,46 2,11 0,00 0,00 0,00 0,00 2,57 1,33 0,00 1.011,90 1,34 0,05 0,00 0,98 0,36 0,00 0,00
0190369692001 |JOE'S BURGERS Y MAS CIA. LTDA. 1,00 1,00 0,34 0,51 1,00 1,51 0,00 2,67 1,77 0,00 56,32 0,34 0,00 0,30 0,51 0,17 0,17 0,46
0190377970001 |VALOES CIA. LTDA. 0,11 0,06 0,72 2,58 0,37 3,58 17547 2,79 2,08 2,08 112,00 0,68 0,00 0,08 0,61 0,07 0,04 0,51
0190356280001 |[ZONA REFRESCANTE ZONAFRES CIA. LTDA. 0,01 0,01 1,49 0,00 0,00 0,00 321,24 1,92 1,89 1,14 157,73 0,81 0,00 0,00 0,72 0,08 0,00 0,00
0190391175001 [JUPITERNIA CIA. LTDA. 0,27 0,27 1,04 0,00 0,00 0,00 4,33 1,61 115 84,28 249,28 0,43 0,01 0,00 0,42 0,01 0,00 0,00
0190415910001 [LUGANOGOURMET CIA.LTDA. 0,51 0,33 1,90 36,42 0,13 38,42 34,67 1,06 0,84 42,11 1.530,54 1,95 0,03 0,00 1,06 0,89 0,00 7,21
0190318893001 |IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 1,14 0,50 0,45 0,82 113 1,82 21,32 4,60 2,24 17,12 48,41 0,66 0,00 0,05 0,65 0,00 0,02 0,02
0190311058001 LOS KANIBALES CIA. LTDA. 0,08 0,08 197 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190405273001 |PIZZERIAS PIATTOSANI CIA.LTDA. 0,70 0,57 0,77 3,42 0,31 4,42 0,00 6,88 5,00 0,00 37,02 0,44 0,00 0,16 0,44 0,01 0,03 0,12
0190393224001 [INDUSTRIA REPOSTERA D'MOUSSE CIA. LTDA. 1,11 0,57 0,71 2,40 1,38 3,40 85,78 35,19 7,51 4,26 26,96 0,71 0,00 0,12 0,73 0,02 0,02 0,48
0190417018001 |ARCOIRIS-ALIMENTACION INSTITUCIONAL CIA.LTDA. 0,56 0,45 2,42 0,00 0,00 0,00 2,83 0,70 0,43 516,72| 3.610,34 3,28 0,04/ 0,00 1,17 2,00 0,00 0,00
0190402118001 |[FRANQUICIAS Y REPRESENTACIONES ANDRADE MARIN AREV] 1,90 1,61 0,07 0,08 2,07 1,08 226,65 2,76 1,24 1,61 371 0,66 0,00 0,00 0,55 0,11 0,00 0,15
0190335127001 [SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 2,25 1,75 041 0,71 1,21 1,71 0,00 8,36 4,03 0,00 841 0,35 0,00 0,04 0,36 0,01 0,01 0,07
QUINTIL 1 0,15 0,15 0,45 0,00 0,00 0,00 0,00 1,06 0,72 0,00 9,44 0,43 0,00 0,00 0,44 0,01 0,00 0,00
QUINTIL 3 111 1,00 1,90 2,89 1,00 3,89 52,70 6,88 3,44 19,56 249,28 0,76 0,03 0,08 0,73 0,12 0,03 0,48
VAS 2,56 2,29 4,06 7,23 2,50 9,73 131,76 15,61 7,52 48,90 609,05 1,25 0,07 0,19 1,16 0,30 0,08 1,19
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ANO0 2016

LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD

ENDEUDA | ENDEUDA ENDEUDS ROTACIO PERIODO IMPACTO [RENTABIL RE:\II)’I;KAE?IL
RUC DENOMINACION (?(l)(lzlllillll)iﬂ'zl' PRUEBA | MIENTO | MIENTO MII;ESITO APALANC RO];I‘S:IO NDE RO]\'IF 3;]0 MEDIO DE l:igllg[;)(:i (l;lt/lrg.l:(;;l'w(: CARGA IDAD MARGEN Ol\:’:jzﬁgz) MARGEN |OPERACIO

E ACIDA DEL PATRIMO ACTIVO AMIENTO CARTERA ACTIVO VENTAS COBRANZ PAGO |YVENTAS FINANCIE |NETADEL| BRUTO NAL NETO NAL DEL

ACTIVO NIAL FIJO FIjo A RA ACTIVO PATRIMO

NIO

0190335844001 |PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 0,93 0,88 0,50 1,02 0,63 2,02 57,18 3,54 2,79 6,38 146,82 0,53 0,01 0,07 0,55 0,03 0,03 0,19
0190425274001 |INDUSTRIA ALIMENTICIA "DRINK FRESH- EAT HEALTHY"' "DRINKEAT" 0,49 0,49 4,46 41,14/ 1,11 46,14/ 6,80 6,06 2,97| 1.341,86 0,00 7,32 0,00 0,00 5,00 (2,32) 0,00 (12,72)
0190417395001 |PRODUCTORA DE ALIMENTOS PROALIMENTO CIA.LTDA. 0,10 0,10 3,15 (5,48) (1,24) (3,48) 109,95 2,93 2,71 13,28 0,00 1,95 0,03 0,00 1,24 (0,72) 0,00 1,69
0190336646001 |RESTAURANTES ENTRETENIMIENTO Y SERVICIOS RESS CIA. LTDA. 1,04 1,02 072 2,62 1,01 3,62 1,79 3.36 0,92 203,89 0,00 0,65 0,00 0,05 0,66 0,06 0,06 0,19
0190393224001 |INDUSTRIA REPOSTERA D'MOUSSE CIA. LTDA. 1,29 0,52 0,33 0,49 117 1,49 149,94 8,98 516 2,43 146,52 0,80 0,01 0,09 0,82 0,03 0,02 0,22
0190417018001 |ARCOIRIS-ALIMENTACION INSTITUCIONAL CIA.LTDA. 0,77 0,71 3,16 (544) (2,43) (3,44) 17,15 10,67 511 85,13 0,00 1,59 0,04 0,00 1,20 (0,38) 0,00 1,68
0190386562001 |[ECUABAIRES CIA. LTDA. 1,17 1,17 0,30 0,43 1,08 1,43 88,26 9,39 6,07 4,14 53,12 0,68 0,00 0,59 0,66 (0,02) 0,10 (0,16)
0190428613001 |VINTIMILLA CORDERO ALIMENTOS PROCESADOS VINCORPRO CIA.LTDA 1,14 0,81 2,40 12,03 0,63 15,03 17,81 0,45 0,43 184,48 0,00 2,64 0,00 0,00 2,03 (0,61) 0,00 (043)
0190380203001 |[TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA. LTDA. 0,33 0,25 0,75 2,93 0,28 3,93 27,07 1,30 1,19 13,48 0,00 0,47 0,07 0,09 0,59 0,12 0,07 0,57
0190402819001 |QUINTAPOMELE CIA. LTDA. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190426572001 |COMERCIALIZADORA TARRO DE CERVEZA EC TARCERMXEC S.A. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 4,00 0,00 0,00 8,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 (10,91) (10,91) 0,00 (23,46)
0190422356001 |DRINKUP CIA.LTDA. 6,21 0,62 3,45 11,15 10,82 16,15 62,84 37,90 542 145,21 764,53 0,93 0,00 0,03 0,95 0,03 0,02 0,10
0190318893001 [IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 1,08 0,50 0,47 0,90 1,08 1,90 8,00 4,35 2,12 45,64 245,46 0,64 0,02 0,03 0,67 0,03 0,01 0,10
0190419282001 |TRATTORIA ROMANA LOYPE S.A. 52,62 0,00 135 (387) (0,54) (2,87) 0,00 8,02 522 0,00 0,00 0,85 0,02 0,00 0,82 (0,03) 0,00 0,41
0190344118001 |WELLMAR GROUP CIA. LTDA. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190420469001 |GOZARTE DEL CAFE CIA.LTDA. 0,30 0,24 1,86 26,06 0,16 28,06 106,39 8,74 7,66 13,72 624,65 1,46 0,03 0,00 1,45 (0,00) 0,00 (0,26)
0190374866001 |RANGEL MARTINEZ VILLALBA RAMARVIL CHATOS CIA. LTDA. 0,56 0,46 0,73 2,69 0,40 3,69 22,22 8,64 585 16,42 123,59 0,62 0,00 0,08 0,63 0,02 0,01 0,34
0190404722001 |[SEHOPARQ SERVICIOS HOTELEROS DEL PARQUE CIA. LTDA. 0,52 0,51 116 (7,44) (0,24) (6,44) 17,00 2,61 1,69 21,47 0,00 0,66 0,06 0,00 0,67 0,04 0,00 (0,41)
0190358518001 |QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,67 0,56 0,79 3,79 0,30 4,79 514 151 1,05 71,07 0,00 0,79 0,04 0,08 0,84 0,09 0,08 0,44
0190420493001 |ICE CREAM FACTORY ITORY C.L. 0,79 0,79 0,84 5,09 0,48 6,09 091 1,74 0,59 399,48 0,00 0,49 0,00 0,20 0,89 0,40 0,34 1,46
0190377970001 |VALOES CIA. LTDA. 0,17 0,12 0,88 7,11 0,14 811 18,01 2,18 1,86 20,27 0,00 0,70 0,01 0,00 0,63 (0,07) 0,00 (1,04)
0190356280001 |ZONA REFRESCANTE ZONAFRES CIA. LTDA. 0,05 0,02 1,85 (2,17) (0,95) (1,17) 292,80 2,16 1,95 1,25 0,00 0,84 0,01 0,00 0,67 (0,17) 0,00 0,38
0190391175001 |JUPITERNIA CIA. LTDA. 0,35 0,35 0,98 42,89 0,03 43,89 333,57, 3,00 1,98 1,09 0,00 0,52 0,03 0,02 0,56 0,04 0,01 3,60
0190411494001 |CATERING Y SNACKS FOOD LIFEMASTERS CHILISNACKS C.LTDA. 0,90 0,90 4,43 0,00 0,00 0,00 247,32 0,00 247,32 590 61,38 1,80 0,00 0,00 1,57 (0,22) 0,00 0,00
0190335127001 |SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 1,90 1,67 0,48 0,93 1,36 1,93 50,59 9,15 3,47 7,21 72,79 0,30 0,00 0,02 0,30 0,01 0,01 0,05
0190402118001 [FRANQUICIAS Y REPRESENTACIONES ANDRADE MARIN AREVALO FRAR 1,59 1,30 0,00 0,00 1,21 1,00 16,89 1,17 0,96 21,61 1,01 0,73 0,00 0,00 0,73 0,00 0,00 0,00
QUINTIL 1 0,27 0,11 0,44 0,00 ,00 0,75 4,30 1,26 1,03 2,14 0,00 0,51 0,00 0,00 0,59 -0,18 0,00 -0,18

QUINTIL 3 1,15 0,83 1,99 5,60 ,08 6,60 92,79 8,66 527 74,59 5,49 1,06 0,03 0,07 1,02 0,03 0,02 0,4

VAS 2,46 1,90 4,33 13,99 ,70 15,37 225,54 19,77 11,64 183,26 213,71 1,88 0,07 0,18 1,66 0,36 0,06 13

VAI -1,05 -0,96 -1,90 -8,39] -1,62 -8,02 -128,44 -9,84 -5,33 -106,54| -128,23 -0,31 -0,04 -0,11 -0,06 -0,51 -0,04 -1,0
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AN02017
LIQUIDEZ SOLVENCIA GESTION RENTABILIDAD
ENDEUDA | ENDEUDA | ENDEUDA ROTACION PERIODO IMPACTO | RENTABIL oA
- o IDAD
HUE DERURINESIDN LIQUIDEZ | ppyppa | miento | mienTo | MENTO | aparanc [ROTACION| ™, | ROTACION )y o pg | PERIODO | IMPACTO | “0\pon | 1pap | MarGEN | MARCEN | yispceN | opERACIO
CORRIENT o\ pe. | patrimo| DEL [ amiento|  PE ACTIVO DE | coBraNz | MEPIODE |GTOADM.| b\ ek [NETADEL| BRUTO |CFERACIOl nero | NALDEL
E ACTIVO CARTERA VENTAS PAGO | YVENTAS NAL
ACTIVO | NIAL p FIJO A RA ACTIVO PATRIMO
NIO.

0190335844001 [PARRILLADAS LA HERRADURA CIA. LTDA. 1,05 1,01 0,52 1,07 0,68 2,07, 76,98 3,92 2,78 474 149,08 0,50 0,02 0,09 0,54 0,06 0,03 034
0190444759001 [MAISMA CIA.LTDA. 61,39 61,39 2,07] __ (55/48) 0,00] _ (5348) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2,22
0190436721001 |CUENCA COFFEECOMPANY C.L. 14,99 14,99 1,94 69,29 0,30 71,29 0,03 0,09 0,02 53,02 0,00 11746 0,18 0,00 2,00] _(11546) 000 (3477)
0190434451001 [ALEPPOSS BREAD C.L. 0,20 0,20 4,57, (3,55) (332) (1,55) 2,66 0,62 0,48 54,49 0,00 11,73 0,02 0,00 0,85 (1088) 0,00 2,03
0190369692001 |JOE'S BURGERS Y MAS CIA. LTDA. 1,71 1,71 0,22 0,29 1,26 1,29 0,00 2,68 1,65 0,00 90,65 0,36 0,00 0,15 0,45 0,09 0,09 0,19
0190425274001 |INDUSTRIA ALIMENTICIA "DRINK FRESH- EAT HEALTHY' "'DRI 0,62 0,62 436 33,98 1,34 38,98 14,96 12,90 618] 610,13 0,00 7,19 0,00 0,00 5,00 (2,19) 0,00[__(21,09)
0190386562001 |ECUABAIRES CIA. LTDA. 0,41 0,41 0,74 2,77 0,38 3,77 88,64 891 6,24 412 79,52 0,64 0,00 0,23 0,54 (0,10) 0,04 (231)
0190428613001 [VINTIMILLA CORDERO ALIMENTOS PROCESADOS VINCORPRO 0,00 0,00 0,00 0,00 137,53 3,00 20,42 27,89 061] 16088 0,00 6,77 0,72 0,00 1,90 (4,38) 0,00 (0,89)
0190441903001 |CORPORACION LA CUADRA ENTRETEMIENTO Y GASTRONOMIA] 5,48 4,62 5,25 41,83 3,74 47,83 20,47 31,62 637]  141,99] 351496 3,46 0,09 0,07 3,62 0,17 0,07 1,47
0190380203001 |TIESTOS ALIMENTOS ECUASABOR CIA. LTDA. 0,15 0,14 0,66 195 0,36 2,95 52,50 1,42 1,33 695 491,05 0,47 0,06 0,13 0,62 0,15 0,10 0,57
0190402819001 |QUINTAPOMELE CIA. LTDA. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190418456001 [EDUAFAB SA. 0,08 0,08 9,07 (2,57) (8,60) (0,57) 0,77 0,17 0,14 1,90 0,00 12,32 0,00 0,00 2,00] __(1032) 0,00 0,20
0190438252001 [ALTAMIRANO MOSCOSO E HI10S GRUPOALTMOS CIALTDA. 7.69 7.69) 480 (24,02 (1.09) __(2002) 86,34 439 321 67,64] 1823510 4,56 0,01 0,00 3,52 (1.04) 0,00 4.18|
0190420469001 |GOZARTE DEL CAFE CIALTDA. 0,48 0,45 197] 112,42 0,04 11442 46,19 9,10 7,32 31,61 701,53 143 0,04 0,00 1,43 0,00 0,00 0,50
0190442314001 |CITYVIEWTOUR COMPANIA DE SERVICIOS TURISTICOS C.LTDA. 6,02 6,02 4,15 24,54 0,00 2954 4,96 0,00 10,50 1,84 1.109,91 154 0,00 0,86 1,75 0,21 041 2,62
0190417395001 [PRODUCTORA DE ALIMENTOS PROALIMENTO CIA.LTDA. 0,00 0,00 1,71 11,60 0,29 13,60 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190344118001 |WELLMAR GROUP CIA, LTDA. 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190335127001 |SERVICIOS Y ALIMENTOS PIOPIO CIA LTDA. 1,33 1,17 0,48 0,93 1,44 1,93 241,32 933 3,35 1,51 84,13 0,33 0,02 0,04 0,37 0,04 0,01 0,25
0190402118001 [FRANQUICIAS Y REPRESENTACIONES ANDRADE MARIN AREVA 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190318893001 |IMPORTADORA COMERCIAL JARAMILLO CIA. LTDA. 111 0,50 0,46 0,87 1,06 1,87 9,32 4,31 2,17 39,15 248,64 0,66 0,02 0,04 0,68 0,02 0,02 0,09
0190419282001 | TRATTORIA ROMANA LOYPE SA. 0,44 0,21 0,72 2,51 0,41 3,51 49,96 1,48 1,02 7,31 0,00 2,24 0,00 0,00 1,00 (1,24) 0,00 (4,46)
0190377970001 [VALOES CIA. LTDA. 0,13 0,12 1,06] _ (19,05) (0,06) _ (18,05) 9,34 1,04 0,90 39,07 127395 0,82 0,02 0,00 0,63 (0,19) 0,00 3,07
0190356280001 |ZONA REFRESCANTE ZONAFRES CIA. LTDA. 0,07 0,03 2,09 (1,92) (1,29) (0,92) 86,34 2,91 247 4,23]_ 1.05532 0,79 0,01 0,00 0,72 (0,07) 0,00 0,15
0190391175001 |[UPITERNIA CIA. LTDA. 0,35 0,35 0,98 42,89 0,03 43,89) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190415910001 |LUGANOGOURMET CIALLTDA. 0,08 0,08 2,85 (671) (0,90) (4,71) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0190374866001 |[RANGEL MARTINEZ VILLALBA RAMARVIL CHATOS CIA. LTDA. 2,62 2,53 0,87 6,87 0,53 7,87 10,36 20,12 4,81 35,22 183,53 0,64 0,01 0,16 0,63 (0,01) 0,03 (0,37)
0190400611001 [RESTAURANTES FAST FOOD RESTFASTFOOD CIA, LTDA. 0,15 0,15 1,37 (3,72) (0,46) (2,72) 8,88 0,23 0,18 41,11 0,00 0,68 0,00 0,00 1,00 032 0,00 (0,16)
0190404722001 |SEHOPARQ SERVICIOS HOTELEROS DEL PARQUE CIA. LTDA. 0,29 0,25 1,08 (13,62) (010 (1262) 24,01 2,12 1,64 15,20 693,16 0,63 0,02 0,04 0,67 0,05 0,02 (1,00)
0190358518001 |QUINTA LUCRECIA CIA. LTDA. 0,31 0,26 0,78 3,65 0,26 4,65 6,98 1,18 0,97 52,32 167836 0,74 0,04 0,05 0,80 0,09 0,05 039
0190420493001 [ICE CREAM FACTORY ITORY CL. _ 088 088 088 712 0.54 812 123 210 048] 20653 193349 066 0.00 0.00 065 (0.00) 000 (00N
0190435601001 |[RESTAURANT & CAFETERIA HUA & VALDANO CAFEHUA CIALT]] 1,17 0,46 1,96] 102,02 0,09 104,02] _ 17801 1451 6,17 8,20 673,13 141 0,02 0,00 1,44 0,02 0,00 3,89
0190417018001 [ARCOIRIS-ALIMENTACION INSTITUCIONAL CIA.LTDA. 0,17 0,17, 4,60 (3,54) (3,62) (1,54) 23,58 7,86 5,64 61,91 135293 1,03 0,01 0,70 1,07 0,09 0,25 (0,19)
QUINTIL 1 0,08 0,08 0,52 257 -0,06 002 0,00 0,00] 002 0,00 0,00 0,33 0,00 0,00 0,37 0,19 0,00 0,16

QUINTIL 3 1,33 1,17 2,09 11,60 0,68 13,60 49,96 8,91{ 3,35 52.32 701,53 2,24 0,02 0,05 44 0,05 0,03 0,57

VAS 3,20 2,80 4,46 32,85 1,80 3537] 12491 22,27 834 130,79] 175382 51 0,06 0,13 04 0,40 0,08 1,66

VAI 1,80 1,56 1,85 23.81 18] 22,69 74,94 -13,36| ~4,98 -7847] __-1052.29 25 ~0,03 ~0,08 127 0,55 ~0,05 1,25
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en curso, conocid la propuesta del proyecto de trabajo de titulacién, denominado: “PREDICCION
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Por disposicion de la Junta Académica de la escuela de Contabilidad Superior, se convoca
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Titulacion: Prediccién de dificultades financieras de pequeiias Empresas en la
actividad de servicio de comida en la ciudad de Cuenca. Periodo 2010 - 2017,
presentado por la estudiante Cordero Jimenez Jasmin Carolina con codigo 75538 y
Ullauri Urgilés Katherine Yadira con codigo 75199, previa a la obtencién del titulo de
Ingeniera en Contabilidad y Auditoria, para el dia, Lunes, 28 de enero de 2019 a las
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RUBRICA PARA LA EVALUACIGN DEL PROTOCOLO DE TRABAJO DE TITULACION

{Tribunal)

Codigo: 75538 y 75199 respectivamente
Director sugerido:  Econ. Bladimir Proafio Rivera
Codirector (opcional):’

A woe

Nombre del estudiante: Cordero liménez Jasmin Carolina y Ullauri Urgilés Katherine Yadira

Thtulo propueste: Prediccién de dificultades financieras de pequefias empresas en la

actividad de servicio de comida en la ciudad de Cuenca. Periodo 2010-2017

ot

7. Recomendaciones generales de la revisidn;

Revisores tribunal: Ing. Manuel Guaman Velesaca e Ing. Gabriela Duque Espinoza

Cumple

No cumple

Problemitica y/o pregunta de investigacién

1. ¢Presenta una descripcién precisa y clara?

2. dTiene relevancia profesional y social?

Objetivo general

3. éConcuerda con el problema formulado?

4. ¢Se encuentra redactado en tiempo verbal infinitivo?

Objetivos especificos

5. ¢Permiten cumplir con el objetivo general?

6. ¢Son comprobables cualitativa o cuantitativamente?

Metodologfa

7. ¢Se encuentran disponibles los datos y materiales mencionados?

8. dlas actividades se presentan siguiendo una secuencia légica?

9. ¢las actividades permitirdn la consecucidn de los objetivos especificos
planteados?

10. {Las técnicas planteadas estdn de acuerdo con el tipo de investigacién?

Resultados esperados

11. {Son relevantes para resolver o contribuir con el problema formulado?

12. ¢Concuerdan con los objetivos especificos?

13. éSe detalla.la-forma de presentacion de los resultados?

14, ¢L05fresultados esperados sQn consecuencia, en todos los casos, de las
Jdttividades mencionadas?
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1.2 Director sugerido: Econ. Bladimir Proafio Rivera, MBA ..o, L e

1.3.Docente metoddlogo: Dr. Guevara Toledo Carlos Wilfrido.
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..1.2....zse.expres.a..de.forma.d.afa.?.........................,......................................... ........... F AR IS “"""‘Vd ...... [ (e
I

4-4...¢|dentifica claramente el contexto. histérico, cientifico, globaly..} ..o ] oo [ SO ES———

1-Fo--dUiliza-cltas biblograficas?. .. oo Lo FA— e —| — W

..pregﬂta.de.invesﬁgacién ....................................................................... 5 FTSRRORRP FOI R — LTIT

14. ¢Concuerda con el problema formulado? i e

. ..15.:.Zse..e.ncu.e-ntra.reda.ctada.en.tiempuverbal.inﬁniti.vo.?_ .................... TETTTERRNRRTSOp R R e resssaseanmannrnrined

Objetivos especificos

. 1.6:.2Pe.r.miteﬁ-tumpﬁr.Con..ElObjewd.sen.eral,? ....................................... SRRALISRCEISVCREEERY] [SUPITPITRRITPPRNeTy EEEE T TP P P SO

7

17. {Son comprobables cualitativa o cuantitativamente? < V4
TMetsalagla e
18. ¢Se encuentran dlspombles los datos y materlales Ve

T EBRETGRAAGET e S

19. ¢Las actividades se presentan siguiendo una secuencia togica? 4

especificos planteados?
17217 ¢as t&chicas planteadas estan de acuerdo con el tipeds PR
investigacién?

<SR

“Resultados esperados ™

<

22 ésSon relevantes para. resolver o contrnbu:r con el probFema p
T formulade? -

23 (,Concuerdan con Ios objetlvos espemflcos?

~,

el 0881240 |



,8 Facultad Rabrica para wa@}cidn del Protocolo de

£ |uimimracen  Trabajo de Titulacign {

ethdiugu y Director)

DEL AZUA ‘V

24. ¢5¢e detalla la forma de presentacidn de los resultados?

“|"25: ¢Los resultados esperados SOM CONSeCURNCia, en 10005 das - f i s

casos, de las acthri:lades menciunadas?
~Supuestosy riesgos A

15 i5e mendman lus supuestns ¥ rlesgas més relmrantm BN L350
e existir? e i ]

21 {Es conveniente levar a cabq el trahajo dado Ius s:.lpueﬁtas ¥

" riesgos mencionados? i
Presupuesto

128 Zﬂpmupueﬂaerrnmhlz? T I R R T

29. i5e mns-deran hs ruhms més relwantesf'

30. {Los plazos para las actiwdadei estﬁn da acuerdo con el

B B — reglamnm?........ mrrramene BT LTI T ETT SRS

Citas v Referencias del documento

“ILESE SIgUEN Ty recomeridationes de normias ternacionates
para citar?

. ..mwﬂ“.xm.-. T e U

32, {La redaccidn es clara y ficilmente comprensible?

[ 330EET et S ErCUSTItra Ibre de faltas ortopraficas? e P o f

OBSERVACIONES METODOLOGO:

T ——

0881239 i

T e =
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Ingeniero,
.Oswaldo Merchan Ma nz.a.nu anss i s PITTrM RS E S T S
DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA Anmmlsmmf.‘m
""UNIVERSIDAD DEL AZUAY ™

....Dre.mi consideracién, ..........

...Yo, Wazhington Bladlmir..Emaﬁn..mura...infarmu que.he revisado.el protacolo.de trabajo.de...........

B “anlcndu DE mFchLTADEs FINANCIERAS DE PEQLIEHAS EMPRESAS EN LA ACTIVIDAD DE
SERVICIO DE COMIDA EN LA CIUDAD DE CUENCA. PERIODO 2010-2017", realizado por los
* estudiantes Jasmin Carolina Cordero Jiménez, con codigo estudiantil 75536 yKatherine Yadira
* Ullauri Urgilés, con ‘cdigo estudiantil 75199, protocolo que a mi :riterio, cumple con los

- lineamientos y réquerimientos establecidos por 1 carrera.”

Por ln expuesta me permito sugerir que sea cansnderadu para Ia rewsnﬁn ‘F susten*tacaﬂn del
.-...--m.'smb TP e AELLamny an B R R

"“E'CUI"I'.'"BfE'ﬂEHTITFrﬁaﬁﬁ"kiv&f’a’;maﬁ e o o L P 8 B e 0 Al B 3 0 08 2 e 1 B B B o e
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------------ FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION DE LA UNIVERSIDAD DEL~

.......................................................................................... P8 08 B0 8 B o

~ Que, fa sefiorita CORDERO JIMENEZ JASMIN CAROLINA con codlgo de estudlante

Nro ?5538, aiumna de la carrera de CGNTABILIDAD SUP’ERIOR, ttene aprobado el

i 058 Maria Elena Ramirez Aguilar......... ..
SECRETARIA DE LA FACULTAD :
.......................................................... DE-CIENCIAS DE LA ADMINISTRACION - roorereiereeeeerisioe

o LNIVERSIDAD o
.............. e D EL AZUANY oo
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- FACULTAD DE €1ENCIAS DE LA ADMINISTRACION DE LA UNIVERSIDAD DEL

..f".?’E..ﬂ?.f.;"éﬂ!.‘.ﬂ?...@P.EH...!PEHE.EHEE!EH]?!I:_

~ Cuenca, 10 de diciembre de 2018

.....2ra. Maria Elena Ramirez Aguilar ...~~~
SECRETARIA DE LA FACULTAD

ﬂEl. AZUAY
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..Cuenca, 30 de enero del 2019

. ..Inge.ni.em.............--.-...-1..... e L LT T T S C—

..Qswaldo Merchdn Manzano RS
DECANO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS DE LA ADMiNISTRACION

UNIVERSIDAD DEL-AZUAY

= Remiconsideracion ooy

-.YQ.,.Wazhington Bladimir. Proafio Rivera informo que he revisado los cambios realizados al

. protocolo del trabajo de titulacién previo a la obtencién del tftuln de Ingeniera en Contabilidad_l_l i
y_Auditorfa, denominado ”PREDICCléN DE DIFICULTADES FINANCIERAS DE PEQUEHA.S

“.IIEMPRESAS EN LA ACTIVIDAD DE SERVICIOS DE COMIDA EN LA CIUDAD DE CUENCA. PERIODO

“.“2010-2017 ”,-elaborado por Ia estudiante Jasmin Caralina Cﬂrdem Jiménez, cnn cﬁdigamum

 estudiantil 75538 y Katherine Yadira Uliauri Urgilés, con cddigo estudiantii 75199, Trabajo que ™

" “seglin mi criterio Curiple ¢on las modificaciones sugeridas por el Tribiinal y puede continuarsi™
B T Lol e —

5in otro particular, suscribo

0887331
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Predlcclén de dlﬁcultades ﬁnancleras de pequefias

empresns en la actmdad de servicio de cumlda en la

~ Notibre de Estaaiante(a) """
...Cordero Jiménez Jasmin Carolina

.................. Ao RN S e R S o b 1 | [ 1 | Urgilés Katherine Yadira- e

.......Di.r.ec.tor(a)..suge.r.idg(a);._...
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1. Datos Generales DEL AZUAY

1.1. Nombre del Estudiante

..................... Cordero Jiménez Jasmin Caroling ...

~-Ullauri Urgilés. Katherine Yadira ...

DL COdigo R e —
ua075538

_L12. Contacto
" Cordero Jiménez Jasmin Carolina ™~

“"Teléfono: 4086942
...Celular: 0990646841
Correo Electrénico: erdem%@as uazuay eduec

Ullaun Urgllés Kaihcnne Yadlra

Teléi‘nno' 2]55229
eeh]l‘a‘r" ﬂgs_l 323_5,21 TEERTSRpppa. = PR AP R A ST AR U TR E s o R s s B T T
__ Correo Electrénico: Kat}' HU@hﬂtmﬁll com

--1.2.-Director Sugerido: Econ Bladimir Proafio Rivera, MBA...... ..o

1.2.1. Contacto:
G QOGOTAEGTL et
.......Correo Electronico: wproano@uazuay.edu.ec

"""1.3. Asesor Metodoldgicu. ‘Guevara Toledo Carlos Wl]i'rido, Doctor

.14, Tribunal designado;

l.ﬁ.Apmhaciﬁn: O S

) 5311 Orgamzamﬁn Yy Dlrem:lﬁn de Empresas

l 6.1. Cédigo UNESCO: 53! l 02 Gasﬂén Fmanmera ok Audmnria
N AT e e

...a)..Proyecto de investigacion
b) Investigacion formatwa

e paces o g
-.Anélisis-Financiero-..

LB Titulo Propuesto:.. ... ..
Predicclén de dificultades ﬂnanc:eras de pequeﬁas empresa.s en Ia actmdad de servicio
~~de-comidaen la-ciudad de Cuenca: Periodo-2010-2017~ iy

1.9 Estado del proyeeto-
La mveatlgamﬁn a reahzar seré nueva e Interdlsclphnana




.............. 2:'.‘......Conmﬂiﬁﬁ...............-...,--........,...-....................,“..-..-.-......,-,....-.-.-.-....“.--.-...1-..-...-...,....-..........,..............-- L T T AL R R LR AR A

.................. Se ha.visto.con cierta frecuencia en nuestro medio que existen ciertos negocios pequefios

_y medianos que dejaron de funcionar de manera repentina, es por eso que se busca

proponer a las empresas del sector de servicios de comlda una metodologia desde la

academia para que puedan mpleme:mar tecmcas para preverr deblhdades financieras. La

.presente mvestlgamén se reallza debido a la 1mp0rtan¢ta que mgmﬂca determinar y

- iiiian

2.2. Problematma

Duranm los tltimos aﬁms en Ecuador, ha ex:sudo un acelerado ¢re¢1mlenm en Ia crean:rén

de peque.ﬁas empresas. Los empresanos “desconocen el estado de solvencia de sus

empresas; el planeamiento inadecuado tanto en las organizaciones existentes comoenlos

emprendiniientos, €s otro dé To§ errores mas Trecuentes, asi mismo’ T el wdmiinisteacisn
~por parte-de-los-directivos ya sea por falta-de-conocimiento,-experiencia o capacitacion -
------------------- eﬂ-él-seguimienteyasignaﬁiénde-las-mreasanadaempleadn;.la._.ier.arquIa,.la.cnmpetencia.,,..._....,,...
..y falta.de transparencia.de la. infgmarriﬁn fi nannif:ra. expuesta por. las i:mxl;ms alente . ..

por alto la medicion de _pago, causando dlficultades para cumpllr con ias obilgacmnes

pertinentes y como consecuencia no Ilegar a su etapa de madurez, desapareﬂendo en el

corto plazo.

s DR L0 TONEBIRRREIY . i S

.&Son importantes los ratios financieros para determinar la dificultad financierade las

__ pequeiias empresas y se las podria predecir a través de la aplicacion de un modelo
eatadistim?




I PRI ol 0 v e T
CHIVERSIEBAD
2.3. Resumen BEL AZULAY

El desconocimiento de los empresarios sobre el estado de solvencia de sus empresas
____cl_ebidg_a_mﬁlti_plgs_ factores son motivo para la realizacién de éste trabajo de investi gacién

qu1ebra que se han Ilevado a cabo con empresas reales de varios sectores se adaptara el

mas convemente y que cumpIa con Ios requenmlentos para que el pronostlco de las

dlﬁcultades ﬁnanc1eras de una muestra selecc1onada por conveniencia de pequenas

ernpresas que reallzan actmdades de servicios de comida en la ciudad de Cuenca sea

“Estados de Resiiltados y Estados deé Sitiiacion Financiera de lag emipresas; petiodos 2010

al'2017. Ea investigacion tiene un-enfoque cuantitativo;-se-utilizarg-un-método-analitico-

“-ya-que las-variables que-se-estudiaran-tendran un-proceso-de-céleulo-e-interpretacién; es...
-descriptiva simple longitudinal - transversal.debido.a que se..ejecutard.una.descripcidn, ...

..._.medicién.y.anélisis_de..las.variabics..de liquidez, rentabilidad, apalancamiento, solvencia__

e Estade dem.t;__y S
------------- Las pequeifias-empresas-representan-el- 23,5%-del total-de-sociedades registradas-en.la.....
~-Superintendencia..de. Compaiiias, .. mismas...que. deben tener..ingresos_brutos. entre .
--$100,001,00.y_$1°000.000,00; constar en su noémina de 10 a 49 trabajadores y tener
....2¢ctivos por un monto no mayor a $750.000,00, predominando para su distincién el valor
. de ingresos. (Super Intendencia de  Compaiifas, 2018)

Las entldades se relac1onan de ‘manera dlrecta con los chentes y proveedores debldo a
mesta sztuac16n €s fundamental que se reallce una adecuada y oportuna gesnon de nesgo o
m-para evaluar y prevemr la dlﬁcultad financiera a través de Sistemas de alerta temprano o
e o o il
" (Hakikur, 2008) define ‘que los’ SAT son una técnica de evaluacion para predecir 165
" factores que influyenén 14" ¢iisis firariciera y asl disminuir el riesgos se busan en ta

""""""" aplicacion y andlisis-de ratios financieros; tos cuales son-la relacién-entre-datos-de log
~Estados Financieros-que-permiten-conocer la-salud financiera de Ja empresa y-determinar ...
--la magnitud-de.los.cambios. que.surgen-en.la-misma.dentro de un periode fiscal.a otro, ...

....... con. el fin de que.la direccidn de las empresas tome_decisiones acertadas y oportunas;

# 0881236
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-—-¢stos-se-clasifican-en:-razones -de-liquidez; razones-de-endeudamiento, -razenes-de -
...rentabilidad, razones.de actividad..—- rovs s e L e A b e S e

a -----"—ﬁnan::rems'qm:'d1f¢rfan-s:gnrﬁmvmntntemm'ﬂnpresa&que-wmmﬂmquwbm -----------
-------------- y-las-que-aiin-se-encuentran activas; no-obstante-éstos-estudios no-eran formales;-es-por--—-
___________ esto.que.en.la.década de.los.60..comenzaron. a...realizar. estudios. mediante. modelos... ...

.mmemaﬁqo y. estadisticos. unimjadgs Y. mul!ivgxiaduﬁ,, con el objeto de predecir la. .. .

- Entre-los-estudios-mds-destacados-se-encuentra-el-modelo-Z-de-Altman-aplieable & todo---
..tipo-de empresa, que se-basa en-la técnica estadistica de-analisis.discriminante, la ventaja.........
. de emplearlo es que permite adoptar varias caracteristicas.en un dnico valor. Para poner....._

_en préctica este modelo en empresas que quebraron se analizé estados financierosdeun

désarrolld versiones niévas'que fueron: Z1 que §€ifiliza én empresas manufaciurerasno™

""""""" cotizadayen tabolsa y Z2 que se empleaen empresas comerciales vde servicios cotizadas
------------ ‘onoen-el mercado de-valores: s
La funcién diseriminante-final es-la siguiente: -

Z,.6,56X, + 3, 26)1'2 + 6?2X3 F1 05){4

eBbiiassEnnm "Bﬂl'ldﬁ".'" ....... T & s TTTEERTT PRSP TS
__ capital de trabajo
................. 1r..-,.—.,-nrﬂvu3-tamres . s A e e o 1 s et e B B B rammmry 4t db 8w dan AR

. x_ganmiaarﬁmnmgsq_
z activos totales

J;“":":ganancias ant.de int.e impuestos o
} ............................. actives totales
ypnn SOpital del valor demercado 3 )
4

valor contable del pasivo total

e e general (A.Itman, 5666, p 9) e
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URIYERSIDAD
Los pardmetros o limites deﬁg miﬂgfﬁm la separacion de los grupos se

establecieron en esta version de la siguiente manera:

- Fuaazte: Altoam POHQ e
me:mmmm

~Hasta-la-década.de- los-90-los autores. que realizaron. investigaciones.sobre la.quiebra ... ..
..presentaron modelos mas. completos. y exactos para poder déxﬁmlinar_la.pmbahilidad.da..
..dificultades financieras en las empresas, dentro de estos se desarroll6 los modelos Logit,
... Probit, y de Redes neuronales, siendo los més utilizados el andlisis discriminante
_multivariado (ADM) y LOGIT.

......I,ogit.segﬁn.{ﬂulores&ﬂndriguez,Eﬂﬂﬂ}.es.una.hemmienta.est&disticapre:isa}tkem&til .............
...que emplea variables dicotdmicas, cuyo objetivo es predecir la probabilidad de ocurrencia
..de un determinado suceso, ya que se pueden analizar dos posibles variables excluyentes
..una de otra, donde la variable dependiente puede ser 1 que significa Siy 0 que porlo

contrario es No.

~.James.A. Ohlson (1980), desarroll6 el modelo Logit, el cual tuvo un.enfoque similaralo
..modelos de prediccion de quiebra estudiados anteriormente, realizando un aporte

........adicional ya que fue el primero en emplear este método de estimacién de méxima
__ credibilidad. En su investigacién determing cuatro factores pnmordlales (el tamafio de la

_ empresa, una medida de la estructura ﬁnancwra, una medlda de des.empeﬁo ¥ una wiehds

de llquldez) (Navarrete & Sansurea, Zﬂ]l) los cuales se encuentran en el modelo

medlante una apmplada sc]ecclén de indices f‘mancmros para el e.-;tudlo, obteniéndose:

1 s

- Donde P, est relacionado a la probabilidad de fracaso (0<P,<1) 'y 0; varia segtin el afio™ ™
de quiebra, ya que Ohlson evalid tres modelos: el primero, para ser desarrollado un aie ™
~ antes de'la quiebra; el segundo, para sef aplicado dos afivs anitey y el titimo niodelo; esel
""" “que predice ta quiebra uno o dos afios antes de que se produzca; quedando-las siguientes-

e P

"""ﬁiﬂﬂiﬂﬂﬁﬂi""""“""" T B AL 128 BT L4 e e cem 2P P 4 et e A bt ee e e




) 5211(9

@y =m1;32 — 0,407 Ky -+ 6,03Xy — 143Xy +0,0747 Xy — 2,37 X5 —1,83X5 + 0,285 X — 1,72Xg——

+0421sxg

+0,212X,

..................... Diondes e g

03 =113 - 0,478X, ¥ 5,29X, = 099X, + 0,062X, — 4,62X; = 2,258, - 0,521%; -1 91?9

—X1-=Tamafio: Definido-como-el logaritmo de los activos totales dividido por-el indice de........

S PEBCIOE oo o s pasin s cup o e : A
uuua--u:upuﬂwsammtes- ---------------------------------- nar
2 activostotales . ... .
capital de trabajo

activos totales

" X, = Razén corriente.

Xg Dumm}' de solvencia: que es igual a uno en elcaso de queeltotaldelospaswos

sea mayor que el total de los activos; en caso contrario, es 1gual a(.

EBIT
Xg = :
e AEEPOS tOtales e e

"

“1' """ = Resultado t}perarmnat sobre el total de tas ﬁbirgar:mnes R e R S e e

_ﬁﬁﬁs;"hE.'I'FSiﬂﬁ'm‘.‘rﬂﬂﬁ?ﬂﬂ:"ﬁﬂ'ﬁﬁﬂﬁ"ﬁﬁﬂ‘lﬁﬂﬁ;'ﬂ'im ) et e e

Xg=lngresu‘\1’etot — Ingreso Netot-1 / | Ingreso Netot | + | Ingreso Netot-1 | : Muestra el

AR de m\l'ell} (Rlnge'llng, Zw,p_ 58—59)

cambio en el ingreso neto de un periodo a otro (el denominador actiia como un indicador

confianza une: se qulera obtener.

Para la reahzar.lén de esta mveugacuén la vanable dependlente es dmotomma en donde“___“__m

se determina el valor 0 si la empresa tiene probabilidad de fracaso, o 1 si no existe

Iprobabllldad de fracaso de las pequeﬁas empresas que realizan actividad de servicio de

mcomlda anahzadas, segun los cambios },r ‘valores de una serie de variables X mismas qut:




UMH\}’ERSB DAD

FOELAZYRY

0, = —BO + B, R. Rap. —BzRot CxP + ﬁ’gcob de deuda — B4Razon apalan

ClCtl‘l?O corrlente = mventano

.X1.= Razén rapida = —— ettt S e R g
pas {0 corriente

Lomprasnetas . .
360

e e
........... X3 % CObertura de la deuda 'lnt'eres+PCDLP

....................................... paswo corriente.. .
X4 = Razén de apalancamtento -

25 Hlpdteﬂs R S A L AR NS B .
.Probar que las empresas del sector que presentan iliquidez son propensas a tener

dificultades financieras o quiebra.

..2.6. Objetivo. General..........
..Determinar la_probabilidad de fracaso de las pequefias_empresas que realizan

.actividades de servicios de comida en la ciudad de Cuenca

- 2:7:-Objetivos Especificos
~-1.--Analizar los estados financieros... de. un conjunto..de..pequefias_empresas.que.......
.realizan actividad de servicios de comida.en la ciudad de Cuenca.paraque sus
..Tesultados sean estadisticamente significativos,
.2 Estructurar el modelo Logit a partir de la seleccién de posibles ratios
_ ﬁnanc1eros

3. Aphcar el modeIo estadlstlco seleccmnado al grupo de ernpresas

.28 Metodologia ... . .. _
..La_investigacién englobard a un grupo de pequefias empresas, estadisticamente
. significativo, de la actividad de servicios de comida, que constan dentro del CITU Is6ly .
de ser necesarlo 1nclu1remos a personas naturales obhgadas a llevar contablhdad que

cc:-nsten en el catastro Mumclpal en el penodo 2010 2017 La 1nvest1ga01on tlene un
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Se aplicard el programa PUBLISH OR PERISH para establecer las fuentes mas

........

"“tablas elaboradas a través del programa SPSS.

RO rﬂuitadosespe;ados

Y cuantitativo, porque a partir de la informacién de las empresas disponible en la

Supenntendem:la de Compaﬁlas, se obtendré el estado de situacién financiera y el estado

""Et alcane.é"'HE“i'E"E}EEEH{E"iﬁﬁéﬁ'éééiéﬁ"'éé 'ééiati'l'éééi-'"1'5"'&i'f""».':'ﬁ'!'t"é&"'ﬁ'ﬁéﬁéié}i"dé"'iaé"""""""

"del periodo 2010-2017 mediante Ta adaptacién del modelo de prediccidn de Logit, que”
“coni 14 seleccion deé ratios finaricieros puedan condiicit @ alertar problemas financieros que”
-~ podrian tlevarle-a retirarse del mercado o’ quiebra.’

........ -2' lﬂ, Supumu‘sry-ritsgﬁgvﬂ 1 Oyl o B QR o o, T e L e W e S B e LR e S R R e 1 ey e e

Rubro T"Costo (USD) “Justificacion

| Internet $200 EXploracion de nforiiacion &n 1a web |
para_disefio. del _estado de arte v marco |

tedrico, y otros.

de la investigacioén

“Suministros de-oficina | $120-| ~Materiales'que se-ocuparénpara el proceso-{-
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Cuenca, 26 de agosto  de 2019

Ing. Oswaldo Merchan Manzano
Decano de la Facultad de Ciencias de la Administracion

Ciudad.

Por el presente informo que, en calidad de Director, he revisado el trabajo de titulacién
denominado: "Prediccién de dificultades financieras de pequeiias empresas en la
actividad de servicio de comida en la ciudad de Cuenca. Periodo 2010 - 2017", elaborado
por Cordero Jiménez Jasmin Carolina y Ullauri Urgilés Katherine Yadira mismo que a mi
criterio merece la calificacién de diecinueve sobre veinte (19/20).

—

Observaciones

ndo una impresién de pantalia del reporte de URKUND en el cual consta que

Xiste null% de colmeidencia con otras fuentes,

fentamente

\Fao {mr}r_%_ Q,\

/ Il
Wazhington Biadimir Proafio Rivera

Director del frabagjo de titulacion



URKUND

Urkund Analysis Result

Analysed Document: TESIS-PREDICCION-DE-QUIEBRA-ago21.docx (D54948546)
Submitted: 8/22/2019 2:08:00 AM

Submitted By: wproano@uazuay.edu.ec

Significance: 9%

Sources included in the report:

AVANCE-10-01-2019 FINAL.docx (D46647490)

5is completa.docx (D47173903)
https://docplayer.es/amp/2352921 S-Clientes-de-la-planta-cuenca-provincias«del-azuay—canar-‘
morona-santiago-y-region-insular.htmi
http://www.desdelcentro.org/estud_ios-sectoriaIes-alojamiento-servicios-comida/
http://www.inac.gob.ni/2011/1 1/%C2%BFque-es-el-capitulo-11-de-la-ley-de-quiebras/
http://www.eumed.net/tesis-doctorales/2010/aim/ FRACASO%20EMPRESARIAL%20COMO%
20VARIABLE%20DEPENDIENTE.htm
http://dspace.uazuay.edu.ec/handle/datos/6780
https://www.turismo.gob.ec/mintur-constituye-asociacion-de-bares-restaurantes-y-de-
entretenimiento-de-cuenca/

Instances where selected sources appear:

36
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Doctora Marfa Elena Ramirez Aguitar, Secretaria de la Facultad de Ciencias de la Administracion
de la Universidad del Azuay
CERTIFICA:

Que, el Consejo de Facultad en sesién del 27 de febrero de 2019, conocié y aprobé la solicitud
para realizacion def trabajo de titulacion, presentada por;

Estudiante:  Cordero Jimenez Jasmin Carolina con codigo 756538 y Ullauri Urgilés Katherine

Yadira cort codigo 75199

Tema: “Prediccién de dificultades financieras de pequefias empresas en la
actividad de serviclo de comida en la ciudad de Cuenca. Periodo 2010 -
2017
Previo a la obtencién del titulo de Ingeniera en Contabilidad y Auditoria

Director: Econ. Bladimir Proafio Rivera

Tribunal: Ing. Manuel Guamén Velesaca e Ing. Gabrigla Dugue Espinoza

Plazo de presentacién del trabajo de titulacién: Se fijo como plazo para la entrega del trabajo de
titulacion, conforme a la Disposicion Tercera del Reglamento de Régimen Académico, un periodo
académico, contado desde la fecha de la aprobacion del disefio del trabajo, esto es hasta el 27 de agosto
de 2019,

E INFORMA:

Que, en aplicacion de la Disposicion General Cuarta del Reglamento de Régimen Académico
vigente, en caso de que las estudiantes no culminen ¥ aprueben el trabajo de titulacién luego de
dos perlodos académicos contados a partir de su fecha de culminacién de estudios, deberan
realizar la actualizacion de conocimientos previa a su fitulacién.,

Cuenca, 28 de fabrero de 2019

/}ﬂ/ﬂc//éz@

Dra. MaffaElena Ramirez Aguilar
Secretarla de la Fatultad de
Ciencias de la Administracion
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