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Resumen:
La Cooperativa PROGRASERVIV, perteneciente al sector de economia popular y
solidaria del Ecuador, funciona actualmente con activos fijos prestados para un tiempo
determinado. Al cumplirse este plazo, la cooperativa se plantea adquirir activos fijos
propios. En base a esto, este trabajo tiene como fin proponer un plan de inversion de

activos para el periodo 2022-2026.

En el desarrollo del proyecto se realizd un andlisis de los estados financieros de la
cooperativa para determinar la rentabilidad de invertir en los activos fijos necesarios para
la operacién de la misma. Asimismo, se aplicaron varios indicadores financieros
indispensables para la toma de decisiones y se analizaron escenarios considerando los
riesgos de la inversion. Asi, se encontrd que la cooperativa debe resolver temas como:
reducir el indicador de endeudamiento patrimonial, incrementar ventas, mejorar

administracion de cuentas por cobrar para aplicar el plan de inversion propuesto.

Por ultimo, se realizo una sintesis de los hallazgos encontrados y se establecio
recomendaciones para mejorar la salud financiera de la cooperativa y su sostenibilidad en

el mercado.

Palabras claves: Economia Popular y Solidaria. Analisis financiero. Plan de inversion.
Financiamiento, Flujo de caja.
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Abstract:
The PROGRASERVIV Cooperative, from Ecuador popular and solidarity economy
sector, currently works with fixed assets loaned for a certain period of time. Upon
expiration of this term, the cooperative plans to acquire its own fixed assets. Based on

this, this work aims to propose an asset investment plan for 2022-2026 period.

In the development of the project, an analysis of the financial statements of the
cooperative was carried out to determine the profitability of investing in the fixed assets
necessary for its operation. Likewise, several indispensable financial indicators for
decision making were applied and scenarios were analyzed considering the risks of the
investment. Thus, it was concluded that the cooperative must resolve issues such as
decreasing the indicator of equity indebtedness, increasing sales, improving accounts

receivable management to apply an investment plan.

Finally, a synthesis of the findings was made and recommendations were established to

improve the financial health of the cooperative and its sustainability in the market.

Keywords: Popular and Solidarity Economy, Financial analysis, Investment plan,

Financing, Cash Flow.
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Introduccion

En laactualidad en el Ecuador la economia se basa en la exportacion petrolera, obteniendo
de ese modo un alto nivel de ingresos al pais. Pero, esto muestra el descuido de otras areas
importantes de la economia como la industria y la agricultura, las cuales pueden brindar
mayor sostenibilidad a largo plazo y mostrar al Ecuador como un pais productor y no
importador-consumidor, situacion que apunta problemas estructurales en el empleo, la
economia, entre otros (Raza, 2018).

En este contexto las instituciones de la economia popular y solidaria juegan un papel
importante en la economia del pais, debido a que abarcan sectores sociales y productivos
como la ganaderia, la agricultura, es decir, a los pequefios productores y personas que no
pueden acceder facilmente a la economia capitalista, brindando la oportunidad de formar
asociaciones, cooperativas entre personas que deseen asociarse y que puedan aportar sus
capitales para su formacion. Ademas, este sector se basa en priorizar el bienestar humano
sobre el capital, por lo tanto, su enfoque difiere del sistema capitalista el cual si se enfoca
en el capital. Asi, la Cooperativa PROGRASERVIV surge de estas necesidades,
constituyéndose por socios dispuestos a aportar su capital y apoyar el crecimiento de la
organizacion. Pese a ello, fue necesario el apoyo del Instituto de Economia Popular y
Solidaria, el cual cedi6 el préstamo de activos fijos de otra Cooperativa en liquidacion
para la operacion de la Cooperativa PROGRASERVI1V con la condicién de devolucion al
momento de que la Cooperativa llegara a su punto de equilibrio, situacion que se cumplid
y la obliga a adquirir activos propios para continuar con sus operaciones. Asi, sehace

necesario una propuesta para la obtencion de estos insumos, para de esta forma
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conocer el monto de la inversion, las opciones de financiamiento conociendo la situacion
financiera del ente, y los riesgos a los que se debe enfrentar la organizacion.

De esta manera, se presenta el trabajo en tres capitulos. En el primero se muestra
generalidades de la cooperativa, como la vision, mision, valores, estructura
organizacional, proveedores, clientes, FODA, descripcion de la Economia Popular y
Solidaria y métodos de investigacion. El segundo capitulo constituye la fundamentacién
tedrica, misma que argumentara lo realizado en el trabajo, en este capitulo se explica
temas del andlisis financiero, activos, flujo de caja, plan de inversion, proyectos de
inversion, costo de capital, analisis de riesgos, entre otros. Por ultimo, en el capitulo tres
se explica la propuesta del plan de inversion, el flujo de caja del proyecto, los indicadores
de rentabilidad de la inversion y las alternativas a los riesgos que se puedan presentar al

llevar a cabo el proyecto propuesto.
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Capitulo 1: Generalidades
1.1 Antecedentes de la cooperativa

La Cooperativa PROGRASERV IV de Produccion Agricola, Ganadera y Servicios
de Alimentacidn para vivir mejor se constituyo el 08 de enero de 2014 para dar soluciones
a la situacion social y econémica ocasionada por el cierre de la Cooperativa COOPERA
Ltda. en donde sus trabajadores y productores-proveedores se vieron afectados por dicho
cierre, causando desempleo, deuda con proveedores, etc. Debido a esta situacion el
Instituto Nacional de Economia Popular y Solidaria (IEPS) acompafia a que se constituya
la Cooperativa con el asocio de trabajadores y proveedores, en donde el IEPS adquiere
los bienes de COOPERA en liquidacién y firma el convenio de coadministracion con
PROGRASERVIV, en el que también consta un aporte econémico para el fortalecimiento
de la Cooperativa. La administracion y decisiones estratégicas las asume directamente el
equipo administrativo y directivo de la cooperativa que oportunamente son comunicados
al IEPS (PROGRASERV1V, 2018).

A partir del 30 de octubre de 2014 la marca Gran Sol ha ido posesionandose en el
mercado local exitosamente. Y gracias a la colaboracién de instituciones de educacion
superior a través de acuerdos y convenios se lleva a cabo el fortalecimiento constante de
la cooperativa y sus socios (PROGRASERVIV, 2018).

De esta forma, se dio un convenio entre la Universidad de Cuenca y el IEPS para
el apoyo conjunto e impulso del desarrollo econdémico de este sector, el cual se detalla a
continuacion:

La Ley Organica de Educacion Superior en su articulo 107 estipula el Principio

de pertinencia: Consiste en que la educacion superior responda a las expectativas y
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necesidades de la sociedad, a la planificacién nacional, y al régimen de desarrollo, a la
prospectiva de desarrollo cientifico, humanistico, y tecnolégico mundial, y a la diversidad
cultural. Para ello, las instituciones de educacion superior articularan su oferta docente, e
investigacion y actividades de vinculacion con la sociedad, a la demanda académica, a las
necesidades de desarrollo local, regional y nacional, a la innovacion y diversificaciones
de profesiones y grados académicos, a las tendencias del mercado ocupacional local,
regional y nacional, a las tendencias demogréficas locales, provinciales y regionales; a la
vinculacion con la estructura productiva actual y potencial de la provincia y la region y a
las politicas nacionales de ciencia y tecnologia. (Martinez, 2019)

El presente convenio tiene como objetivo: facilitar la participacion de docentes,
estudiantes e instalaciones para capacitar a las personas consideradas actores de la
Economia Popular y Solidaria de la Zona 6 del IEPS.

Las partes acuerdan coordinar acciones, establecer condiciones, aunar
capacidades, competencias y talento humano para apoyar el desarrollo, fomento y
fortalecimiento de los actores de la Economia Popular y Solidaria, articulando estrategias
integrales que permitan relacionar a las universidades con la sociedad civil, a través de
actividades conjuntas como la capacitacion, entre otros puntos.(Martinez, 2019)

Para la siguiente investigacion se realizé una reunién entre el técnico del 1EPS, el
Ing. Victor Vanegas, la gerente de la Cooperativa PROGRASERVIV, Diana Hernandez,
las estudiantes Soraya Ledn y Maribel Sarango para coordinar un tema de tesis abordando
la problematica de la cooperativa en relacion a los activos que posee. Llegando a un
acuerdo donde las estudiantes se comprometieron a realizar un analisis financiero y una

propuesta de plan de inversion en la compra de activos para las tiendas pertenecientes a
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la cooperativa, el técnico del IEPS a lo largo de la investigacion hara el seguimiento
respectivo y, por otro lado, la gerente de la cooperativa proporcionara la informacion
disponible para el desarrollo de la investigacion.

La cooperativa cuenta con el siguiente Plan estratégico segun
(PROGRASERV1V, 2018).
1.1.1 Vision

En el afio 2023 ser una cooperativa de produccién y servicios lider de la Economia
Popular y Solidaria y articulados a Circuitos Econdémicos Populares Solidarios
Interculturales con el modelo de negocios Gran Sol.
1.1.2 Misién

Promover el desarrollo sostenible de nuestros socios con un trabajo solidario
incentivando el consumo responsable en el marco de la Economia Popular y Solidaria.
1.1.3 Valores

Solidaridad: Unién, apoyo, cooperacion en cada una de las actividades que se
desarrollan en beneficio de la organizacion

Respeto: Aceptamos a las personas en su forma de pensar, actuar, religion o
creencia, ademas del respeto cultural, al medio ambiente y a la naturaleza.

Transparencia: Las acciones que se cumplen diariamente en el trabajo se
encuentran a la vista para cualquier verificacion o evaluacion.

Calidad: Proveemos a nuestros clientes de productos sanos y nutritivos
debidamente seleccionados bajo normas establecidas.

Calidez: Ofrecemos a nuestros clientes un ambiente familiar
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Servicio: Disponemos de cdmodos y agradables locales para el deleite de los
clientes.

Compromiso: Fomentamos el trabajo solidario como medio de superacion y
ejemplo para las organizaciones emprendedoras.

1.1.4 Objetivos

Objetivo general:

Contribuir a mejorar la calidad de vida de los socios, trabajadores, productores y
consumidores mediante el acopio, transformacion y comercializacion de productos de
primera necesidad y fomentando el consumo responsable.

Objetivos especificos:

e Fomentar el empoderamiento de los socios y socias de la cooperativa y articulados
a circuitos econémicos populares solidario interculturales.

e Superar el punto de equilibrio con la comercializacion de productos
preferentemente originarios de la EPS.

e Apoyar a las organizaciones de productores agropecuarios y artesanos para dar
valor agregado a la produccion.

e Exportar productos agroecoldgicos de los circuitos econémicos populares
solidarios interculturales en mercados de comercio justo.
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1.1.5 Estructura Organizacional

PROGRASERVIV (2018) tiene una estructura organizativa que funciona
democraticamente con una vision holistica en cada uno de los 6rganos directivos y sus
respectivas areas, asi se puede comprobar en la Figura 1.
Figural

Estructura Organizacional de la cooperativa PROGRASERVIV

TIC
_|-Responsable | Compras y Precios
FINANCIERO “ -Tecnico ; -Compra publica
-Responsable -Responsable compras
-Contabilidad -Responsable de
-Pagaduria Y precios
GERENCIA —
CONSEJO \-Gerenciageneral u / CONSEJO DE '\
ADMINISTRATIVO e i "/ VIGILANCIA
-Presidencia  |< -Presidencia
RESTAURANT -Vicepresidencia . »\  -Secretaria
-Responsable chef -3 vocales . _ -3vocales
-Cajero/a 1 PROGRASERVIV: Cooperativa de i g

l ™ Produccién, Agricola, Ganadera y servicios <
- de alimentacion para vivir mejor._

-Cocina
-Meseros

-Limpieza/vajilla ASAMBLEA

v, [ECONEGOCIOS| ,—
‘| -Responsable |

GENERAL

ACOPIO

TIENDAS

-Responsable ™ ) ELABORADOS
-Responsable ) , . ™ :Téenico
-Cajero/a a
-Perchador/limpieza MAYORISTA FRUTAS Y "\ &
“hesponsakile HORTALIZAS .
_Techieo ~Técnico & PERENCOIBLES
-Despachadores
-Chofer -Despachador -Técnico
CARNES;( ' -Despachador
; TRANSPORTE<——»
MARISCOS || _chofer
-Técnico
-Despachador
Fuente: Estructura Organizativa PROGRASERV1V (2018).
1.1.6 Proveedores
En la Tabla 1 se encuentran los principales proveedores de la cooperativa
7
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Tabla 1

Principales proveedores de la Cooperativa PROGRASERVIV

Producto Tipo de proveedor Lugar
Visceras de res Intermediario Cuenca
Cortes Carne res Intermediario Cuenca
Pollo Intermediario Cuenca
Pollo Productor Independiente  Cuenca
Cortes Carne res Intermediario Cuenca
Cortes carne cerdo Intermediario Cuenca
Cortes Carne res Intermediario Cuenca
Pescados Mariscos Intermediario Cuenca
Marisco Intermediario Machala
Marisco Intermediario Cuenca
Marisco Intermediario Cuenca
Marisco Intermediario Cuenca
Fruta Importada Intermediario Cuenca
Fruta importada Intermediario Cuenca
Fruta importada y verduras  Intermediario Cuenca
Naranja Intermediario Cuenca
Tomate, pimiento y cebolla  Intermediario Cuenca
Cebollay tuna Productora Onfia
Tomate de mesa Productor Sigsig
Tomate Cherry Productor San Bartolomé
Pimiento y granadilla Productor Paute
Fruta nacional Sierra Centro Intermediario Cuenca
Huevos Intermediario Ambato
Fruta Nacional Costa Intermediario -
Huevos Productores Onia
Huevos Productores Cuenca
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Pollos

Pollos

Hortalizas, Frutas
Papa

Hortalizas y frutas
Hortalizas y Frutas
Elaborados medicinales
Elaborados medicinales
Café y Chocolate
Moringa

Café

Café de Haba
Horchata Nabon
Mermelada

Yogur

Queso

Queso

Queso artesanal
Huevos

Frutilla

Frutilla

Frutilla

Mix frutos Secos

Pollos, cerdos y mariscos

Lacteos

Aceites

Lacteos

Agua embotellada
Aceites
Embutidos

Productores
Productores
Productores
Productores
Productores
Productores
Productores
Productores
Productores
Productores
Productores

Emprendimiento Familiar

Productores
Productor
Productor
Productor

Productor

Industria

Cuenca

Sigsig
Riobamba
Riobamba

Sta. Rosa Ambato
Patate Ambato
Macas
Latacunga
Coca
Shushufindi
Loja

Ambato
Nabon

Cuenca
Cuenca

Tarqui

San Joaquin

Cuenca
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Producto Tipo de proveedor

Lugar

Pastas
Abarrotes
Bebidas gaseosas

Abarrotes

Supan Industria

Hortalizas
Cerveza
Lacteos Tony
Abarrotes
Confiteria
Embutidos
Aguas y bebidas

Cuenca

Fuente: Plan Estratégico Gran Sol PROGRASERVI1V (2018).

1.1.7 Clientes

En la Tabla 2 se muestran los principales clientes de la cooperativa.

Tabla 2

Clientes potenciales de la Cooperativa PROGRASERVIV

Nombre Demanda Sector Lugar
Hospital Vicente Corral Moscoso Materia Prima Publico Cuenca
IESS Materia Prima Publico Cuenca
CEAR Materia Prima Publico Cuenca
Municipio: Direccion Desarrollo Social Materia Prima Publico Cuenca
Solca Materia Prima Publico Privado  Cuenca
MIES Materia Prima Publico Cuenca
Universidad de Cuenca Materia Prima Publico Cuenca
Hospital de la Mujer y el Nifio Materia Prima Publico Cuenca
Hospital de Paute Materia Prima Publico Paute
Nombre Demanda Sector Lugar
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Hospital de Gualaceo

GAD de Gualaceo
GAD Chiquintad
Empresa Eléctrica
CELEC

CIDAP

Tenis Golf Club
Hotel Oro Verde
Clinica Santa Inés
Clinica Latinoamérica
Hotel Cuenca
Ecua Golding
Monday Blue

Jardin Azuayo

Banco de desarrollo

4.000 clientes Eco-mercados y Eco-

fonda

Materia Prima

Materia Prima
Materia Prima
Materia Prima
Materia Prima
Alimentacion
Materia Prima
Materia Prima
Materia Prima
Materia Prima
Materia Prima
Materia Prima
Materia Prima
Materia Prima/
Alimentacion
Materia Prima
Materia Prima /

Alimentacién

Publico
Publico
Publico
Publico
Publico
Publico- Privado
Privado
Privado
Privado
Privado
Privado
Privado

Privado

Privado

Privado

Privado

Gualaceo

Gualaceo
Cuenca
Cuenca
Cuenca
Cuenca
Cuenca
Cuenca
Cuenca
Cuenca
Cuenca
Cuenca

Cuenca

Cuenca

Cuenca

Cuenca

Fuente: Plan Estratégico Gran Sol PROGRASERVIV (2018).

1.1.8 Aliados Estratégicos

En la Tabla 3 se observa los actores identificados como aliados estratégicos para

la cooperativa PROGRASERVIV.

Tabla 3

Aliados estratégicos de la Cooperativa PROGRASERVIV

Nombre de las Instituciones

Fondo Ecuatoriano Populorum Progressio FEPP
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Cooperativa de Ahorro y Credito Jardin Azuayo
Cooperativa de Ahorro y Credito CREA
Unién de cooperativas de Ahorro y Crédito del Sur UCACSUR
Banco de Desarrollo de los pueblos

Universidad Estatal de Cuenca

Universidad Politécnica Salesiana

Universidad Catélica de Cuenca

Instituto Nacional de Economia Popular y Solidaria (IEPS)

Zooldgico Amaru

Fuente: Plan Estratégico Gran Sol PROGRASERVIV (2018).

1.1.9 FODA

Es necesario conocer los factores internos y externos de una organizacién previo

a su analisis por ello la Tabla 4 contiene las Fortalezas, Debilidades, Oportunidades y

Amenazas de la Cooperativa PROGRASERVIV.

Tabla 4

Analisis FODA de la Cooperativa PROGRASERVIV

Fortalezas

Debilidades

Adecuado equipamiento en los locales
destinado a la exhibicion de los productos
para la venta.

Procesos productivos y logisticos eficientes
con capacidad fisica e intelectual.

La marca comercial Gran Sol con propiedad
intelectual.

Se mantiene una buena estructura
organizacional basado en principios y valores
del Cooperativismo como actores de la EPS.

Maribel Sarango Sarango
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Baja capacidad econdmica, estructura y
tecnologias limitadas.

Bajo poder de negociacién con los
proveedores.

La imagen corporativa es débil

No se cuenta con los procesos y logistica

formalizados
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Falta de capacitacion en atencién al cliente.
No se cuentan con los registros sanitarios de

los productos procesados

Oportunidades

Amenazas

Ser actores de la economia popular y solidaria
beneficiarios de la politica pablica.

Opcidn de participar en compras publicas

La tendencia actual del consumidor por los
productos limpios, consumo responsable.
Mercado no cubierto e insatisfecho

Redes Sociales y medios tecnoldgicos con
bajo costo

Normativas para las universidades sobre

vinculacién con la sociedad.

Marcas posicionadas en el mercado actual

Cambio en las politicas publicas para la EPS
Apertura de nuevos emprendimientos
similares

Cambios climaticos

Contrato social y solidario tienen vacio legal

La competencia por precio

Fuente: (Villacis, 2019).
Elaboracion: Autoras

1.2 Sistema econémico en el Ecuador.
Segun la Constitucion del Ecuador en su articulo 283 menciona que:
El sistema econdmico social y solidario; reconoce al ser humano como sujeto y fin;
propende a una relacion dindmica y equilibrada entre sociedad, Estado y mercado, en
armonia con la naturaleza; y tiene por objeto garantizar la produccion y reproduccién
de las condiciones materiales e inmateriales que posibiliten el buen vivir.
(Constitucion de la Republica del Ecuador, 2008, pp 91- 92)

1.2.1 Economia Popular y Solidaria en Ecuador.
Segun la Ley Organica de Economia Popular y Solidaria:
Esta economia se define como la forma de organizacion econémica, mediante la cual

sus integrantes, individual o colectivamente, organizan y desarrollan procesos de
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produccion, intercambio, comercializacién, financiamiento y consumo de bienes y

servicios, satisfaciendo necesidades y generando ingresos. Este tipo de economia se

basa en relaciones de solidaridad, cooperacién y reciprocidad, poniendo al serhumano
como sujeto y fin de su actividad y privilegiando el trabajo. Esta orientada al buen
viviry ala convivencia en armonia con la naturaleza, por sobre la apropiacion,el lucro

y laacumulacion de capital. (Ley Orgéanica de la Economia Popular y Solidaria, 2011)

Al iniciar el Plan de Desarrollo Nacional planteado por el gobierno de la Revolucion
Ciudadana fue introducida la Economia Popular y Solidaria en el sistema econémico del
Ecuador, para de esta manera potenciar la inclusion social de los sectores vulnerables y
también dinamizar los espacios territoriales a nivel local (Secretaria Nacional de
Planificacion, 2013).

Esta economia fue planteada para su colaboracion en el desarrollo de la economia del
pais. Teniendo en cuenta aspectos como la forma de asociacion, las intermediaciones, el
financiamiento, recursos productivos, los cuales permitan un trato directo entre productor y
consumidor final, de manera que se considere al individuo y a la naturaleza sobre los intereses
de capital. Esto con el fin de alcanzar el buen vivir (Pefiafiel et al., 2017).

Segun la Superintendecia de Economia Popular y Solidaria (2012) las organizaciones
de economia popular y solidaria, se rigen por los principios de busqueda del buen vivir,
priorizacion del trabajo sobre el capital y los intereses colectivos sobre los individuales, el
impulso del comercio equitativo, el consumo consiente y solidario. Ademas, busca promover
la equidad de género, el respeto a las diferentes culturas, la propia gestién, la responsabilidad

social, del medio ambiente, y la solidaridad. Incluye también, impulsar la préctica de
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rendicion de cuentas, la distribucion de excedentes de forma justa y en beneficio de las
comunidades y grupos sociales que conforman esta economia.

En la Tabla 5, se encuentran las diferencias entre las organizaciones de la economia
popular y solidaria frente a las compafiias de sociedad civil.

Tabla b

Diferencias entre las organizaciones de la EPS y Sociedades de Capital

Organizaciones EPS Sociedades de capital

Excedentes, ahorro Utilidad, reparticion

Afiliacion abierta y voluntaria Directorio cerrado

Organizacién democratica: un socio cuenta con

un voto.

Participacion y pertenencia en: administracion, Organizacién y participacion en base al
propiedad y desarrollo porcentaje de aporte de capital

Participacion economica imparcial de los
socios (en beneficios)
Reparticion de excedentes en forma de

beneficios para el desempefio del balance Reparticion de utilidad en base al

social porcentaje de aporte de capital
Autogestion, autocontrol, corresponsabilidad  Gestion, control, responsabilidad
Trabajo sobre capital Capital sobre trabajo: mercado de trabajo

Pertenencia en base al porcentaje de
Propiedad agrupada de los factores productivos capital
Educacién y formacion en valores y principios

de EPS Capacitacion: planes de carrera
Compromiso con la comunidad y Filantropia y responsabilidad social
transformacion social (colaboracion, estancia,  corporativa como estrategia
geografia) organizacional

Fusion e intracooperacién Competencia de libre mercado

Informacion restringida a miembros del
Informacion para todos y rendicién de cuentas  directorio
Fuente: Superintendecia de Economia Popular y Solidaria (2012).

1.2.2 Tipos de organizaciones de la Economia Popular y Solidaria.
Los tipos de organizaciones de la Economia Popular y Solidaria segin la Ley

Organica de la Economia Popular y Solidaria (2011) son:
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Sector asociativo

Es un sector constituido por emprendimientos unipersonales, talleres, pequefios
negocios, centros de produccidn, entre otros, mismos que estan dedicados a la produccion de
bienes y servicios destinados al autoconsumo o a la venta, para obtener ingresos a través del

autoempleo (Asamblea Nacional del Ecuador, 2011).

También se pueden encontrar las organizaciones constituidas por grupos étnicos,
comunidades pequefias, familias, las cuales pueden estar en el area urbana o rural. Estas
organizaciones estan destinadas a la produccion de bienes o servicios, mismos que estan
destinados a satisfacer las necesidades de consumo, creando emprendimientos como
comedores populares, organizaciones de turismo comunitario, comunidades campesinas,

cajas solidarias, bancos comunales entre otros (Asamblea Nacional del Ecuador, 2011).

Ademas, a estas agrupaciones se integran los artesanos, individuos que prestan
servicios y el area agricola, mismos que se organizan para compartir sus pocos recursos y
factores para destinarlos a producir o vender en conjunto. Esto con el fin de distribuir los
beneficios adquiridos entre sus socios, sean estas asociaciones de elaboracion de bienes o
prestacion de servicios, microempresas asociativas, entre otras, pertenecientes al sector

asociativo (Asamblea Nacional del Ecuador, 2011).

Sector cooperativista

Las Cooperativas de produccion estan representadas por aquellas en las que sus
integrantes desarrollan de forma personal actividades de produccién licitas en una sociedad
dirigida de forma colectiva, con todos sus socios constando como propietarios, asi, entre ellas
estan: huertos familiares, artesanos, organizaciones agropecuarias, pesqueras, entre otros.
Ley Orgéanica de la Economia Popular y Solidaria. [LOEPS] Art. 24. 28 de abril del 2011
(Ecuador).

En el Art. 25 de esta ley se menciona que las cooperativas de consumo son aquellas
que tienen por objeto abastecer a sus socios de cualquier clase de bienes de libre
comercializacion, tales como: consumo de articulos de primera necesidad,

abastecimiento de semillas, abonos y herramientas, venta de materiales y productos
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de artesania. Ley Orgéanica de la Economia Popular y Solidaria. [LOEPS] Art. 25. 28
de abril del 2011 (Ecuador)

En el Art. 26 sefiala que las cooperativas de vivienda son aquellas que tienen por
objeto la adquisicion de bienes inmuebles para la construccion o remodelaciéon de
viviendas u oficinas o la ejecucion de obras de urbanizacion y més actividades
vinculadas con estas, las cuales brinden beneficios a sus socios. Ley Organica de la
Economia Popular y Solidaria. [LOEPS] Art. 26. 28 de abril del 2011 (Ecuador)

1.3 Metodologia de la Investigacion
1.3.1 Disefio de la investigacion

Para este trabajo se utilizard un disefio de investigacion no experimental, en el cual
no se adultera las variables de investigacion, si no que se estudia las situaciones que estan
presentes para después analizarlas (Hernandez et all., 2010).
1.3.2 Tipo de investigacion

Para la realizacién del trabajo se usara el tipo de investigacion descriptiva- aplicativa
debido a que se busca obtener informacion acerca de la organizacién, conocer su situacion
actual y la forma en que esta opera en el mercado (Bernal Torres, 2012). Para de esta manera
poder crear las diferentes estrategias que hagan a la organizacion mas competitiva,
beneficiando a los diferentes actores de su entorno social y ambiental, a través de la oferta de
productos y/o servicios con alto valor destinados a cumplir con las expectativas de los
consumidores y satisfacer sus necesidades.
1.3.3 Métodos de investigacion

En el presente trabajo se aplicara los métodos de investigacion tanto cualitativo como
cuantitativo, buscando asi interpretar y analizar la informacidn necesaria para la ejecucion

del trabajo, mediante entrevistas, reuniones con directivos, visitas a las diferentes tiendas que
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forman parte de la cooperativa, entre otros (Campos Arenas, 2014). Ademas, se analizara la
informacion en los diferentes materiales bibliograficos y documentos de la organizacion
1.3.4 Técnicas e instrumentos de investigacion

Fuentes de recoleccion de informacion.

Para la ejecucion del presente analisis y la elaboracion de un plan de inversion se
Ilevara a cabo el uso de las siguientes fuentes de informacion:

Fuentes primarias: Esta informacion se obtendra de los principales directivos y
socios de la cooperativa como: Entrevista a los directivos, socios y aliados, revision
de documentos de la cooperativa.

Fuentes secundarias: Revision de materiales documentales como trabajos de
investigacion previos, revision de libros, documentos de paginas web, libros electronicos,
revistas entre otros, de los diferentes temas y areas necesarias para el desarrollo del
trabajo.

Fuentes terciarias. Para el desarrollo del trabajo se utilizara la informacion de
las siguientes instituciones principales: Instituto de Economia Popular y Solidaria, Banco
Central del Ecuador, Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, Superintendencia de
Economia Popular y Solidaria, Ministerio de Agricultura y Ganaderia, entre otras.

1.3.5 Meétodos de recoleccion de informacion

Entrevista: Aqui se llevara a cabo una reunion con cada directivo, proveedor o
persona gque otorgue la informacion necesaria de la organizacion para conocer el estado actual
de esta, es decir, aportar informacion para desarrollar el diagnostico y demas temas del

trabajo (Paramo, 2018).
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Observacion: La cual servira para conocer el estado de la organizacion con sus

respectivas caracteristicas, mediante la visita a sus locales (Paramo, 2018).

Capitulo 2: Marco Teorico
2.1 Anélisis Financiero
2.1.1 Definicién

“Es un proceso de recopilacion, interpretacion y comparacion de datos de indole
cuantitativa y cualitativa sobre hechos historicos y actuales de una organizacién, cuyo
objetivo es conocer la situacién real de la empresa para una efectiva toma de decisiones”
(Baena Toro, 2014, p. 11).

El andlisis financiero es el instrumento mas efectivo para la evaluacion del manejo
economico y financiero de una organizacion en un periodo determinado, ademas sirve para
contrastar resultados con otras organizaciones del mismo modelo de negocio y que poseen
caracteristicas semejantes, a través del empleo de métodos sobre los datos que ofrece la
Contabilidad para posteriormente ser examinados e interpretados. (Nava Rosillon, 2009)
2.1.2 Herramientas

Segun Fajardo Ortiz & Soto Gonzalez (2018) la NIIF determina que toda
organizacion debe disponer como respaldo de su contabilidad y de su gestion los siguientes
Estados financieros:

Estado de situacion financiera: documento en donde presenta de forma monetaria
los rubros de las propiedades de la empresa o Activos, por una parte, y por otra, los rubros
de sus acreedores representada por la cuenta Pasivos, ademas, de los aportes de sus socios

representada por el Patrimonio de la empresa (Nufiez Alvarez, 2016).
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Estado de resultado integral: Tiene la finalidad de revelar resultados de las
operaciones de una empresa en un periodo determinado de tiempo, dichos resultados constan
de: ingresos, gastos, utilidad o pérdida (Nufiez Alvarez, 2016).

Estado de flujo de Efectivo: determina el origen y el uso del efectivo en las
actividades de operacion, inversion y financiamiento de la organizacion (Nufiez Alvarez,
2016).

2.1.3 Técnicas de andlisis

Para (Rubio Dominguez, 2015) los instrumentos mas usados para analizar a la
empresa son:

Andlisis comparativo: denominado también horizontal se encarga de determinar el
incremento o disminucién que ha tenido cierta cuenta, comparandolo en dos periodos
distintos: con el conjunto del activo, pasivo y patrimonio en afos diferentes o comparando
entre empresas del mismo sector (Rubio Dominguez, 2015).

Anélisis vertical: Consiste en tomar un solo estado financiero y relacionar cada una
de sus cuentas con un total determinado, dentro del mismo estado, el cual se denomina cifra

base. Es un analisis estatico ya que estudia la situacion financiera en un momento
determinado sin considerar los cambios que ocurren a través del tiempo (Ortiz Anaya, 2011).

Analisis horizontal: Aqui se busca determinar la variacion absoluta o relativa que
haya tenido cada partida de los estados financieros en un periodo con respecto a otro, se
determina cual es el crecimiento o decrecimiento de una cuenta en un periodo determinado
(Sulca Cérdova et al., 2016).

Ortiz Anaya (2011) sefiala que el analisis horizontal es dinamico ya que se ocupa del

cambio o movimiento de cada cuenta de un periodo a otro, este analisis ayuda al analista a
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determinar que variaciones merecen una atencion especial y cuéles no. Por ello el anélisis se
debe centrar en los cambios mas significativos y debe considerarse las variaciones tanto
absolutas como las relativas para evitar conclusiones dudosas.

2.1.3.2 Método graéfico.

El anélisis se representa mediante graficas de: barras, circulares y cronoldgicos
multiples, estos proporcionan indicios y manifiestan hechos o tendencias que sin su
aplicacién guedarian ocultos (Sulca Cérdova et al., 2016).

2.1.3.3 Método de Razones y proporciones Financieras.

Baena Toro (2014) define que la razon es la relacion de los diferentes elementos o
magnitudes. Es una division entre los valores de dos elementos que se van a evaluar. Los
indicadores o razones financieras constituyen la forma mas comun para el analisis financiero
y se trata del resultado de la relacion numérica entre dos cantidades que son dos cuentas

diferentes ya sea del balance general o del estado de resultados (Ortiz Anaya, 2011).
Segun la SUPERCIAS (2021) los indicadores financieros se dividen en:

Indicador de liquidez

“Surgen de la necesidad de medir la capacidad que tienen las empresas para cancelar
sus obligaciones de corto plazo”.

Liquidez corriente: Esta influenciada por la composicion del activo circulante y las
deudas de corto plazo por ende su analisis periodico permite prevenir situaciones de iliquidez
y solvencia en la empresa. El indice es mejor cuando alcanza valores mas altos que 1, pero
se debe considerar que un indice demasiado elevado puede ocultar un mal manejo de activos

corrientes.
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Activo Corriente

Liquidez corriente = - ;
Pasivo Corriente

Prueba Acida: Mide la capacidad de la empresa para pagar sus obligaciones
corrientes sin depender de la venta de sus existencias, es decir contando Unicamente con saldo
de efectivo, cuentas por cobrar, inversiones temporales y otro activo de facil liquidacion.

Activo Corriente — Inventarios

Prueba acida = - -
Pasivo Corriente

Indicadores de Solvencia

Son conocidos también como indicadores de endeudamiento miden el grado y la
forma de participacion de los acreedores en el financiamiento de la empresa, con ello se
refleja el riesgo que corren dichos acreedores y duefios de la empresa y si es conveniente o
no endeudarse.

Endeudamiento del Activo: Mide el nivel de autonomia financiera. Cuando el indice
es elevado representa una dependencia de la empresa a sus acreedores mientras el indice es
bajo indica mayor grado de independencia de la empresa con sus acreedores.

Pasivo Total

Endeudamiento del Activo = -
Activo Total

Endeudamiento Patrimonial: Mide el grado de compromiso del patrimonio con los

acreedores de la empresa.

) _ ] Pasivo Total
Endeudamiento Patrimonial = ——
Patrimonio
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Endeudamiento del Activo Fijo: Este indice representa la cantidad de unidades
monetarias que posee la empresa de patrimonio por cada unidad invertida en activos fijos. Si
el coeficiente es igual o mayor a 1 significa que todo el activo fijo se pudo financiar con el

patrimonio de la empresa sin necesidad de préstamos a terceros.

Patrimonio

Endeudamiento del Activo Fijo = - — -
Activo Fijo Neto Tangible

Apalancamiento: Indica el niUmero de unidades monetarias de activos que se

obtuvieron por cada unidad monetaria de patrimonio.

Activo Total

Apalancamiento = - -
Patrimonio

Apalancamiento Financiero: Refleja la relacion entre los beneficios alcanzados

antes de los intereses e impuestos, el costo de la deuda y su volumen.

Utilidad antes de impuestos

Patrimonio
Utilidad antes de impuestos e intereses

Activo Total

Apalancamiento Financiero =

Indicadores de Gestion

Miden la eficiencia en la utilizacién de los recursos de las empresas, es decir la
eficiencia con la que la empresa usa sus activos en relaciéon con la velocidad de la
recuperacion de los valores ocupados en ellos y los gastos de sus ventas en relacion con los
ingresos.

Rotacion de Cartera: Indica las veces que las cuentas por cobrar giran en promedio

en un tiempo determinado, generalmente 1 afio.
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Rotacion de cartera =

Ventas

Cuentas por Cobrar

Rotacion del Activo Fijo: Refleja la cantidad de unidades monetarias vendidas por

cada unidad monetaria invertida en activos fijos.

Ventas

Rotacion del activo fijo = - — -
Activo Fijo Neto Tangible

Rotacion de ventas: Indica las veces que, en un determinado nivel de ventas se

utilizan los activos.

Ventas

Rotacién de ventas = ——
Activo Total

Periodo Medio de Cobranza: Da como resultado los dias de liquidez de las cuentas

y documentos por cobrar, esto significa como esta la gestion y la marcha de la empresa.

Cuentas y Docuemtnos por Cobrar x 365

Periodo medio de cobranza =
Ventas

Periodo medio de pago: Refleja el nimero de dias en que la empresa se demora en

pagar sus obligaciones de inventarios.

Cuentas y Documentos por Pagar x 365

Periodo medio de pago -
Inventarios
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Impacto de los Gastos de Administracion y Ventas: Este indice refleja la eficiencia
en la que se estd manejando los gastos operacionales de la empresa y que influyen

directamente en su margen operacional.

. Gastos Operacionales
Impacto de los gastos operacionales =

Ventas

Impacto de la Carga Financiera: Refleja la incidencia de los gastos financieros de

una empresa con respecto a sus ingresos por las ventas realizadas en un mismo periodo.

Gstos Financieros

Impacto de la carga financiera =
Ventas

Indicadores de Rentabilidad

Estos indicadores miden la efectividad administrativa de la firma mediante el control
de los costos y gastos para obtener mayores utilidades para la empresa.

Rentabilidad neta del activo (Dupont): Representa la capacidad de los activos para

obtener utilidades indistintamente de la forma en la que hay sido financiado.

Utilidad Neta
Rentabilidad neta del activo = x

Ventas Activo Total

Ventas

Margen Bruto: Este indice indica la rentabilidad que se obtiene de las ventas frente
al costo de ventas y la capacidad de la firma para cubrir los gastos operativos y genera

utilidades antes de los impuestos.
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Margen bruto = Ventas

Margen Operacional: Indica si el negocio es o no lucrativo sin importar la forma en

que fue financiado.

Utilidad Operacional

Margen Operacional =
Ventas

Rentabilidad Neta de Ventas (Margen Neto): Indica la utilidad de la firma por cada

unidad de venta.

Utilidad Neta
Ventas

Margen neto =

Rentabilidad Operacional del Patrimonio: Mide la rentabilidad del capital que han
invertido los socios en laempresa omitiendo los gastos financieros, impuestos y participacion

de trabajadores.

Utilidad Operacional

Rentabilidad operacional del patrimonio = - -
Patrimonio

Rentabilidad Financiera: Mide el beneficio neto deduciendo los gastos financieros,
impuestos y participacion de trabajadores generado en relacion a la inversion de los
propietarios de la firma.
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Ventas UAIl Activo X UAI . Utilidad Neta

Rentabilidad Financiera= X X

Activo Ventas Patrimonio UAIl UAI

2.2 Activos

NIIF para las PYMES (como se citd en Meza, 2016) define que un activo es un
recurso controlado por la empresa como respuesta de acontecimientos pasados del que la
empresa desea obtener en un futuro beneficios econdémicos.

€ menciona que un activo esta formado por todos los recursos que posee una entidad
para la realizacion de sus fines, los mismos que deben generar beneficios econémicos futuros
controlados que provienen de transacciones realizadas en unidades monetarias.

Por otro lado, activo es el conjunto de bienes, derechos y otros recursos controlados
econdémicamente por la empresa, con los cuales la organizacion desarrolla sus actividades
econdmicas. Los activos provienen de transacciones o acontecimientos pasados y pueden ser
propiedad de la empresa o simplemente ser controlados por la misma, ademas estos deben
tener la capacidad de producir futuros ingresos. Entre otros activos estan; terrenos, locales o
naves industriales, maquinas e instalaciones, herramientas y utiles, derechos sobre patentes
0 marcas, derechos de cobro contra clientes, inversiones en acciones, mercaderias para la
venta, inversiones en acciones, dinero en cuentas bancarias y dinero en efectivo (Alcarria
Jaime, 2009).

Clasificacion de activos

Segun Guzman Vasquez et al. (2012) en un plan Unico de cuentas para la
consolidacion de los estados financieros la clasificacion de los activos consta Unicamente de:

activos corrientes y activos no corrientes, pero una clasificacion mas integra permitira
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desarrollar una mejor interpretacion de la situacion de la organizacion que se requiera
analizar, asi tenemos:

Activos corrientes: Guzman Véasquez et al. (2012) menciona que este tipo de activos
deben estar relacionadas con las cuentas mas liquidas de la empresa es decir aquellos activos
que la empresa pueda convertir facilmente en efectivo, ademas define a la liquidez para una
mejor comprension: es la capacidad de asegurar los fondos necesarios para cumplir los
compromisos adquiridos por la empresa. Dentro de este grupo se encuentran: disponible o
efectivo, inversiones temporales, deudores, inventarios, pagos por anticipado y bienes para
la venta (Guzméan Vasquez et al., 2012).

Activos fijos: Las caracteristicas principales de este tipo de activo son bienes y
derechos de la organizacién con carécter de permanencia y estan relacionados con la razén
de ser del negocio, este grupo de activos se divide en: activos fijos tangibles de planta no
depreciables, activos fijos tangibles de planta depreciables, activos fijos tangibles agotables,
activos fijos intangibles no amortizables, activos fijos intangibles amortizables (Guzman
Vasquez et al., 2012).

La Camara Chilena de la Construccién (2008) explica la NIC 16, que un activo fijo
es un bien tangible que son utilizados para la produccion o suministro de bienes o servicios,
para las operaciones principales de la empresa, para arrendamiento a terceros y para fines
administrativos y se espera utilizarlos durante mas de un periodo.

Inversiones permanentes: Su caracteristica principal es de caracter permanente,
rentable pero no esta relacionado con la razén de ser del negocio. Aqui se encuentran los
portafolios de inversion que tienen una fecha de vencimiento mayor a 1 afio y no se vendera

dicho titulo antes de su vencimiento, por otro lado, también se encuentran las acciones de
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una empresa vinculada a un conglomerado econémico, en la que la intencion no es venderlas
en el corto plazo, sino mantenerlas y asi conservar las posiciones estratégicas de dicho
conglomerado(Guzman Vésquez et al., 2012).

Otros activos. Son aquellos activos que no son utilizados en la produccion y no
generan rendimientos financieros y se pueden recuperar o extinguir a largo plazo como
ejemplo: préstamos a largo plazo a empleados y socios, ahorros que hace la empresa para
utilizarlos en un futuro(Guzméan Vésquez et al., 2012).

2.3 Flujo de caja

El flujo de caja o denominado también flujo de efectivo se refiere al capital en cajay
bancos, pero también tiene en cuenta los rubros capaces de convertirse en efectivo en 90 dias.
Esta herramienta se puede aplicar de forma semanal, mensual, semestral y anual, teniendo en
cuenta que entre mas corto el periodo de tiempo los resultados seran mas precisos asi mismo
el andlisis (Ortiz & Ortiz, 2018).

El flujo de efectivo brinda informacion sobre las variaciones en el efectivo y sus
equivalentes de una organizacion, esto para indicar los cambios de manera independiente,
mismos que surjan de actividades de operacidn, financiacion e inversion, considerados en un
periodo de tiempo determinado (NIIF, 2016).

Esta herramienta indica la disponibilidad de efectivo con el que se cuenta para
responder a los compromisos financieros, examinando los ingresos y egresos en un periodo
determinado. La misma se estructura acorde a las necesidades de la empresa (Cano, 2017).
Los componentes de un flujo de caja pueden estar compuestos de rubros como los ingresos
y egresos de efectivo, el valor en libros de los activos, los impuestos causados y/o pagados,

la depreciacién o amortizacion de activos y la inversion inicial (Meza, 2013).
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Para disminuir el importe del valor en impuestos en una organizacién partiendo del
flujo de caja, se toma en cuenta las amortizaciones y depreciaciones, las cuales se restan para
la obtencién de utilidad antes de impuestos, debido a que son gastos relacionados con el
estado de resultados. Esta operacion disminuye la utilidad imponible y el pago de impuestos,
por esta razon se pagara menos valor de este rubro y al mismo tiempo estas cuentas se suman,
debido a que no forman parte de desembolsos de efectivo (Cano, 2017). En el mismo
contexto, los activos se deprecian por su utilizacion y no componen un desembolso real de
dinero, pero si un gasto contable, mismo que se resta de los ingresos disminuyendo asi la
utilidad y consiguientemente los impuestos (Meza, 2013).

2.4 Depreciacion de activos

Es un método de asignacion consecuente del costo de un activo de capital para
elaborar informes financieros y/o reducciones fiscales, en un periodo determinado. Alrealizar
deducciones por depreciacion en la declaracion de impuesto se gestionan como gastos. Por
tal motivo, esta depreciacion disminuye el ingreso imponible. En este contexto, al
permanecer lo demas constante y mientras mayor sea el monto por depreciacion, el impuesto
sera menor. Para ello, se puede contar con distintos méetodos para la depreciacion de bienes
de capital incluyendo la depreciacion lineal, y depreciacion acelerada (Van Horney
Wachowicz, 2010).

Segin (Quinde, 2020) el método de linea recta es el mas utilizado en las
organizaciones en donde su actividad principal no es la produccion, ademas este método es
popular por su facilidad de utilizacion y evaluacion, por ello, para este trabajo se utilizara el
mismo. La forma de calculo de este método se enfoca en prorratear equitativamente el valor

a depreciar del activo entre su tiempo de vida Util estimado (Zapata, 2011).
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2.5 Amortizacion

Es un valor, el cual, la empresa tiene la obligacion de cancelar por los préstamos
bancarios que realice para fiannciar sus inversiones en proyectos, este valor se denomina
costo financiero y tiene un efecto negativo sobre las utilidades pero crea beneficio sobre el
pago de impuestos. Este monto se transforma en ahorro fiscal para la organizacion, al
disminuir las utilidades contables sobre las cuales se estima el impuesto. Tambien, al integrar
un préstamo como se tratara de un ingreso en el flujo de caja del inversionista en el periodo
cero, la inversion disminuye y este valor se modifica al monto de la inversion, misma que
debera ser financiada por fondos propios (Sapag Chain, 2007).

2.6 Plan de inversién

2.6.1 Presupuesto de activos

También denominado presupuesto de activos se refiere al procedimiento en el cual se
debe identificar, realizar un analisis y elegir proyectos de inversion, mismos que cuenten con
rendimientos en los flujos de efectivo que se extiendan un tiempo mayor a un afio. Se pueden
realizar estas inversiones en bienes como equipos de capital, edificios y terrenos, asi como
en la incorporacion de nuevos productos, actualizaciones de sistemas de distribucion o una
nueva linea de investigacion y desarrollo (Van Horne y Wachowicz, 2010).

El presupuesto de activos se relaciona con el presupuesto de salidas de efectivo
capitalizables, el cual esta orientado a tomar el control de las distintas inversiones realizadas
0 que se van a realizar en activos fijos. Este presupuesto estara compuesto por el importe e
las inversiones en compra de terrenos, en construcciones o ampliaciones y adquisicion de
maquinaria y equipos. Ademas, esta herramienta sirve para analizar y evaluar diferentes

opciones de inversién, conocer el valor de los fondos necesarios y su utilidad en el tiempo.
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Una vez realizados los proyectos, es conveniente comparar los resultados en las estimaciones
con los montos reales. También, se debe integrar al andlisis el movimiento de la inflacion
necesario para elaborar las predicciones de estas inversiones (Burbano, 2017).

2.6.2 Elaboracion del presupuesto de capital.

Las empresas pueden realizar inversiones por distintos motivos, entre ellos,
inversiones de capital, las cuales pueden incluir expansion de operaciones, sustitucion o
renovacion de activos fijos o la obtencion de beneficios menos tangibles en el largo plazo
(Gitman & Zutter, 2012).

Pasos para el proceso de preparacion del presupuesto de capital (Gitman & Zutter,
2012).
Elaboracion de propuestas: Estas propuestas de proyectos de inversion pueden ser

delineadas en todas las areas de una organizacion siendo estas revisadas por el personal

financiero.

Revision y analisis: En esta etapa los gerentes financieros analizan y revisan de estas

propuestas para evaluar las ventajas y desventajas de las mismas.

Toma de decisiones: Las empresas deben decidir sobre inversiones de capital de
acuerdo a sus limites monetarios. Mismos que deben ser autorizados por el consejo directivo

al sobrepasar una cantidad determinada permitida.

Implementacion: Al obtener la autorizacion de estas inversiones, la organizacion
puede efectuar los desembolsos y realizar los proyectos. En la misma linea, para los grandes

proyectos estos desembolsos se deben realizar en fases.
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Seguimiento: En esta etapa la organizacion debe enfocarse en supervisar los
resultados para poder comparar los costos y beneficios reales con los estimados. Por lo tanto,

sera necesario tomar accion si estos resultados son diferentes.

2.7 Técnicas de elaboracion del presupuesto de capital

Periodo de recuperacion de la inversion. Descrito como el tiempo necesario para
que una empresa recupere su inversion inicial aplicada en un proyecto, esto a partir de las
entradas de efectivo. Ademas, esta técnica puede utilizarse como medida de exposicion al
riesgo y como un juicio para la toma de decisiones. Asi la empresa, mientras mas tiempo
deba esperar para recobrar su inversion, es mas probable que se produzca una situacién
negativa, a diferencia de un menor periodo de tiempo que es un indicio de menor exposicion
al riesgo (Gitman & Zutter, 2012).

Valor Presente Neto. Constituye una cantidad de dinero resultado de comparar el
valor presente de los ingresos con el valor presente de los egresos, es decir, es la diferencia
entre los ingresos y los egresos en valores monetarios del mismo periodo de tiempo (Meza,
2013). Es asi que, es el método mas usado para la evaluacion de proyectos de inversion, el
cual considera que, al invertir, las empresas emplean el dinero de los inversionistas, los cuales
esperan un rendimiento sobre esta contribucién. Es por esto que a una organizacion le
conviene efectuar una inversién solo si el valor presente del flujo de efectivo que resulta de
la inversion es mayor que el costo de inversion ejecutada (Gitman & Zutter, 2012).

Es un método en el cual se descuentan los flujos de efectivo del costo de capital,
obteniendo asi una tasa del rendimiento minimo necesario para satisfacer a los inversionistas
de la empresa. Es asi que los proyectos con menores rendimientos no alcanzan a satisfacer
las expectativas de los inversionistas y a su vez disminuyen el valor de laempresa a diferencia
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de los proyectos con mayores rendimientos mismos que incrementan el valor de la misma
(Gitman & Zutter, 2012).

Para obtener el valor presente neto (VPN) se resta la inversion inicial de un proyecto
FEo, del valor presente de sus flujos de entrada de efectivo FE: los cuales estan descontados
a unatasa (k) esto resulta en el costo de capital de la empresa (Gitman & Zutter, 2012).

La siguiente ecuacion expresa el VPN:

n

FE:

t=1

VPN= Valor presente de las entradas de efectivo — Inversion inicial

Para saber si se debe rechazar o aceptar un proyecto analizado con el VPN, es
necesario tomar en cuenta que, si el VPN es menor que $0 el proyecto se rechaza caso
contrario si es mayor que $0, el proyecto se acepta. De esta manera, la compafiia ganara un
rendimiento mayor que su costo de capital. Si el VPN es mayor que $0 la empresa podra
acrecentar su valor en el mercado, y con ello el ingreso de sus duefios en un valor igual al
VPN (Gitman & Zutter, 2012).

Tasa interna de rendimiento TIR. Esta tasa iguala el VPN de una oportunidad de
inversion con $0, es decir, el valor presente de las entradas de efectivo se igualan a la
inversion inicial, asi se podra obtener una tasa representativa para la empresa, misma que
sera percibida por ella en compensacion por su inversion en el proyecto y si percibe las
entradas de efectivo anheladas (Gitman & Zutter, 2012).

La formula de la TIR se expresa en la siguiente ecuacion
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FE:
$0=>-_ = —FEo
(1+TIR)t
t=1
n
FE:
=FEo
(1 +TIR)
t=1

Al tomar decisiones con la TIR, es necesario tener presente que si esta tasa es mayor
que el costo de capital, el proyecto se toma, de lo contrario el proyecto se rechaza (Gitman
& Zutter, 2012).

2.8 Proyecto de inversion

Se trata de un plan, en el cual se establece una cantidad especifica de capital e insumos
para la elaboracion de un bien o servicio. También, constituye una variedad de acciones, las
cuales, al ser implementadas, incrementan la eficiencia y la distribucion de un bien o servicio.
Un proyecto de inversion puede ser visto como una oferta de inversion para instalaciones
adecuadas a brindar bienes o servicios (Meza, 2013).

Por otro lado para Fernandez (2007) un proyecto de inversion es una propuesta que
surge de estudios que la fundamentan, la cual esta constituida por un grupo determinado de
actividades coadyuvantes al logro de objetivos. Siendo el objetivo principal del proyecto, la
generacidn de ganancias adicionales para los inversionistas, grupos o poblaciones a quienes
esta dirigido, los cuales pueden ser de caracter publico o privado.

Los proyectos de inversion pueden surgir por diferentes razones (Van Horne &
Wachowicz, 2010): nuevos productos o expansion de productos ya existentes, reemplazo de

equipos o edificios, investigacion y desarrollo, exploracion, entre otros.
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Tipos de proyectos de inversion: Desde el punto de vista econdmico los proyectos

pueden ser marginales y no marginales (Fernandez Espinoza, 2007):

Proyectos marginales: Son aquellos que no afectan los escenarios econémicos de
una zona o un pais. Estos pueden ser de mediano tamafio y creados por una empresa privada

0 por el Estado.

Proyectos no marginales: Estos proyectos pueden afectar las condiciones
econémicas de una regién o un pais. Los cuales frecuentemente constituyen proyectos
grandes de empresas privadas como son zonas francas, turismo, industrias o infraestructura

publica, entre otros.

Ciclo de vida de los proyectos: El ciclo de vida de un proyecto en el sector privado
empieza al encontrar una necesidad que se debe satisfacer o se descubre una oportunidad de
inversion. Por otra parte, en el sector publico, esta comienza al contemplar la idea de resolver
un problema existente. Estos ciclos pueden estar constituidos por cuatro partes que son:
preinversion, ejecucion del proyecto, operacion y evaluaciéon de resultados (Fernandez,

2007).

Preinversion: En esta etapa se ejecuta el proceso de formulacion y evaluacion del
proyecto, es un paso importante para establecer la posibilidad real de solucionar un problema

especifico o para representar una oportunidad de negocio (Fernandez, 2007).

Ejecucidn del proyecto: Al obtener los estudios finales a nivel de factibilidad, v el
financiamiento respectivo, se continua la fase de la ejecucion del proyecto en donde se
llevaran a cabo todas las acciones requeridas para desarrollar el proyecto (Fernandez

Espinoza, 2007).
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Operacidn: una vez realizado el proceso de adquisicion de materiales, maquinaria y
equipo, entre otros. El proyecto podré estar en condiciones de empezar su operacion y su

etapa de produccion, con la finalidad de alcanzar sus objetivos propuestos (Fernandez, 2007).

Evaluacion de resultados: Debe estar basado en la vida util del proyecto y en sus
flujos, en los cuales se realizaron los estudios financieros y econdmicos para determinar la
rentabilidad o los beneficios en términos de economia, aprobados por las entidades
financieras y es por eso que es necesario realizar evaluaciones durante la fase de operacion y

al terminar la misma (Fernandez, 2007).

Estudio financiero en la etapa de reinversion: Se refiere a estimar mediante
indicadores financieros la rentabilidad del proyecto, siendo necesario determinar en detalle
los ingresos, costos de inversion inicial y los costos de operacion de proyecto. La informacion
proviene de las ventas proyectadas, las cuales determinan los posibles ingresos, el detalle de
las inversiones, costos de operacién y produccion, la depreciacién, entre otros (Fernandez

Espinoza, 2007). Esta informacién contiene:

Inversion inicial: se refiere al costo en el cual la empresa incurre al adquirir terrenos,
activos intangibles, maquinaria y equipos, entre otros. También, los costos de consultorias y

asesorias necesarias para la inversion inicial (Fernandez Espinoza, 2007).

Costo de produccion y de operacion: Se trata de los costos directos e indirectos
relacionados con la operacion y la produccion. Entre ellos pueden estar la materia prima,

insumos, servicios basicos, alquiler, impuestos, entre otros (Fernandez Espinoza, 2007).
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Capital de trabajo: Se refiere a la cantidad de efectivo requerida para la ejecucion
del proyecto. Estas finanzas estan relacionadas con las actividades a realizarse en el proyecto

y son recuperables al finalizar el proyecto y su vida Gtil (Ferndndez Espinoza, 2007).

Costo de capital: Describe al costo de financiamiento del proyecto sea este mediante
fondos propios o externos necesarios para el desarrollo y ejecucion del proyecto (Ferndndez

Espinoza, 2007).

Flujos de efectivo del proyecto: Esta herramienta, se basa en los precios y las
cantidades del producto planteadas para la venta, asi como los costos de produccion,
operacion y depreciaciones de los activos, para de esta forma construir los flujos de efectivo,

los cuales se usaran para el célculo la rentabilidad del proyecto (Ferndndez Espinoza, 2007).

Rentabilidad de proyecto: Para la obtencion de la rentabilidad del proyecto se
manejara las técnicas de evaluacion de inversiones como son el VAN y la TIR (Fernandez

Espinoza, 2007).

Escenarios: Se debe llevar a cabo al menos tres escenarios como son el normal,
pesimista y optimista para sensibilizar la rentabilidad del proyecto ante cambios de las

principales variables macro-microeconémicas (Fernandez Espinoza, 2007).

2.9 Proyeccion financiera

La proyeccion financiera muestra mediante nimeros y los estados disponibles como
Estado de Resultados y Estado de Situacion Financiera, el pronostico futuro de la
organizacion para conocer su viabilidad y temporalidad (Martinez Soriano y Pinto Gomez,

2006).

38
Maribel Sarango Sarango

Soraya Maritza Ledn Orellana



UCUENCA

Para realizar una proyeccion financiera se debe tener en cuenta un periodo minimo
de tres afios, para que se pueda observar claramente su evolucidén y un maximo de diez afios,
ya que el grado de confianza de las proyecciones a muy largo plazo es menor y de baja
utilidad (Martinez Soriano y Pinto Gémez, 2006).

2.10 Costo de capital propio

Los autores Ross & Westerfield, (2012) explican que para las empresas que cuentan
con excedentes de efectivo pueden pagar ese efectivo o reinvertirlo en proyectos. Es decir, el
proyecto se debe ejecutar si su rendimiento esperado es mayor que el de un activo financiero
de riesgo comparable. Asi, el costo de capital propio constituye la tasa de rendimiento
esperada del inversionista por el capital que aporta a la empresa. También, el costo de capital
de la empresa se define como el rendimiento esperado de un portafolio que contiene todos
los titulos existentes de una empresa. Ademas, es el costo de oportunidad del capital invertido
en los activos de la empresa, y por lo tanto se puede utilizar como la tasa de descuento
apropiada para proyectos de riesgo promedio de la empresa. Por otro lado, si la empresa no
tiene una cantidad significativa de deuda, entonces el costo de capital de la empresa es tan
solo la tasa de rendimiento esperado de su accion (Allen, 2019).

2.10.1 Estimacion del rendimiento requerido mediante el modelo de valuacién de
activos (CAPM)

Si la inversidn a realizar en la empresa tiene el mismo grado de riesgo que el negocio
existente, se debe descontar los flujos de efectivo al costo promedio ponderado de capital
(Allen, 2019). Es asi que, debido a que la inversion de la empresa requiere de inversion para
realizar sus actividades de comercializacion frecuentes, se considera el proyecto de alto

riesgo siendo necesaria la utilizacion del costo promedio ponderado de capital (Allen, 2019).
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El modelo de valuacion de activos indica la formula para estimar el rendimiento
requerido sobre las acciones de la empresa'y se muestra a continuacion (Ross & Westerfield,
2012):

Rs = Rr + Bux(Rm — RF)

Donde Rs es la rentabilidad esperada de la industria, Rres la tasa libre de riesgo, es
considerada una inversion segura (Blank & Tarquin, 2006) y Ru — Rres la diferencia entre
el rendimiento esperado sobre el portafolio de merado y la tasa libre de riesgo. Esta diferencia
a menudo recibe el nombre de rendimiento de mercado excedente o prima de riesgo de
mercado (Ross & Westerfield, 2012). Y Su es el beta desapalancado (Sappag Chain, 2011).

Asimismo, este rendimiento se basa en el riesgo de la accion o riesgo sistematico de
la empresa y se mide por beta. Este valor medira la variabilidad de la rentabilidad de una
inversion dada en relacién con la variabilidad del mercado (Sappag Chain, 2011), y es la
volatilidad de las acciones de una compariia respecto a otras acciones del mercado (Blank &
Tarquin, 2006).

Por otro lado, en los paises donde los indicadores de rentabilidad son escaso en el
mercado de acciones de largo plazo y tampoco son confiables, como en Ecuador, ademas no
hay series historicas suficientes 0 cuyas economias hayan tenido cambios estructurales
importantes, es posible acudir a estimaciones internacionales, y lo mas frecuente es
relacionarlo con la rentabilidad de mercado de Estados Unidos (Sappag Chain, 2011). Pese
a ello, como los riesgos en los paises mas desarrollados no son iguales a los de los paises
emergentes, se requiere realizar una correccion adicional por el mayor riesgo de invertir en

estos ultimos (Sappag Chain, 2011).
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2.10.2 Estimacion de beta

El coeficiente beta (B), es un indicador que muestra la relacion entre el riesgo
sistematico de una inversion y el promedio del mercado. Asi, un beta de 0,5 indica que la
inversion tiene la mitad de riesgo sistematico que el promedio, mientras que un beta de 2,0
indica que es el doble (Sappag Chain, 2011).

2.11 Costo de la deuda

Segun Berk et al., (2010) explican que el coste de la deuda de una empresa es el tipo
de interés que deberia pagar la organizacion para refinanciar su deuda existente. También,
para Valadez (2006), el coste de la deuda (Kd) es la TIR de los flujos de caja producidos por
la deuda, y es la tasa de interés sobre la deuda de una empresa, es decir, el integrante de la
deuda antes de impuestos.

Este costo de la deuda se lo representa mediante los simbolos Kd y representa el costo
antes de impuestos. Debido a que, al endeudarse los intereses del préstamo se deducen de las
utilidades, permitiendo asi, una menor tributacién Valadez (2006).

2.12 Costo Promedio Ponderado de Capital (CPPC)

Segun Sappag Chain ( 2011) es el costo que tiene la organizacion por el uso de sus
recursos, es decir, el pago que realiza a sus acreedores (gastos financieros) y el pago por el
capital de los accionistas (dividendos), debido a que el escudo fiscal qued6 incorporado en el
flujo de caja, en el célculo de la tasa de descuento debe omitirse el efecto tributario de los
intereses. Por esta razon, el costo promedio ponderado de capital se calcula por:

Ei 4 D4
CPPC:Kut:Ket E -+ )+KdC F D )
t—-1 t—1 t—1 t—1

En donde:
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CPPC es el costo promedio ponderado de capital antes de impuestos para el periodo t.
Ku: es el costo promedio ponderado de capital para el periodo t.

Ke: es el costo de capital patrimonial en el periodo t.

E . . . .
—=1—esel porcentaje del patrimonio E  sobre el total de activos € + D ).para
(Et—1+D¢-1) t—-1 t—1 t—1

el periodo t — 1.

D¢ . . .
——=1—=es el porcentaje de deuda D sobre el total de los activos para el periodo t — 1.
(E¢-1+D¢-1) t=1

2.13 Anélisis de riesgos

Riesgo es una situacion que se puede dar en un proyecto, mismo que puede generar
impactos negativos en su desarrollo (Barbosa & Moura, 2016). Es asi que, las empresas
pueden enfrentar diferentes fases de auge o declive en el desarrollo de negocios. Se puede
obtener cierto éxito en los prondsticos de las fluctuaciones econdémicas, pero no se pueden
conocer los cambios y la volatilidad de la actividad econémica con certidumbre. También,
los efectos al realizar movimientos en la operativa econdmica sobre una empresa especifica,
0 un producto en especifico no se conoce anticipadamente. Por ello, la empresa debe estar
preparada para tomar y enfrentar estos riesgos (Keat y Yong, 2004).

Principales riesgos que se presentan generalmente en una empresa comercial, segln
(Montero Moreno, 2016) son:
2.13.1 Riesgo legal

Se define como la posibilidad de obtener pérdidas o interrupciones en un negocio
relacionadas con errores en la elaboracion de documentos, reclamos legales, ineficiente
proteccion legal para derechos o activos de la empresa (Fiorito, 2020). También, se conoce

con el término de riesgo normativo y se refiere al riesgo de pérdida en la cual una actividad

42
Maribel Sarango Sarango
Soraya Maritza Ledn Orellana



UCUENCA

no se pueda realizar a causa del poco esclarecimiento o falta de ajuste al marco legal
determinado o debido al incumplimiento del tiempo y estructura de las obligaciones legales
(GOmez & Ldbpez, 2002). Del mismo modo, el Comité de Supervision Bancaria de Basilia
define el riesgo legal como la probabilidad de recibir una sancion, multa o estar obligado a
pagar por dafios punitivos a consecuencia de acciones verificadoras o de pactos privados
entre las partes (Fiorito, 2020). Los principales riesgos legales segun Fiorito (2020) para una
organizacion son:

Riesgo inherente a la documentacién: mismo que surge debido a la incorrecta o
inexistente formalizacion de procedimientos, instrumentos descuidados o demasiado
individualizados, los cuales puedan dificultar su interpretacion y desarrollo (Fiorito, 2020).

Riesgo inherente a la legislacién y cumplimiento: esta se da debido a alguna
operacion que no se pueda realizar a causa de limitaciones, prohibiciones o incertidumbre en
las leyes 0 a su vez por equivocadas interpretaciones que resulten de lamisma (Fiorito, 2020).

Riesgo inherente a la capacidad: este se refiere al riesgo en el cual una de los
miembros no puede cumplir con las obligaciones que se le exigen. Estas estan relacionadas
con el establecimiento de un acuerdo o que se les dificulta comprometerse o realizar los
acuerdos (Fiorito, 2020).

2.13.2 Riesgo operativo

El riesgo operativo también llamado riesgo de negocio, consiste en el riesgo al cual
la organizacion se enfrenta acorde a las actividades a las que se dedique, a su vez esta
dominado por la competencia, costos, variables econdémicas, forma de organizarse, entre
otras, a todo esto también se incluye la indeterminacién de la utilidad operativa y del flujo de

caja libre (Mufioz & Gomez, 2021). Ademas, este riesgo esta relacionado al rendimiento de
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los activos resultando comun en el sector comercial. Asi, el caso de recesion economica
influye en el comportamiento de la demanda interna del pais y la capacidad de adquisicion
de sus habitantes. Aspecto que influye en las ventas de la empresa, misma que debe
determinar medidas que compensen esta situacion e impulsen el consumo (Amorés et al.,
2007).

Ademas, este riesgo es en el que incide la organizacion debido a su objetivo de
maximizar las ventas sobre la utilidad y administrar los costos y gastos fijos de operacion
(Mufioz & Gomez, 2021). Por otro lado, una empresa puede tener alta volatilidad de demanda
de sus productos y precios y por lo tanto obtener ingresos variables, lo cual representa un
riesgo comercial elevado. En contraste, en una organizacion con costos estables y predecibles
el riesgo comercial es menor (Gitman & Zutter, 2012)

2.13.3 Analisis de riesgos del proyecto

Consiste en observar los cambios de lo flujos de caja reales en comparacion con los
pronosticados. Es decir, mientras mayor es la variabilidad, mayor es el riesgo del proyecto.
Asi, este riesgo se explica como los cambios de los rendimientos del proyecto debido a que
se deducen sobre el pronostico de los flujos de caja (Méndez, 2016).

Existen principalmente tres elementos que explican el fracaso de algunos proyectos, los

cuales son (Sappag Chain, 2011):

- La baja posibilidad del evaluador de lograr un prondstico perfecto sobre los

componentes del proyecto, asi como sus beneficios y costos.
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- Los lineamientos establecidos por el evaluador mediante analisis de sensibilidad
pueden ser diferentes a los establecidos por la gerencia, esto se puede dar cuando el
evaluador no participa en la administracién del proyecto.

- Algunos errores de conceptualizacion cometidos por los evaluadores a causa del poco
conocimiento de la teoria o por tomar en cuenta solo ciertas alternativas

metodologicas del marco conceptual disponible.

Para estudiar el riesgo individual de un proyecto se puede realizar mediante el analisis
de sensibilidad y analisis de escenarios (Serrano, 2011). Para el desarrollo del proyecto de
inversion se tomard en cuenta el analisis de escenarios, mismo que permite medir la
rentabilidad en tres situaciones distintas, un normal, el cual corresponde al flujo original del
proyecto, un pesimista y un optimista (Sappag Chain, 2011).
2.13.1.1 Anélisis de escenarios

Se refiere a calcular la rentabilidad de un proyecto para escenarios distintos, donde
los montos de las variables clave son distintas para cada situacion (Douglas, 2000). Este
analisis evalla el resultado que producen variaciones simultaneas de diversas variables, sean
estas entradas de efectivo o costo de capital (Boulanger et al., 2007).
2.13.1.2 Riesgo del proyecto

La variabilidad que esta presente en las proyecciones financieras, muestra el riesgo al
tomar una decision basandose en el valor esperado del valor presente neto 0 a su vez de la
tasa interna de retorno. Esta variabilidad se mide basicamente mediante la desviacion
estandar del valor presente neto o de la tasa interna de retorno, misma que mide la variacion
en torno al valor esperado (Serrano, 2011). De esta manera al realizar los escenarios, se

determina la desviacion estandar de los flujos para obtener el riesgo del proyecto.
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A continuacion, se aplica la formula de la desviacion estandar a estos valores, de la

siguiente manera (Bricefio, 2021):

n

VAN esperado = Y, Pr* (VPN)
i=1

n

oVAN =3 P+(VPN; — VPNesperado)?
i=1
2.14 Financiamiento

Al tomar decisiones de inversion se hace uso de recursos financieros, mismos que se
destinan a la compra de activos a corto o largo plazo, activos fijos o activos corrientes, con
los cuales la organizacion puede lograr sus objetivos de rentabilidad. La organizacion
empieza sus decisiones con los recursos que posee y destina para el desarrollo de sus
actividades, pudiendo clasificarse asi estos recursos en fondos propios (patrimonio neto) o
recursos ajenos como el pasivo, o el endeudamiento (Ramoén & Bertran, 2013).

De acuerdo a lo anterior, el acceso al financiamiento es importante para el desarrollo
de las organizaciones y su crecimiento, es asi que para las organizaciones pertenecientes a la
Economia Popular y Solidaria este no es un tema ajeno, y por tal razdn necesitan
financiamiento, sea este de forma interna y externa. En el pais existe el instituto de Economia
Popular y Solidaria, el cual regula a estas entidades, el mismo que también ofrece apoyo
economico para las mismas. De acuerdo a ello, en el afio 2021 el instituto ofrece a las
cooperativas, sector asociativo y sector comunitario apoyo econémico en base a un plan de

negocios previamente aprobado por este ente, para ello, las organizaciones que lo necesiten
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deberan realizar un trdmite en la institucion, el cual permitird obtener el acceso a esta ayuda
econOmica, una vez aprobado el mismo (Instituto de la Economia Popular y Solidaria, 2021).

En linea con lo anterior, existen otras instituciones del estado dedicadas a apoyar a
las empresas que necesiten financiamiento para operar. Asi, se puede nombrar a BanEcuador,
el cual ofrece productos y servicios financieros destinados a la sostenibilidad financiera y
comprometidos con la responsabilidad social (BanEcuador, 2021). También, se puede incluir
a la Corporacién Financiera Nacional (CFN), institucién publica fundada mediante ley,
misma que se enfoca en financiar operaciones productivas y de inversion a organizaciones
de mediano y gran tamafio (Delgado & Chéavez, 2018).

En el Ecuador, la principal fuente de financiamiento para las empresas PYMES es la
banca, ademas de los recursos propios, siendo mayor el uso externo de recursos. No obstante,
existen condiciones que no permiten crecer a estas organizaciones, debido a que para acceder
a los créditos de las instituciones financieras se debe cumplir con ciertos requisitos que las
mismas no pueden completar en su totalidad (Delgado & Chavez, 2018).

Cabe mencionar que, ademas de las instituciones mencionadas anteriormente
enfocadas en el apoyo financiero a las entidades de la Economia Popular y Solidaria, Pymes
y otras. Existen otros medios con los cuales se pueden financiar las mismas, algunos de ellos

se muestran en la Figura 2.
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Figura 2

Formas de financiamiento

Financiamiento
interno

* Las empresas
utilizan sus propios
recursos de su
actividad
comercial anterior
para inversiones.

Apalancamiento
financiero

«Es una
combinacién de
fondos propios con
fuentes externas
como bancos.

« Cuando la empresa
desea invertir mas

de lo que tiene.

Maribel Sarango Sarango
Soraya Maritza Le6dn Orellana

Bootstrapping

* En este tipo de
financiamiento la
empresa inicia con
los fondos con los
que cuenta en ese
momento.

« Empresas que
empiezan desde

Cero, COMo
Microsoft y
Google.

Inversionista Angel

* Es una persona la
cual cuenta con

fiannciera para
aportar capital a
una idea o negocio.
* Obtiene utilidades
y un porcentaje de

Incubadora de
proyectos

« Se utiliza para
pequefias y nuevas
empresas. Son
empresas 0
instituciones que
apoyan una idea
con conocimientos,
innovacion,
herramientas y
espacios de
trabajo.

» También se puede
incluir a las
aceleradoras de
negocios que
apoyan a las
PYMES o startups
que necesiten
recursos.

Fuente:(Banco Pichincha, 2021).

Elaboracién: Autoras

Crowdfunding

« Consiste en una
campafia de
microfinanciacion
o financiacion
colectiva mediante
plataformas
digitales para
emprendimientos.

« Se debe detallar el
proyecto 0 negocio
de forma abierta y
formal para
legitimizarla y
brindar confianza a
los inversores.

Crowdlending

« A diferencia del
anterior, los
inversores esperan
recuperar su dinero
con intereses.
Utilizando bases
legales con tasas
de interes, plazos,
etc.

« Estos dos tipos
estan poco
desarrollados en el
pais por lo que
cuentan con poca
confianza y se
corre el riesgo de
no recaudar los
fondos necesarios.
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2.14.1 Leasing

Se considera una actividad de financiacion, la cual no cuenta con una inversion inicial,
y su plazo de arrendamiento es mayor que las otras formas de préstamo (Guaman, 2019).
Consiste en una actividad financiera entre una empresa que funciona como arrendadora y el
posible beneficiario del bien, en la cual la empresa de Leasing transfiere el uso y disfrute de
un determinado bien mueble o inmueble, mismo que el usuario escogié anticipadamente, por
el tiempo de vida Util del bien generalmente. Asi, a través de un contratode arrendamiento el
arrendador recibe un pago por esta labor, mediante cuotas que incluyen gastos
administrativos, parte del precio de compra, intereses y que al final la suma de ellas excede
el precio de compra del bien. En la legislacion del Ecuador se conoce a esta expresioncomo
Arrendamiento Financiero (Pifieiros, 2019).

El arrendamiento financiero en Ecuador es poco utilizado bebido a su constitucion de
altos gastos y bajos beneficios fiscales. Ademas, al realizar un contrato de arrendamiento la
empresa que realiza el arriendo adapta los bienes a las necesidades de la empresa arrendataria,
lo cual perjudica al arrendador al finalizar el contrato debido a que, si el arrendatario no desea
adquirir los bienes, esta no podra adaptarlos a una nueva empresa sea para la venta o el
arrendamiento. Asi, al laborar en un pais de economia en desarrollo, constituye una gran
labor encontrar otra empresa con las mismas necesidades especificas (Montesdeoca &
Almeida, 2020).

Por otro lado, las leyes mercantiles y tributarias, no promueven el progreso del leasing
al no ofrecer beneficios considerables, mismos que generen competitividad de este tipo de

arrendamiento sobre otras modalidades de financiamiento. Ademas, en el Ecuador las
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empresas son constituidas en su mayoria por grupos familiares representando asi un 86% de
ellas, razén por la cual las personas consideran mas seguro ser propietarias que arrendando
sea esto por factores emocionales o psicoldgicos, excluyendo asi los factores econémicos y
sus impactos (Montesdeoca & Almeida, 2020).

A partir de la teoria planteada anteriormente, y de las investigaciones en algunas
instituciones financieras, el leasing en Ecuador todavia no tiene un amplio desarrollo y por
lo tanto es dificil para las empresas recurrir a este tipo de financiamiento. De la misma
manera, a la Cooperativa no le conviene este tipo de financiamiento, debido a los gastos
elevados de esta forma de financiamiento y por su tendencia a disminuir los mismos para
generar mayor rentabilidad.

Capitulo 3. Aplicacion Préactica
3.1 Andlisis de Estados financieros de la Cooperativa PROGRASERVIV

Para realizar el andlisis financiero de la organizacion se inicié con la revision del
Estado de Situacion Financiera (ver Anexo 1). En este aspecto, se compararon las cuentas
principales relacionadas con el objeto de estudio, entre ellas, importes pertenecientes a los
activos corrientes, no corrientes, pasivo corriente, y cuentas de patrimonio principalmente
capital, resultado del ejercicio y reservas. Sin embargo, es importante tener presente que la
cooperativa no cuenta con pasivos a largo plazo, por lo tanto, es un rubro que estara fuera del
presente estudio.

Cabe recalcar, que en la organizacion han existido cambios en la administracion
gerencial a lo largo del periodo de analisis y esto ha repercutido en el manejo de las cuentas

de los estados financieros, ademas, la informacion proporcionada por la empresa fue limitada.
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De esta manera, el anélisis de varias cuentas de afios anteriores, no disponen de
suficiente informacion, debido a que no se pudo consultar con el gerente anterior, los cambios
importantes que se dieron y las decisiones en base de ello. Por otro lado, a pesar de que se
pudo consultar a la actual gerencia algunos aspectos del analisis, la empresa guarda
confidencialidad de informacion especifica y por lo tanto algunos aspectos no se pudieron
conocer a fondo.

3.1.1 Analisis Vertical Estado de Situacion Financiera PROGRASERVIV

Por un lado, se realizé el andlisis vertical del Estado de Situacion Financiera (ver
Anexo 3) en el cual los activos corrientes representan la mayor parte de la estructura del
Activo entre un 96,10% y 96,62% aproximadamente, en los cuatro afios. De esta forma, la
cuenta Caja, Bancos y cooperativas de ahorro y crédito en el afio 2018 representan un 0,64%
,6,08% Yy 4,92% del total de los activos, porcentaje relativamente bajo, pero considerandose
un valor razonable mantenido en efectivo, caso contrario se supondria efectivo que no genera
utilidad a la organizacion. En el afio 2019 las cuentas representan un porcentaje un poco
mayor con el 1,36% en caja, cooperativas de ahorro y crédito 8,94% y 4,23% en bancos,
mientras que en los afios 2020, la cuenta caja representa el 0,76% , cooperativas de ahorro y
crédito el 2.66% Yy bancos el 7,26% sobre el total de activos, pero en el afio 2021 estas tres
cuentas o incrementan minimamente o disminuyen considerablemente presentando el 1.04%,
3.88% y 0,7% respectivamente, estds tres cuentas son las que han permitido que la
cooperativa pueda pagar su deuda a corto plazo. Por otro lado, el rubro cuentas por cobrar es
la cuenta mas representativa dentro del activo, asi en el afio 2018 presenta un 31,01%, en el
2019 un 45,01%, en 2020 y 2021 disminuyen respectivamente con 40,67% y 29,42% lo cual

indica que la cooperativa trabaja mas con crédito a corto plazo que cobros en efectivo tanto
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con sus clientes como con sus socios. Debido a que la actividad principal de la cooperativa
es de comercio, la segunda cuenta mas importante dentro del activo es la de inventarios,
constituyéndose asi parte del activo en los cuatro afios con el 39,54%, 22,49%, 27,68%, y en
el ultimo afio con 39,8%, veéase Tabla 6.

En general, el Activo Corriente Ilega a representar un 96,26% aproximadamente a lo
largo del periodo analizado, siendo este un rubro importante para la empresa, lo cual significa
que la misma puede cumplir con sus obligaciones a corto plazo, esta cuenta también se puede
comparar con el pasivo corriente para conocer mejor el nivel de liquidez de la organizacion,
mismo que se analizara en la seccion de indicadores. Ademas, dentro de la subcuenta Otros
Activos Corrientes la cooperativa cuenta con un incremento en cada afio, asi en el 2018
mostr6 un 10,49%, en 2019 12,27%, en 2020 14,83% y en el 2021 un 19,31% encontrandose
dentro de este grupo las cuentas: crédito tributario del impuesto a la renta, IVA 'y el impuesto
ala renta. Véase Tabla 6.

Tabla 6

Andlisis vertical del Estado de Situaciéon Financiera PROGRASERVIV Activo Corriente

%
ARos 2018 2019 2020 2021
Activos 100,00 100,00 100,00 100,00
Activo Corriente 96,14 96,10 96,62 96,18
Caja 0,64 1,36 0,76 1,04
Cooperativas de ahorro y crédito 6,08 8,94 2,66 3,88
Bancos 4,92 4,23 7,26 0,70
Otras instituciones 0,00 0,44 0,48 0,30
Inversion en cooperativas y sector financiero 3,46 0,00 2,27 1,73
Cuentas por cobrar 31,01 4501 40,67 29,42
Inventario 39,54 22,49 27,68 39,80
Otros activos corrientes 10,49 12,27 1483 19,31

Fuente: Estados Financieros Cooperativa PROGRASERVIV
Elaboracion: Autoras
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En cuanto al Activo no Corriente la cooperativa cuenta con un porcentaje bajo en

relacion con el total de Activos, la cual representa solo un 3,86% en el 2018, 3,9% en el 2019,

3,38% en el 2020 y un 3,82% en el 2021, véase Tabla 7. Estos rubros se deben a la baja inversion

en Propiedad, Planta y Equipo a lo largo del periodo analizado.

Tabla7

Andlisis vertical Estado de Situacion Financiera PROGRASERVIV- Activo no Corriente

Porcentaje de variacion
2018 2019 2020 2021

Activo no Corriente 386% 390 338 3,82
Propiedad, Planta y equipo 4,67 564 582 7,22
(depreciacion acumulada) -085 -1,78 -2,47 -3/43

Activos Intangibles 0,03 0,04 0,03 0,03

Fuente: Estados Financieros Cooperativa PROGRASERVIV
Elaboracion: Autoras

En cuanto al Pasivo y Patrimonio de la empresa, la primera cuenta es la mas
representativa con un 85,54% en el 2018, 92,08% en el 2019, 88,23% en el 2020 y 79,99%
en el 2021 y debido a que la empresa no cuenta con Pasivos a Largo Plazo o Pasivos no
Corrientes, de esta manera la cooperativa indica que mantiene sus deudas a corto plazo con
sus proveedores, trabajadores y socios. Siendo el pago a proveedores el rubro mas
representativo, debido a los bienes que se adquieren para su operacion comercial en el periodo
2018, 2019, 2020 y 2021 con el 68,32%, 84,57% y 62,05% y el 64,36%
respectivamente. Por otro lado, la segunda fuente de financiamiento de la cooperativa es a
través de su capital representada con el 18,76%, 17,54%, 15,80% y 16,87% en los cuatro
afios. Otra de las cuentas mas importantes para conocer la situacién de una empresa €s su

utilidad, que en este caso es 4,11% en el afio 2018, -6,57% en 2019, 6,32% en 2020 y 7,53%
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en el 2021, en general las utilidades de la cooperativa son bajas sin contar que en el 2019
tiene pérdida. Por otro lado, la Cooperativa ha venido arrastrando resultados acumulados
negativos, los mismos que estan conformados por las pérdidas de afios anteriores, teniendo
un porcentaje de -68,65% en promedio del periodo analizado, esto se ve reflejado con mas
detalle en el anélisis del Estado de Resultados y las cuentas de pasivo y patrimonio que se
muestran en la Tabla 8.

Tabla 8

Analisis vertical Estado de Situacion Financiera PROGRASERVIV Pasivo y Patrimonio

ARoS 2018 2019 2020 2021
Pasivo 85,54%  92,08%  88,23% 79,99%
Pasivo corriente 85,54%  92,08%  88,23% 79,99%
Cuentas por pagar

a proveedores 68,32% 8457%  62,05% 64,36%
bienes

Cuentas por pagar 17,23% 7,51%  26,17% 15,64%
Patrimonio 14,46% 7,92% 11,17% 20,01%
Capital / aportes 18,76%  17,54%  15,80% 16,87%
Reserva irrepartible 4,11% 4,11% 4,11% 9,70%
Reservas 52,13% 61,56%  55,79% 55,02%
Utilidad 4,11% -6,57% 6,32% 7,53%
Ecejr‘#;?gggs 64,65% -70,76% -70,08%  -69,12%
ggttf;'mpoarfi'go M3 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Fuente: Estados Financieros Cooperativa PROGRASERVIV

Elaboracion: Autoras
3.1.2 Analisis Horizontal del Estado de Situacion Financiera PROGRASERVIV
En este aspecto el Estado de Situacion Financiera de la Cooperativa (ver Anexo 4) en
el periodo analizado muestra que la cuenta Caja representa un 94,43% de crecimiento del afio
2019 con respecto al 2018, mientras que para el 2020 con relacion al 2019 disminuyd un

38,07%, esta disminucion puede deberse a que en el afio 2019 hubo pérdida y por ende
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disminucion de sus ventas y de su efectivo, mientras que en el 2021 con relacion al 2020
incrementa nuevamente su rubro en un 38,06%, Véase Tabla 9. De igual manera, la cuenta
Cooperativas de Ahorro y Crédito para el 2019 obtiene un 34,29%, para el afio 2020 se reduce
en un 67,10% esto responde a la pérdida del 2019 y por ende al dinero que obtiene por sus
ventas en el 2020 y para el 2021 presenta una recuperacion de 47,71%, mientras que por la
cuenta Bancos tiene un comportamiento contrario al anterior para el 2019 disminuye en un
21,44% con relacion al afio 2018, esta disminucion se da por la pérdida ocurrida en el 2019,
en el 2020 con relacion al 2019 sube en un 89,37%, pero para el afio 2021 tiende a bajar
nuevamente en un 90,29%, esta situacion se da debido a que ademés de adquirir mas
mercaderia y pagarla al corto plazo, las ventas disminuyeron también en este afio y con ello
el ingreso de dinero en bancos.

En cuanto al rubro Cuentas por Cobrar la Cooperativa presenta para el 2019 un
31,73%, para el 2020 un incremento en 0,38% y en el 2021 disminuye en un 26,64% asi
podemos observar que en el 2019 se han incrementado la cartera de crédito a clientes.
Ademas, estos cambios posiblemente se dieron debido a cambio en las condiciones de ventas,
como plazos, descuentos, financiacién o un cambio en la eficiencia de las cobranzas, misma
que provoca una recaudacion mas o menos efectiva (Ortiz, 2018) . Véase Tabla 9. Por otro
lado, el inventario comienza en el 2019 con un decremento en 48,04% y crece en los afos
2020y 2021 en 35,81% y 45,81%, respectivamente. Véase Tabla 9.

Cabe recalcar que la empresa cuenta con un sistema de inventario periédico, el cual
se contabiliza cada cierto tiempo y se realiza un conteo fisico de las existencias. Ademas, no
se conoce el método de valoracion de inventarios para examinar si los cambios que se dan

son debido a la cantidad o solamente se presenta un efecto del incremento o disminucion en
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los precios. Por otro lado, se pueden dar variaciones significativas en los inventarios debido
a problemas de distribucion, saturacién del mercado o avance de la competencia (Ortiz,
2018).

Tabla 9
Andlisis horizontal del Estado de Situacion Financiera PROGRASERVIV- Activo Corriente

ANOS 2019-2018 2020-2019 2020-2021
Activo Corriente -8,67% 10,94% 0,93%
Caja 94,43% -38,07% 38,06%
gﬁgﬁgr;t'c‘;gj I‘gg 34,29% -67,10% 47,71%
Bancos -21,44% 89,37% -90,29%
Otras instituciones - 21,08% -37,93%
Inversién en
cooperativa y -63,83% 82,94% -26,64%
sector financiero
Cuentas por cobrar 31,73% 0,38% -26,64%
Inventario -48,04% 35,81% 45,81%
Ogooriiae%tt'g’sos 6,83% 33,37% 32,03%

Fuente: Estados Financieros Cooperativa PROGRASERVIV
Elaboracion: Autoras

Por otro lado, en el Activo no Corriente la cuenta mas representativa es la inversion
en propiedad planta y equipo que hay un incremento consecutivo en el periodo 2019, 2020 y
2021 de 10,20%, 13,88% Yy 25,76% respectivamente. VVéase Tabla 10, debido a su bajo nivel
de liquidez la cooperativa necesita un mayor financiamiento para invertir en bienes
inmuebles.

Tabla 10

Andlisis Horizontal Estado de Situacién Financiera PROGRASERVIV- Activo no
Corriente

Afos 2019 2020 2021
Activo no corriente -7,73 -4,31% 14,59%
Propiedad, Planta y equipo 10,20% 13,88% 25,76%
(depreciacion acumulada) 3,00% 53,52% 40,69%
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Activos Intangibles $0,00 0,00% 0,00%
Fuente: Estados Financieros Cooperativa PROGRASERVIV
Elaboracion: Autoras

Con respecto al pasivo, su cuenta mas representativa en el pasivo corriente es la de
cuentas por pagar a proveedores de bienes, en donde del afio 2018 al 2019 increment6 en un
13,11%, del 2019 al 2020 disminuye en un 19,04% y del 2020 al 2021 volvio a subir en un
5,15%, este decremento se da debido a que en este afio se ha adquirido menos inventario que
en otros afios. Finalmente dentro de la cuenta de Patrimonio de la Cooperativa las cuentas
principales es la de capital que para el 2019 disminuye un 6,51% con respecto al afio 2018,
sigue disminuyendo para el 2020 con un 9,89% y casi con el mismo porcentaje incrementa
para el 2021 con 9,14% , lo cual significa que los socios han incrementado su compromiso
con la cooperativa mediante su aportacion, sin embargo la utilidad para los afios 2019 y 2020
la variacion fue posible calcular pero el valor porcentual no, debido a que cuenta con valores
positivos y negativos, lo cual dificulta realizar su célculo, arrojando pérdida en el 2019 y
ganancia en el 2020, mientras tanto, en el 2021 se obtuvo un crecimiento de la utilidad en un
20,92%. En cuanto a la cuenta de resultados acumulados se observé un incremento de 9%
para el afio 2020, mientras que para el afio 2019 y 2021 se mantiene puesto que se registran
utilidades, lo que no ocurre en el 2020, es importante mencionar que dicha cuenta representa
las pérdidas que la cooperativa ha tenido en los afios anteriores previo a este periodo de
analisis. véase en la Tabla 11.

Tabla 11

Analisis Horizontal del Estado de Situacién Financiera PROGRASERVIV- Pasivo y
Patrimonio

2019 2020 2021
PASIVO -1,65% 5,73% -8,07%
Pasivo corriente -1,65% 5,73% -8,07%
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Cuentas por pagar
a proveedores 13,11% -19,04% 5,15%
bienes
Cuentas por pagar -60,19% 284,78% -39,43%
PATRIMONIO -49,95% 64,05% 72,29%
Capital / aportes -6,51% -9,89% 9,14%
Reserva irrepartible 0,00% 0,00% 141,26%
Reservas 7,88% 0,00% 0,00%
Utilidad 0,00% 0,00% 21%
Resultados 0,00% 9,00% 0,00%
TOTAL DEL
PASIVO MAS -8,64% 10,34% 1,39%
PATRIMONIO

Fuente: Estados Financieros Cooperativa PROGRASERVIV
Elaboracion: Autoras

3.1.3 Anadlisis horizontal Estado de Resultados PROGRASERVIV

En el analisis horizontal el Estado de Resultados, para el afio 2019 las ventas
aumentaron en un 0,10%, pero en el 2020 este valor disminuyd en 13,86%, veéase Tabla 12.
Esto se puede explicar por la cuenta servicios prestados con IVA en el 2019, valor que
incremento las ventas en ese afio. Mientras tanto en el afio 2021 esas ventas en servicios con
IVA 12% disminuyeron, lo cual causé una disminucion en las ventas totales de un 17,12%,
véase Tabla 12.

Por otro lado, la utilidad bruta en ventas en el afio 2019 se redujo en un 14,16%,
debido al aumento de costos, pese a que las ventas se incrementan. No obstante, en el afio
2020 la misma tuvo un incremento positivo de 1,36%, esto causado por la disminucion en
los costos, esto pese a que las ventas se redujeron, caso contrario al afio anterior. En el mismo
contexto, para el afio 2021 esta utilidad nuevamente disminuy6 en un 20,14% con respecto
al afio anterior, véase Tabla 12. Esto causado por la disminucion considerable de las ventas

y también de los costos de ventas.
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Por otro lado, los gastos operacionales se incrementaron en el afio 2019 en un 36,09%,
véase Tabla 12. Esto debido principalmente al incremento de otros costos indirectos de
fabricacion que se requieren para el proceso del servicio de alimentacion que se brindaba en
la fonda como son: transporte y sueldos a terceros. Mientras que para el afio 2020 los mismos
disminuyen dréasticamente en un 53, 12%, véase Tabla 12, debido a la reduccién en costos al
eliminar una fonda utilizada como bodega, pasando los productos directamente a las tiendas.
De la misma manera en el afio 2021 estos gastos se reducen en un 48,23%, véase Tabla 12,
un porcentaje menor que el afio anterior, pero considerable.

En cuanto a la utilidad operacional para el afio 2019 ésta se vio disminuida en un
26,37% debido al incremento de los gastos operacionales y al decremento de la utilidad bruta
en ventas a causa del incremento de costo de ventas. Mientras que para el afio 2020 la misma,
se ve incrementada en un 25,83%, asi mismo debido a la reduccion de los gastos
operacionales y el incremento de la utilidad bruta en ventas, debido a una disminucién en el
costo de ventas. Para el afio 2021, esta utilidad nuevamente disminuye en un 15,44% debido
a la disminucion de la utilidad bruta en ventas, misma que decrece por la disminucién de
Ventas a pesar del decremento de los gastos operacionales, véase Tabla 12.

Con respecto a los gastos generados por la empresa en los afios de analisis, en el afio
2019 disminuyeron en un 11,36%, mientras que para el 2020 estos se vieron incrementados
en un 6,28%, pero al afio siguiente nuevamente disminuyeron en un 17,65%, véase Tabla 12.
Estas variaciones se dieron principalmente en las cuentas gastos de personal, arrendamientos,
mantenimiento y reparacion, educacion y capacitacion y servicios basicos. Por otro lado, la
utilidad antes de impuestos disminuye totalmente para el afio 2019, debido a la existencia de

pérdida del ejercicio y tiene una variacion de -$127.238,28. Mientras que, para el afio 2020
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la Cooperativa recupera su utilidad y esta tiene una variacion de $98.393,87 en este afio. Del
mismo modo, para el afio 2021 esta utilidad se incrementa en un 20,92% con respecto al afio
2020. Asimismo, la utilidad neta muestra estos mismos valores de crecimiento y
decrecimiento en los afios analizados. La pérdida de la utilidad para el 2019 puede ser
explicada por el incremento en los niveles de costos y gastos operacionales, pese a que las
ventas son elevadas. En el 2020 estos costos se ven disminuidos y coadyuvaron a la obtencion
de utilidad pese a que en ese afio las ventas se reducen, de igual forma para el afio 2021, véase

Tabla 12.
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Tabla 12

Andlisis horizontal Estado de Resultados PROGRASERVIV

Variaciones
Cuentas 2019/2018  2020/2019 2021/2020 2019/2018  2020/2019 2021/2020
Ventas Netas $4.771,80 -$678.093,27 -$721.458,10 0,10% -13,86% -17,12%
Costos de Ventas $175.432,38 -$692.118,51 -$510.162,63 4,76% -17,94% -16,12%
Utilidad bruta en ventas -$170.660,58 $14.025,24 -$211.295,47 -14,16% 1,36% -20,14%
Gastos operacionales $85.077,19 -$170.415,71  -$72.542,00 36,09% -53,12% -48,23%
Utilidad operacional -$255.737,77  $184.440,95 -$138.753,47 -26,37%  25,83% -15,44%
Gastos -$102.517,54 $50.211,77 -$150.079,53 -11,36% 6,28% -17,65%
Otros ingresos $25.981,95  -$35.835,31 $737,12 135,79%  -79,43% 7,94%
Utilidad antes de impuestos -$127.238,28 $98.393,87 $12.063,18 -100,00% 100,00% 20,92%
Impuesto a la renta -$30.719,84 $14.415,46 $3.015,80 -100,00% 100,00%  20,92%
Utilidad Neta -68625,22 83978,405 9047,385  -100,009% 100,00%  20,92%
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3.1.4 Andlisis Vertical Estado de Resultados PROGRASERV IV

En cuanto al andlisis vertical del Estado de Resultados, en el afio 2018 el costo de
ventas representd un 75,33%, en el 2019 un 78,85%, el afio siguiente un 75,11% y el Gltimo
afio un 76,02% del total de ventas, lo cual muestra un nivel alto de costo de ventas y debido
a que laempresa se enfoca en el comercio, este costo representa las compras, véase Tabla 13.
Mientras que la utilidad bruta en ventas esta entre un 21,15% y un 24,89% en el periodo
analizado, véase Tabla 13. Del mismo modo, los gastos operacionales en el 2018 representan
un 4,82% de las ventas, incrementan a un 6,56% en el 2019, disminuyen a un 3,57% en el
2020 y vuelven a decrecer a un 2,23% en el 2021. Mientras que los gastos no operacionales
tienen una representacion mayor llegando a significar un intervalo que va desde un 16,35%
hasta un 20,17% en el periodo analizado, véase Tabla 13.

Por otro lado, la utilidad operacional represent6 en el 2018 un 19,84% de las ventas,
en el 2019 disminuye a un 14,60%, mientras que el 2020 la situacion cambia y se recupera
esta utilidad mostrando una representatividad de un 21,32% de las ventas y aumentando al
2021 a un 21,75%. Estos incrementos se pueden observar debido a la disminucion progresiva
a través de los afios analizados de los costos de ventas, véase Tabla 13.

Por su parte la utilidad antes de impuestos representa un minimo de 0,00% hasta un
2,00%, asi mismo la utilidad neta cuenta con valores que estan desde el 0,00% al 1,5% de las

ventas, véase Tabla 13.
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Tabla 13

Andlisis vertical Estado de Resultados PROGRASERVIV

Afos Variaciones

Cuentas 2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021

$4.887.415,6 $4.892.187 $4.214.094 $3.492.636 100,0 100,0 100,0 100,0
Ventas Netas 1 41 14 ,04 0% 0% 0% 0%
Total, costo de $3.681.818,6 $3.857.251 $3.165.132 $2.654.969 75,33 78,85 75,11 76,02
ventas 8 ,06 ,55 ,92 % % % %
Utilidad brutaen  $1.205.596,9 $1.034.936 $1.048.961 $837.666,1 24,67 21,15 24,89 23,98
ventas 3 ,35 ,59 2 % % % %
Gastos $320.817,0 $150.401,3 -
operacionales -$235.739,84 3 2 $77.859,32 4,82% 6,56% 3,57% 2,23%
Utilidad $714.119,3 $898.560,2 $759.806,8 19,84 14,60 21,32 21,75
operacional $969.857,09 2 7 0 % % % %

$799.966,5 $850.178,3 $700.098,8 18,47 16,35 20,17 20,04

Gastos -$902.484,13 9 6 3 % % % %
Total otros
ingresos $19.133,31 $45.115,26 $9.279,95 $10.017,07 0,39% 0,92% 0,22% 0,29%
Utilidad antes de -
impuestos $86.506,27 $40.732,01 $57.661,86 $69.725,04 1,77% 0,00% 1,37% 2,00%
25% impuestos $30.719,84 $0,00 $14.415,46 $17.431,26 0,63% 0,00% 0,34% 0,50%
Utilidad Neta $27.893,21 $40.732,01 $43.246,39 $52.293,78 0,57% 0,00% 1,03% 1,50%

Fuente: Estados Financieros Cooperativa PROGRASERVIV
Elaboracion: Autoras

3.2 Andlisis de Indicadores

Los principales indicadores de la empresa se analizaron de acuerdo a lo establecido

por la Superintendencia de Compafiias, los cuales se dividen en indicadores de liquidez,

solvencia, gestion y rentabilidad. Los indicadores de liquidez son la Liquidez Corriente y la

Prueba Acida, de Solvencia son el Endeudamiento del Activo, Patrimonio y del Activo Fijo,

ademas del Apalancamiento y Apalancamiento Financiero. Mientras que los de gestion lo

conforman la Rotacién de Inventarios, de Cartera, de Activo Fijo, de Ventas, Periodo Medio

de Cobranza y Periodo Medio de Pago y los indicadores de Rentabilidad estan constituidos

por la Rentabilidad Neta del Activo (Du Pont), Margen Bruto, Margen Operacional,
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Rentabilidad Neta de Ventas, Rentabilidad Operacional del Patrimonio y Rentabilidad
Financiera.
3.2.1 Indicadores de liquidez

Este anélisis se lo realizo en el periodo 2018-2021 (ver Anexo 5) y se inici6 con la
interpretacion de la liquidez en donde se encuentran el indice de liquidez y la prueba &cida,
el primero indica un valor de 1,12 veces en el afio 2018, 1,04 en el 2019, 1,10 en el 2020 y
1,20 en el 2021, valores que indican que los activos corrientes pueden cubrir las Cuentas por
Pagar a corto plazo de la organizacion, es decir, por cada délar de deuda que la empresa tenga
con sus acreedores, cuenta con $1,12, $1,04, $1,10 y $1,20 para cancelar su pasivo corriente,
véase Tabla 14. La cantidad de liquidez que requiere una organizacion va a depender de
algunos factores como el tamafio de la misma, acceso a fuentes de financiamiento de corto
plazo, lineas de crédito bancario, volatilidad de su negocio, cuando méas predecibles son los
flujos de efectivo mas baja es la liquidez corriente aceptable (Fernanda & Diaz, 2017), en el
caso de la cooperativa al ser un negocio de comestibles los ingresos son predecibles.

Para la mayoria de empresas este ratio debe ser mayor a 1, y aceptable entre 1,5y 2
si es menor que 1,5 quiere decir que habra peligro en suspension de pagos por el contrario si
es mayor que 3 significa que hay recursos improductivos (Fernanda & Diaz, 2017).

El segundo indicador, la prueba &cida, muestra que por cada délar de deuda a corto
plazo la cooperativa cuenta con $0,66 en el afio 2018, $0,80 en el 2019, $0,78 en el 2020 y
$0,70 en el 2021 para pagar las mismas, lo que significa que sin contar con la mercancia que
posee para vender la empresa no es muy liquida, sin embargo segun (Fernanda & Diaz, 2017)

es aconsejable un valor entre 0,8 y 1 e incluso puede ser menor dependiendo del sector al que
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pertenece la cooperativa, pero técnicamente si es menor a 0,80 significa que la empresa no
puede cumplir con sus pagos a corto plazo.

Este indicador ofrece una mejor medida de la liquidez integral cuando el inventario
de la empresa no puede convertirse en efectivo facilmente, pero si el inventario es liquido, la
liquidez corriente seria suficiente para interpretar su liquidez general (Gitman & Zutter,
2012). Véase Tabla 14.

Tabla 14

Indicadores de Liquidez

Afios 2018 2019 2020 2021
indice de liquidez 1,12 1,04 1,10 1,20
Prueba acida 0,66 0,80 0,78 0,70

Elaboracién: Autoras

3.2.2 Indicadores de solvencia

Con respecto a los indicadores de solvencia de la Cooperativa, se cuenta con el
Endeudamiento del Activo el cual muestra que por cada $100 que la empresa ha invertido en
Activos, los acreedores han financiado un 85,54%, 92,08%, 88,23% y un 79,99% en el 2018,
2019, 2020 y 2021 respectivamente, véase Tabla 15. Esto demuestra que la empresa tiene un
nivel alto de dependencia hacia sus acreedores y que dispone de una reducida capacidad de
endeudamiento, lo cual implica que la Cooperativa opera con una estructura financiera mas
arriesgada. Por otro lado, el Endeudamiento Patrimonial indica un valor elevado en el afio
2019 de 1162,77%, es decir, que la cooperativa se financia mayormente por el capital de
terceros que, por sus socios, vease Tabla 15, mientras que los otros afios muestran valores
mas bajos de endeudamiento, pero la empresa sigue teniendo niveles altos de endeudamiento
con sus proveedores principalmente, lo que a su vez indica menor solvencia de la
organizacion. En cuanto al endeudamiento del Activo Fijo, por cada délar invertido en
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activos fijos la cooperativa cuenta con $3,78 de patrimonio en el afio 2018 para el siguiente
periodo este valor disminuy6 a $2,05 y en el 2020 y 2021 se recuper6 su valor a $3,52 y
$5,28, respectivamente, esto indica que la totalidad del activo fijo pudo haberse financiado
con el patrimonio de la empresa sin realizar ningin préstamo a terceros, esto debido a que el
cociente del indicador es mayor a 1 en todos los afios (Superintendencia de Compafiias
Valores y Seguros, 2022). véase Tabla 15.

De la misma manera, el apalancamiento arrojé un resultado de 12,63% en el afio
2019, lo cual explica que por cada dolar de patrimonio que se han invertido se recibieron
$12,63 en activos, Esto explica el grado de apoyo de los recursos internos de la empresa sobre
los recursos de terceros (Superintendencia de Compafiias, 2011), véase Tabla 15. De esta
manera, segun los valores mostrados en los cuatro periodos de andlisis, 6,92% en 2018,
12,63% en 2019, 8,49% en 2020 y 5,00% en el 2021, la cooperativa cuenta con un alto grado
de financiamiento por sus recursos externos, véase Tabla 15.
Tabla 15

Indicadores de Solvencia

Afos 2018 2019 2020 2021
Endeudamiento del activo 85,54% 92,08% 88,23% 79,99%
Endeudamiento Patrimonial 591,78% 1162,77% 749,38% 399,84%
Endeudamiento del Activo Fijo $3,78 $2,05 $3,52 $5,28
Apalancamiento 6,92% 12,63% 8,49% 5,00%

Elaboracién: Autoras

3.2.3 Indicadores de gestion
En cuanto a los indicadores de gestion y Rotacion de Inventarios, la cooperativa ha
rotado 13,71 veces, es decir se ha demorado 27 dias para vender su mercancia en el afio 2018,
27,65 veces y 13 dias en el 2019, 16,71 veces y 22 dios en el 2020y 9,61 veces y 38 dias en
75

Maribel Sarango Sarango
Soraya Maritza Ledn Orellana



UCUENCA

el 2021, esto explica y corrobora la liquidez de la cooperativa, de que sus inventarios no son
tan liquidos a pesar de que sus productos son de condicidn perecibles. En cuanto a la Rotacion
de Cartera presenta un valor de 44,33, mismo que muestra el nUmero de veces en las que su
cartera roto en el afio 2018. Cabe recalcar que en este indice solo se tomd en cuenta para el
calculo las Cuentas por Cobrar a Clientes, mientras que las Otras Cuentas por Cobrar no
formaron parte, debido a que no constituyen una operacion de ventas. Asi, para el afio 2019
la rotacion fue de 17,80 veces, para el afio 2020 15,47 y para el afio 2021 17,54 veces, valores
que indican que la organizacion en el primer afio tuvo una rotacion mayor que los afios
siguientes, es decir, se demord menos tiempo en cobrar sus cuentas a los clientes. A pesar de
ello en el afio 2019 ese numero de veces baja significativamente a 17,80, mientras que en el
2020 esa disminucion es mayor llegando a ser 15,47 veces en las que se cobra a los clientes,
véase Tabla 16.

Por otro lado, en el afio 2021 el nimero de veces en los que se cobra incrementa
levemente a 17,54 veces, véase Tabla 16. Indicando que la empresa se recupero en la gestion
de cobro con respecto al afio anterior.

De la misma manera, el Periodo Medio de Cobranza en el afio 2018 es de 8,23 dias
en los cuales la empresa se tarda en cobrar a sus clientes, en el 2019 se demora 20,51 dias,
en el 2020 23,60 y en el afio 2021 tarda en cobrar 20,81 dias, ver Tabla 16. Estos valores
indican una variabilidad en la gestién de cobro y no tiene una tendencia especifica, los valores
disminuyen y aumentan a lo largo de los afios. Es decir, la organizacion se tarda esos dias en
cada afo respectivo para cobrar sus facturas desde que las emite. Es un periodo corto de
tiempo aceptable para la empresa y muestra una buena gestion en sus cobros a clientes, a

pesar de ello, se puede observar un crecimiento en el periodo de cobro a lo largo de los afios
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pudiendo llegar a constituirse una brecha méas grande que puede afectar la liquidez de las
cuentas por cobrar debido a que la empresa se demorara mas tiempo en recuperar el dinero
de sus ventas. En el mismo contexto y en virtud que la empresa no cuenta con una politica
de cobro y pago. se realiz6 la comparacion de acuerdo al periodo de dias analizado y se pudo
observar que se demora mas en pagar que en cobrar y por lo tanto es un indicio de buena
gestion.

Para Fernanda & Diaz (2017), una politica optima de las cuentas por cobrar debe tener
un equilibrio entre el mayor ingreso por sus ventas y por ende el crecimiento de sus cuentas
por cobrar, como también los costos de cobranza, pérdidas por las cuentas incobrables, costos
financieros de oportunidad y el riesgo marginal de insolvencia, de esta manera una empresa
con una morosidad baja, puede establecer una politica de crédito flexible en donde el
incremento de sus ventas sera mayor a los gastos asociados al crédito y no se arriesga a una
insolvencia alta, por otro lado si la morosidad es alta, la politica de crédito a aplicarse sera
restrictiva asi se evitard incrementar el riesgo de insolvencia y soportar gastosasociados al
crédito que seran mayores al incremento de los ingresos por ventas.

En otro contexto, el indicador de rotacién del activo fijo indica un valor de $188,18
en el afio 2018, valor que demuestra que por cada délar invertido en activos fijos se vendio
$188,18 en dicho afio, lo que a su vez explica que la Cooperativa pudo colocar en el mercado
188,18 veces el valor invertido en este rubro, véase Tabla 16, aspecto que se traduce en una
eficiente gestion de estos activos. En los siguientes afios, los valores de este rubro también
son altos, en el afio 2019 es $204,29, en el 2020 $183,99 y en el 2021 es $132,91,
considerandose asi a la empresa eficiente en este tema y por lo tanto capaz de invertir un

valor mayor en Activos Fijos y seguir obteniendo ganancias en ventas, véase Tabla 16.
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En cuanto, a la Rotacion de Ventas los valores obtenidos indican que los activos de
la empresa generaron 7,20 veces ingresos por sus ventas en relacion a sus activos totales, es
decir, que por cada dolar invertido en el activo total se generaron $7,20 en ventas, esto en el
afio 2018. De la misma manera en los afios 2019, 2020 y 2021, por cada dolar invertido se
vende $7,89; $6,16 y $5,03 respectivamente, vease Tabla 16. Ello representa la eficiencia de
la gestion del negocio de la cooperativa debido a que sus ventas fueron mayores, resultado
de la inversion realizada en activos, sin embargo, cabe recalcar que la cooperativa cuenta con
activos prestados los mismos que no se registran en sus balances.

Por ultimo, se analiza el Periodo Medio de Pago de la cooperativa que es de 46 dias
en el primer afio de analisis, 50 dias en el segundo, 49 dias en el tercer afio y 61 en el ultimo
afio, véase Tabla 16. Estos valores indican que la Cooperativa tiene un alto periodo de pago,
es decir, se demora alrededor de 45 dias para pagar a sus acreedores. Asi, al comparar este
indicador con el periodo medio de cobro a sus clientes, la cooperativa es eficiente porque al
momento de cubrir sus pagos a los proveedores, ésta ya les cobrd a sus clientes, aqui la
politica de pagos debe basarse en principios opuestos a la politica de cobro sin involucrarse
en un tema ético. El objetivo de esta gestién es maximizar el periodo de tiempo comprendido
entre la recepcién de la mercancia hasta el pago en efectivo de la misma (Fernanda & Diaz,
2017). Véase Tabla 16.

Tabla 16

Indicadores de Gestion

Afos 2018 2019 2020 2021
Rotacioén de inventarios 13,71 27,65 16,71 9,61
Rotacion de cartera 44,33 17,80 15,47 17,54
Periodo medio de cobranza 8,23 20,51 23,60 20,81
Rotacion del activo fijo $188,18 $204,29  $183,99 $132,91
Rotacién de ventas 7,20 7,89 6,16 5,03

78

Maribel Sarango Sarango
Soraya Maritza Ledn Orellana



UCUENCA

Periodo medio de pago 45,99 49,65 48,98 61,40
Elaboracion: Autoras

3.2.4 Indicadores de rentabilidad

Con respecto a los indicadores de rentabilidad, la empresa muestra que en el afio 2018
la Rentabilidad Neta del Activo es del 4,00%, es decir, los activos de la empresa en ese
periodo fueron capaces de conseguir una utilidad de $0,04 por cada dolar invertido en activos.
Mientras que en el afio 2019 este valor disminuyd a -$0,07 indicando que los activos no
generaron utilidades en ese afio. También, esta disminucion en el indicador se puede explicar
por el incremento en sus costos de ventas y gastos de operacion, por ende, esto ocasiono la
pérdida del ejercicio, pese a ello, en el afio 2020 obtiene una utilidad de $0,06, y en el 2021
de $1,21 sobre la inversion de sus activos, en algunas ocasiones este indicador arroja indices
negativos ello se debe a que se considera la utilidad neta en la que si existe montos altos en
gastos no deducibles el impuesto a la renta sera elevado y ello resultara un valor menor a la
utilidad del ejercicio (Superintendencia de Compafiias Valores y Seguros, 2022). Véase
Tabla 17.

Por otro lado, el Margen Bruto indica que la rentabilidad de las ventas frente al costo
de ventas es de un 24,67% en el afio 2018, es decir la empresa cuenta con un 24,67% de
ganancia después de restarle los costos de ventas a las mismas. Este porcentaje es el resultado
disponible para pagar los gastos operacionales y administrativos. En los siguientes afios, este
valor disminuye al 21,15% en el 2019, en el 2020 incrementa nuevamente al 24,89% vy en el
2021 disminuye levemente al 23,98%, véase Tabla 17, explicando asi el saldo con el que
cuenta la empresa para cubrir sus gastos. En el mismo contexto, el Margen Operacional de la
empresa para el afio 2018 fue de 19,84%, en el 2019 14,60%, en el 2020 21,32% y en el
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2021 21,75%, véase Tabla 17. Estos valores indican que por cada dolar de ventas la
cooperativa obtiene, $0,19 de utilidad en el 2018, $0,14 en 2019, $0,21 en el 2020y $ 0,21
en el 2021, véase Tabla 17, estos valores son bajos y hasta podrian llegar a ser negativos
debido a que Unicamente se considera los ingresos operacionales menos el costo de ventas y
los gastos de administracion y ventas, dejando de lado otras fuentes de ingresos que generan
mayor utilidad (Superintendencia de Compafias Valores y Seguros, 2022). En este caso la
cooperativa no es tan eficiente porque tiene un elevado nivel de costos y gastos operacionales.
En el andlisis de la Rentabilidad Neta de Ventas la cooperativa obtuvo en el afio 2018
un indice del 1, explica que se obtuvo un $0,01 de utilidad por cada dolar que se vendid, una
vez deducido sus costos y gastos, lo cual indica un valor bajo de rentabilidad, ventas bajas y
costos altos. Para el siguiente afio, el 2019 este rubro decrece al -$0,01 es decir, la empresa
no obtuvo utilidades con respecto a las ventas, en el 2020 y 2021 se mantiene con $0,01 de
utilidades sobre ventas, véase Tabla 17. Estos valores reflejan principalmente un nivel bajo
de ventas, costos y gastos elevados en los cuatro periodos analizados, especialmente en el
afio 2019 donde la empresa obtuvo pérdidas, misma que privo a los socios de beneficios.
Por otro lado, la utilidad que tuvieron los socios que han invertido en la empresa, sin
tomar en cuenta los gastos financieros, es decir, la Rentabilidad Operacional del Patrimonio
indica que por cada dolar que los socios invierten mediante su capital obtienen $9,88 de
utilidad en el 2018, $14,54 en el 2019, $11,15 en 2020 y $5,47 en el 2021, lo cual explica
que los socios tuvieron un alto rendimiento de su inversion. En el mismo contexto, se analiza
la Rentabilidad Financiera, misma que incluye los gastos financieros y que representa un
mejor indicador para los socios debido a que este coeficiente muestra el beneficio neto que

ellos obtienen de la inversion realizada. De esta manera, en el ailo 2018 los socios obtuvieron
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una utilidad de $0,28 por cada dolar de inversion, valor relativamente bajo en comparacion
con el indicador anterior, el cual no contaba con los gastos financieros. En este sentido, la
pérdida obtenida en el 2019 provocé que los socios no recibieran beneficios y que su utilidad
fuera negativa, misma que fue de un - $0,83 de su inversion, la cual comparandola con el
indice anterior representa un valor inferior. Por otro lado, en el afio 2020 la empresa se
recupera y obtiene ganancias, brindando a sus socios una utilidad de $1,14 por cada délar de
inversion, cifra mucho menor al indicador anterior y en el 2021 se reduce esta rentabilidad a
$0,38 de la inversion de los socios, véase Tabla 17. Estos valores muestran datos mas reales
con referencia a su inversion, en donde se puede observar que las utilidades reales que
obtienen son menores al disminuir los gastos financieros e impuestos, siendo asi un punto
clave para las decisiones de inversion en la empresa.

Tabla 17

Indicadores de rentabilidad

A0S 2018 2019 2020 2021
Rentabilidad neta del activo $0,04 $-0,07 $0,06 $0,08
Margen Bruto 24,67% 21,15% 24,89% 23,98%
Margen Operacional 19,84% 14,60% 21,32% 21,75%
Rentabilidad Neta de Ventas $0,01 $-0,01 $0,01 0,01%
Rentabilidad operacional del patrimonio $9,88 $14,54 $11,15 $5,47
Rentabilidad financiera $0,28 $-0,83 $1,14 $0,38

Elaboracién: Autoras

3.3 Analisis de indicadores entre la Cooperativa, el sector y la empresa DELBAK.
Para el andlisis de la Cooperativa con el sector de la Economia Popular y Solidaria se

seleccionaron diferentes filtros, los cuales se refieren al tipo de organizacion a la que

pertenece la Cooperativa que se encuentra dentro de la clase con su mismo nombre, la

categoria a la que se dedica que es el consumo, la subcategoria es de bienes y productos y
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finalmente el &rea geografica en donde se encuentran las cooperativas, la cual seria a nivel
nacional. Por otro lado, se consideré también para dicho analisis los estados de Situacion
Financiera y de Resultados de una empresa competente del mismo modelo de negocio, la
empresa DELBAK Cia Ltda.

Para el analisis se utilizaron los siguientes indicadores: liquidez, solidez,
apalancamiento externo e interno, endeudamiento patrimonial, rentabilidad sobre el activo,
rentabilidad sobre ventas y rentabilidad sobre el patrimonio, mediante los cuales se realizd
una comparacién del desempefio financiero de la cooperativa, de los competidores
pertenecientes a la industria nacional y frente a una empresa competidora denominada
DELBAK Cia. Ltda. Asi, en el analisis se puede observar en cuanto a la liquidez que la
cooperativa se encuentra en el tercer lugar en comparacion con su competencia que esta en
segundo y el primer lugar lo ocupa el sector, es decir, por cada ddlar que la cooperativa debe
pagar en el corto plazo, la misma en el afio 2018 cuenta con $1,12, en el 2019 con $1,04, en
2020 con $1,10 y en el 2021 cuenta con $1,20, es decir la cooperativa no cuenta con la
suficiente liquidez para afrontar sus obligaciones a corto plazo, pero al ser mayor de $1 es

aceptable, véase Figura 3.
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Figura

Comparacion de Liquidez Cooperativa, competencia y sector
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Elaboracién: Autoras

En cuanto a la solidez los tres ocupan los mismos puestos, la cooperativa mantiene el
Gltimo lugar con una capacidad de pago a corto y largo plazo de 1,17 en el afio 2018, 1,09 en
el 2019, 1,13 en el 2020 y 1,25 en el 2021 lo que indica que su consistencia financiera no es

tan aceptable como la del sector y su competencia, véase Figura 4.
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Figura

Comparacion de la Solidez de la Cooperativa, competencia y sector
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Elaboracién: Autoras

Al analizar el apalancamiento externo se observa que la cooperativa se financia mas
con sus acreedores de corto plazo que con su propio capital, asi en el periodo analizado
presenta un 86,00% en el 2018; 92,00% en el 2019; 88,00% en el 2020 y un 80,00% en el
2021 frente al sector y a su competencia que presentan indicadores mas bajos es decir que
estos ultimos se financian en menor proporcion con sus acreedores a corto plazo, véase Figura

5.
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Figura

Comparacion del apalancamiento externo de la Cooperativa, la competencia y el sector
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Elaboracién: Autoras

Por otro lado, analizando el apalancamiento interno de la cooperativa se observa que
la misma financia sus deudas con el 14,00% en el 2018, 8,00% en 2019, 12,00% en 2020 y
con el 20,00% en el 2021, con sus recursos propios como capital o aportaciones de sus socios,
en el caso de su competencia la situacion es parecida, mientras que en el sector el

financiamiento propio es mayor que el que mantiene con sus acreedores, véase Figura 6.
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Figura

Comparacion del apalancamiento interno de la Cooperativa, competencia y el sector
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Elaboracién: Autoras

Con relacion al endeudamiento del Patrimonio la cooperativa presenta un alto
compromiso de sus socios asi como el nivel de riesgo de las partes que financian las
operaciones en el afio 2018 presenta un 5,95% en el 2019 un 11,63%, en el 2020 un 7,49% y
en el 2021 un 4,00% frente a los otros escenarios comparativos este es el que mayor valor
representa y se debe a que la cooperativa se esta financiando de sobremanera con sus

acreedores de corto plazo y en menor volumen con sus recursos propios, véase Figura 7.
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Figura

Comparacion del endeudamiento patrimonial de la Cooperativa, competencia y el sector
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Elaboracién: Autoras

La rentabilidad del activo de la cooperativa en el 2018 es de 0,04, en el 2019 de -0,07,
en el 2020 de 0,06 y en el 2021 de 1,21, es decir en el primer afio por cada dolar invertido en
activos la utilidad es de 0,04$, en el segundo es de -0,07$, en el tercero de 0,06$ y en el
ultimo afio es de $1,21 se encuentra en una situacion considerable por lo que el sector presenta
en todos los afios valores negativos y la competencia presenta valoresconsiderablemente

bajos, vease Figura 8.
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Figura

Comparacion de la rentabilidad del activo de la cooperativa, competencia y el sector
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Elaboracién: Autoras

El rendimiento sobre ventas de la cooperativa es bajo frente a su competencia pero
mayor a la del sector que se encuentra en todos los afios con valores negativos, asi para el
afio 2018, 2020 y 2021 la cooperativa presenta $0,01 de utilidad por cada dolar en sus ventas
y para el afio 2019 -$0,01 de pérdida por cada dolar de ventas, cabe sefialar que en este afio
se da también una pérdida del ejercicio en general, y pese a que en los otros afios si se registra
utilidad, estos valores se deben a que para el anélisis del indicador se toma la utilidad neta,
es decir restandole todos los gastos e impuestos, lo que hace que se reduzca el indice, lo
mismo ocurre en el indicador anterior y en el de rentabilidad del patrimonio sobre todo en el
analisis del sector, mientras que los indices de la competencia se mantienen positivos, vease

Figura 9.
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Figura

Comparacion del rendimiento sobre ventas de la cooperativa, competencia y sector
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Elaboracién: Autoras

Finalmente, el indicador de rendimiento sobre el patrimonio de la cooperativa indica
que por cada dolar que los socios aportan de capital se obtiene $0,28 de utilidad en el 2018,
$ 0,83 de perdida en el 2019, $0,54 de utilidad en el 2020 y $0,38 de utilidad en el 2021, esto
corrobora que la cooperativa se financia en menor medida con sus recursos propios, un
situacion casi parecida ocurre con DELBAK su competencia, mientras que en el sector el
indice se mantiene negativo debido a que en los dos indicadores anteriores de rendimiento se
consideran las utilidades netas después de ser restadas de sus gastos e impuestos, que en este
caso en los cuatro afios han sido altos lo que ha ocasionado que sus indicadores sean

negativos, véase Figura 10.
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Figura 8

Comparacion del rendimiento sobre patrimonio de la cooperativa, competencia y el sector
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RENDIMIENTO SOBRE PATRIMONIO COMPETENCIA-DELBAK CIA LTDA.
B RENDIMIENTO SOBRE PATRIMONIO SECTOR
B RENDIMIENTO SOBRE PATRIMONIO COOPERATIVA

Elaboracién: Autoras

3.4 Plan de inversion

Para que la cooperativa pueda realizar la compra de los activos necesarios para sus
actividades normales, como son equipos de computacion, maquinarias y herramientas y
muebles y enseres se elaboro un plan de inversién en el cual se muestra la cantidad de activos
requeridos, su precio de adquisicion, incluyendo costos de transporte e instalacion y su valor
total, véase Tabla 18.

Para esta inversion se realizd cotizaciones mediante correo electronico (ver Anexos

3-17), redes sociales y visitas presenciales a las empresas que ofertan los diferentes activos
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en la ciudad de Cuenca y también fuera de ella. Se tomd los precios menores, debido a que a
la empresa le conviene adquirir a precios bajos para que de esta manera se pueda financiar
de forma externa en virtud de que cuentan con un bajo aporte de los socios y esto dificulta el
pago de sus obligaciones en la cooperativa y exige a la misma financiarse externamente.

Asi, se estimé un valor total de inversidn de $199.978,00 de los cuales la mayor carga
esta en las maquinarias y herramientas con un valor de $144.426,00 debido a que los activos
de mayor precio son los frios, mismos que ayudan al mantenimiento de los alimentos como
verduras, frutas y carnes, llegando a costar en promedio $33.584,00 cada equipo. Mientras
que muebles y enseres y equipos de computacién acumulan un valor total de $55.552,00 entre
los dos, véase Tabla 18.

También, la cantidad mayor de activos se concentra en medias gondolas, gondolas
enteras y equipos de computacion con 64, 61 y 24 unidades respectivamente. Mientras que
activos como frios, cabeceras de gondolas y escritorios constituyen 11, 21, y 15 unidades
correspondientemente, véase Tabla 18.

Tabla 18

Plan de inversion de Activos

Activos Cantiglad V_alor_ Vanr_TotaI
de Activos unitario Activos

Equipos de computacién 24 $20.280,00
Equipos de computacién 24 $845,00 $20.280,00
Maquinaria

hergamientaz 30 $144.426,00
Balanza cajas 8 $278,00 $2.224,00
Balanza carnes 3 $966,00 $2.898,00
Balanza de piso 1 $440,00 $440,00
Balanza etiquetadora 2 $966,00 $1.932,00
Empacadora 4 $124,00 $496,00
Empacadora al vacio 1 $2.100,00 $2.100,00
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Frios 11 $134.336,00
Muebles y enseres 173 35272,00
Cabeceras 21 $196,00 $4.116,00
Escritorios 15 $100,00 $1.500,00
Estantes 2 $66,00 $132,00
Goéndolas 61 $240,00 $14.640,00
Medias géndolas 64 $196,00 $12.544,00
Mesas de acero inoxidable 2 $210,00 $420,00
Puntos de cobro 8 $240,00 $1.920,00
Total general 227 $199.978,00

Nota. El precio unitario de los frios, no se presenta debido a que los mismos son de diferentes
presentaciones por lo tanto solo se presenta el valor total de estos. Elaboracion: Autoras

3.5 Depreciacion

Para la depreciacion de los activos se tomd en cuenta que estos tienen diferentes afios
de vida dtil y se clasifico en tres grupos: maquinaria y herramientas, muebles y enseres y
equipos de computacién. Es por ello, que la depreciacion para los mismos, en el periodo
propuesto de 5 afios, se calculé mediante el método de linea recta, es decir, se tomo el valor
de la adquisicion del activo entre su vida util, lo cual dio como resultado una depreciacion
anual de $14.442,60 en maquinarias y herramientas, $3.527,20 en muebles y enseres y
$4.056,00 en equipos de computacion, véase Tabla 19. En el mismo contexto, el valor en
libros o valor contable se determin6 mediante el calculo contable que consiste en la diferencia
entre el valor de adquisicién del activo y su depreciacién acumulada, para el periodo de 5
afios de duracion del proyecto arroja un valor de $89.849,00, es decir, indica la cantidad
monetaria a la cual se pueden vender esos activos al final del periodo del proyecto, véase

Tabla 19.
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Tabla 19

Depreciacién de los activos

Valor en
V. Depreciacion  Depreciacion libros o valor

Bien adquisicion  Anual Acumulada contable
Maquinaria y
herramientas $144.426,00 $14.442,60 $72.213,00 $72.213,00
Muebles y Enseres $35.272,00 $3.527,20 $17.636,00 $17.636,00
Equipo de
Computacion $20.280,00 $4.056,00 $20.280,00 $0,00
Total $199.978,00 $22.025,80 $89.849,00

Elaboracién: Autoras

3.6 Financiamiento

El financiamiento para la compra de estos activos segun el gerente de la Cooperativa,
sera de aproximadamente un 25,00% con fondos propios y el 75,00% restante con
financiamiento externo. Es decir, $49,994.50 tendran que aportar los socios u obtener de las
utilidades y $149,983.50 solicitar a una cooperativa financiera o banco, para cubrir el total
de inversion que es de $199,978.00, véase Tabla 20.

Para este financiamiento, las instituciones financieras Cooperativa JEP, BAN
Ecuador, Jardin Azuayo, Cooperativa CREA y Banco del Pacifico, ubican a la empresa en
una categoria Crédito Comercial Empresarial, la cual abarca operaciones de crédito
productivo a personas naturales obligadas a llevar Contabilidad o a las empresas que cuentan
con un nivel de ventas entre $1.000.000,00 y $5.000.000,00 con el 9,60% de tasa de interés
en promedio (Banco Central del Ecuador, 2021). La Cooperativa ingresa en este rango de
ventas anuales mostradas en sus balances en los afios de analisis y por lo tanto es candidata
para este tipo de préstamo. Pero, se debe tener en cuenta que las cooperativas y bancos
requieren de la Cooperativa un bien inmueble para otorgar el préstamo requerido, esto

dificulta el proceso debido a que la misma, no cuenta con este tipo de bien, por lo que la
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cooperativa deberd acoplarse a otras alternativas de préstamo las cuales ofrecen montos
méaximos de hasta $30.000,00 sin necesidad de poseer un bien inmueble como garantia.

De esta manera, la alternativa mas viable para la Cooperativa es la solicitud de
préstamo a varias instituciones financieras al mismo tiempo. Entre las 5 instituciones
financieras se alcanzard un monto de $150.000,00 el mismo que se puede solicitar sin garantia
debido a que la Cooperativa no cuenta con garantia hipotecaria. Por otro lado, los
$50.000,00 restantes se obtendran de los socios o de las utilidades para cubrir el monto total
de la inversion.

También, la Cooperativa podria asociarse con sus actuales empresas surtidoras y otras
adicionales para solicitar prestacion de activos de refrigeracion. Debido a que estos tienen un
costo mas elevado respecto a los demés activos a comprar e incrementan el monto de
financiacion. Las empresas con las cuales puede asociarse para solicitar esta prestacion son
las principales marcas de lacteos, carnes, conservas y embutidos, como son Lacteos San
Antonio, Tonicorp, Embutidos la Italiana, Piggis, Embuandes, La Europea, entre otras. De
esta manera, la Cooperativa necesitaria menos monto de préstamo y contaria con un
remanente para invertir en otras areas de la organizacion.

Teniendo en cuenta la alternativa anterior, la solicitud de activos frios quedaria
disminuida y en cada tienda se necesitarian menos activos. Es decir, si antes se tenia un
requerimiento de 5 frigorificos para la tienda Gonzales Suéarez, solo se comprarian 4, 3 en la
tienda Monay de una totalidad de 4 unidades. De la misma manera, en la tienda Puertas del
Sol se necesitaban 4 frios, de los cuales se comprarian Unicamente 2, y finalmente en la tienda

Santa Maria eran necesarios 2 frios y se compraria 1.
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Tabla 20

Financiamiento del proyecto

Financiacion del proyecto Inversion
Fondos propios 25,00% $  49.994,50
Préstamo 75,00% $ 149,983.50
Total Inversion 100% $ 199,978.00

Elaboracién: Autoras

3.7 Amortizacion

Para el pago de una obligacion financiera, se acuerdan condiciones para su ello,
requiriendo asi, datos fundamentales entre ellos el monto de la deuda, el tiempo de duracion,
los costos financieros, los cuales constituyen la tasa de interés cobrada en la operacion
financiera y por tltimo la forma de pago de las cuotas (Meza, 2013).

3.7.1 Tabla de amortizacion

La amortizacion del préstamo de la organizacion se realiza para las 5 instituciones
financieras consultadas las cuales son: Cooperativa JEP, Cooperativa Jardin Azuayo, Ban
Ecuador, Cooperativa CAJA y Banco del Pacifico, las cuales cuentan con diferentes tasas de
interés dependiendo del tipo de crédito que se vaya a solicitar en el caso de la Cooperativa
PROGRASERVIV segun las instituciones financieras consultadas, la ubican en la categoria
PYMES. En base a estos datos, se realizd la amortizacion de las 5 instituciones financieras,
con sus respectivas tasas de interés, un plazo de 5 afios, que dura el proyecto, el monto
solicitado a cada una es de $30.000,00 y con cuotas fijas. Véase Tabla 21.

Asi, en la Cooperativa JEP, la organizacion tendra que cancelar un valor anual de
$7.792,29 por el periodo de 5 afios, véase Tabla 22. Asimismo, a la Cooperativa Jardin
Azuayo la organizacion deberd cancelar un valor total anual de $7.891,70, véase Tabla 23, a
BAN Ecuador un pago total de $7.865,46, véase Tabla 24, a la Cooperativa CAJA un valor
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de $7.813,09, véase Tabla 25 y por ultimo al Banco del Pacifico una cuota de $7.807,06,

véase Tabla 26, a una tasa efectiva anual de 9,40%, 9.89%, 9,76%, 9,50%, 9,47%

respectivamente, véase Tabla 21.

Tabla 21

Tasa de interés, instituciones financieras

Tasa de

interés Monto a
Institucion financiera activa solicitar
Cooperativa JEP 9,40% $30.000
Cooperativa Jardin
Azuayo 9,89%  $30.000
BAN Ecuador 9,76% $30.000
Cooperativa CAJA 9,50%  $30.000
Banco del Pacifico 9,47% $30.000

9,60%  $150.000

Nota: Tasas obtenidas de las instituciones financieras mediante visitas a las mismas, en la
Tabla, el valor 9,60% es un promedio de las tasas, mientras que los $150.000 es el monto
aproximado total a solicitar a todas estas organizaciones. Elaboracion: Autoras.

Tabla 22

Tabla de amortizacién Cooperativa JEP

Tabla de amortizacién

1 2 3 4 5
Saldo inicial $30.000,00  $25.027,01  $19.586,56  $13.634,71 $7.123,39
Pago total $7.792,99 $7.792,99 $7.792,99 $7.792,99  $7.792,99
Pago intereés $2.820,00 $2.352,54 $1.841,14 $1.281,66 $669,60
Pago capital $4.972,99 $5.440,45 $5.951,85 $6.511,32  $7.123,39
Saldo final $25.027,01  $19.586,56  $13.634,71 $7.123,39 $0,00
Elaboracion: Autoras
Tabla 23
Tabla de amortizacion Cooperativa Jardin Azuayo
Tabla de amortizacién
1 2 3 4 5
Saldo inicial $30.000,00  $25.075,30 $19.663,55 $13.716,58 $7.181,45
Pago total $7.891,70 $7.891,70 $7.891,70 $7.891,70  $7.891,70
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Pago intereés $2.967,00 $2.479,95 $1.944,73 $1.356,57 $710,25
Pago capital $4.924,70 $5.411,75 $5.946,97 $6.535,13  $7.181,45
Saldo final $25.075,30 $19.663,55 $13.716,58 $7.181,45 $0,00
Elaboracién: Autoras
Tabla 24
Tabla de amortizacion BAN Ecuador
Tabla de amortizacion
1 2 3 4 5
Saldo inicial $30.000,00 $25.062,54  $19.643,18 $13.694,89 $7.166,05
Pago total $7.865,46 $7.865,46 $7.865,46 $7.865,46  $7.865,46
Pago intereés $2.928,00 $2.446,10 $1.917,17 $1.336,62 $699,41
Pago capital $4.937,46 $5.419,36 $5.948,29 $6.528,84 $7.166,05
Saldo final $25.062,54  $19.643,18 $13.694,89 $7.166,05 $0,00
Elaboracién: Autoras
Tabla 25
Tabla de amortizacion de Cooperativa CAJA
Tabla de amortizacion
1 2 3 4 5
Saldo inicial $30.000,00 $25.036,91 $19.602,32 $13.651,45 $7.135,24
Pago total $7.813,09 $7.813,09 $7.813,09 $7.813,09 $7.813,09
Pago interés $2.850,00 $2.378,51 $1.862,22 $1.296,89 $677,85
Pago capital $4.963,09 $5.434,59 $5.950,87 $6.516,20 $7.135,24
Saldo final $25.036,91  $19.602,32  $13.651,45 $7.135,24 $0,00
Elaboracién: Autoras
Tabla 26
Tabla de amortizacion Banco del Pacifico
Tabla de amortizacién
1 2 3 4 5
Saldo inicial $30.000,00 $25.033,94 $19.597,60 $13.646,43 $7.131,69
Pago total $7.807,06 $7.807,06 $7.807,06 $7.807,06 $7.807,06
Pago interés $2.841,00 $2.370,71 $1.855,89 $1.292,32 $675,37
Pago capital $4.966,06 $5.436,34 $5.951,17 $6.514,74  $7.131,69
Saldo final $25.033,94 $19.597,60 $13.646,43 $7.131,69 $0,00
97



UCUENCA

Elaboracién: Autoras

3.8 Flujo de caja

Constituye una herramienta necesaria para observar las variaciones de los recursos
financieros de un proyecto, los cuales pueden ser tanto ingresos como egresos, durante su
desarrollo, mismos que pueden ser determinados de forma, mensual, anual o de acuerdo a la
conveniencia de la empresa (Luis & Moncayo, 2010). La Cooperativa aplica una decision de
reemplazo de sus activos, los cuales pertenecen a la Institucion de Economia Popular y
Solidaria y fueron prestados a la organizacion en sus inicios hasta que esta pueda obtener su
punto de equilibrio, aspecto que se cumplié y por lo tanto debe devolverlos y adquirir activos
por su cuenta. Para ello se realiza un flujo de caja que muestra el desarrollo del proyecto en
un periodo de 5 afos.

Es asi que, en la realizaciéon del flujo de caja se tomo en cuenta la inversion a
efectuarse en la Cooperativa, que constituye un monto de $199.978,00, el cual incluye los
valores de maquinaria y herramientas, muebles y enseres y equipos de computacion.
También, se incluyen las diferentes cuentas y sus proyecciones entre las que estan la cuenta
ventas, otros ingresos, costos de ventas, costos de mantenimiento, y la depreciacion, para
estas proyecciones se utilizé el método de regresion con datos historicos de afios anteriores
que la Cooperativa proporciono.

De esta manera, se puede observar que los ingresos para el periodo de 5 afios tienden
a disminuir, indicando que la Cooperativa tiene menores ventas cada afio, pero también los
costos y gastos se reducen. El servicio de la deuda, es igual para todos los afios y su valor es
de $39.035,29, la depreciacion de activos es de $22.025,80 cada afio, antes de impuestos,
esto debido a que se toma en cuenta solo los activos en los cuales se va a invertir y los activos
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propios de la empresa ya estan implicitos en los gastos, mientras que después de impuestos
su valor incrementa a $32.241,63 porque se incluyen los activos propios para este calculo,
vease Tabla 27. Se toma en cuenta la depreciacion, debido a que es necesaria para una
reduccion de pago de impuestos, lo cual ayuda a la empresa a pagar menos en este valor y a
obtener mayores ganancias (Sappag Chain, 2011). Ademas, la depreciacién es un valor no
desembolsable por lo que se suma a la utilidad después de impuestos, para obtener el flujo
de caja (Meza, 2013).

Del mismo modo, se determind el valor en libros de los activos al final del periodo
que constituye un valor de $89.849,00, el cual indica el monto al que los activos se pueden
vender al finalizar los 5 afios. También, se calcul6 el flujo de caja acumulado para poder
obtener el periodo de recuperacion, mismo que indica el tiempo en el cual la empresa puede
empezar a obtener resultados positivos de su inversion. Véase Tabla 27.

El plan de inversion de los activos se considera de forma general, debido a que los
activos que ocupa la cooperativa actualmente son prestados y que el tiempo del mismo
concluyd, es por ello que la cooperativa se ve en la necesidad de adquirir todos los activos
sin prioridad de algunos solamente, de ser otra la situacion, la organizacion pudiese realizar
la inversion de manera parcial, es decir comprando cada afio un cierto grupo de activos (ver

Anexo 7).
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Tabla 27

Flujo de caja proyectado Cooperativa PROGRASERVIV

2

3

4

5

0 1
Ingresos
ventas
otros ingresos $22.253,47
Egresos $199.978,00 $4.082.254,31
Costo de Ventas $3.314.178,47
costo de Manten. $100,00
Gastos $767.975,84
Inversion $199.978,00
Magquinaria y Equipo $144.426,00
Muebles y Enseres $35.272,00
Equipo de Computacion $20.280,00
Servicio de la deuda $39.035,29
Gasto financiero $14.205,00
Pago de capital $24.830,29
Depreciacion (-) $22.025,80
Utilidad antes de impuestos $133.908,88
25% Impuesto a la Renta $33.477,22
Utilidad después de impuestos -$199.978,00 $100.431,66
Depreciacion (+) $32.241,63
activos propios $10.215,83
activos de inversion $22.025,80
Valor residual
Total Flujo Efectivo -$199.978,00 $132.673,28
Flujo acumulado -$199.978,00  -$67.304,72

$23.499,12

$4.054.769,75
$3.305.783,68

$100,00
$748.886,07

$39.035,29
$11.853,57
$27.181,72
$22.025,80
$119.712,69
$29.928,17
$89.784,52
$32.241,63
$10.215,83
$22.025,80

$122.026,15
$54.721,43

$24.744,77

$4.027.285,20
$3.297.388,89

$100,00
$729.796,30

$39.035,29
$9.279,46
$29.755,83
$22.025,80
$105.516,51
$26.379,13
$79.137,38
$32.241,63
$10.215,83
$22.025,80

$111.379,01
$166.100,44

$0,00 $4.277.224,28 $4.235.543,54 $4.193.862,80 $4.152.182,06 $4.110.501,32
$4.254.970,81 $4.212.044,42 $4.169.118,03 $4.126.191,64 $4.083.265,25

$25.990,42  $27.236,07
$3.999.800,64 $3.972.316,09
$3.288.994,11 $3.280.599,32
$100,00 $100,00
$710.706,54  $691.616,77
$39.035,29  $39.035,29
$6.461,58 $3.376,85
$32.573,71  $35.658,44
$22.025,80  $22.025,80
$91.320,33  $77.124,14
$22.830,08  $19.281,04
$68.490,24  $57.843,11
$32.241,63  $32.241,63
$10.215,83  $10.215,83
$22.025,80  $22.025,80
$89.849,00

$100.731,87  $179.933,73
$266.832,31  $446.766,04
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Elaboracién: Autoras
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3.8.1 Tasa de descuento

La tasa de descuento es el rendimiento esperado de un proyecto, también denominada
rendimiento requerido del proyecto o costo de capital, los cuales se refieren a la aceptacion
del mismo si este genera un rendimiento por encima de lo que requerido obtiene lo necesario
para el pago a inversionistas y otros proveedores de capital (Ross & Westerfield, 2012).
3.8.2 Estimacion de beta

Para estimar la beta de la formula del modelo CAPM, es decir, estimar la beta
patrimonial de la Cooperativa, se lo realizo a traves de betas referenciales de la industria a la
que pertenece la Cooperativa, y se obtuvo este valor de la pagina del profesor Aswath
Damodaran.

A partir de estos valores se puede calcular el Modelo CAPM, es decir, la rentabilidad

esperada para la empresa, mediante la siguiente férmula (Sappag Chain, 2011):

Ku = Rf + Bu(Rm — Rf) + Rp
Donde:
Ku es el rendimiento esperado de la industria
Ryes latasa libre de riesgo
Rmes la rentabilidad del mercado
Bues la beta de la industria desapalancado

Ry es el riesgo pais en Ecuador
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3.8.3 Tasa libre de riesgo
Es la rentabilidad promedio de los bonos de Estados Unidos de los Gltimos 10 afios,
el cual tiene un valor de 2,15%, véase Tabla 28.

Tabla 28

Tasa libre de riesgo

Rentabilidad

bono tesoro
Ao EEUU %
Enero 2011 3,374
Enero 2012 1,795
Enero 2013 1,985
Enero 2014 2,644
Enero 2015 1,639
Enero 2016 1,923
Enero 2017 2,466
Enero 2018 2,713
Enero 2019 2,633
Enero 2020 1,505
Enero 2021 1,071
Tasa libre de
riesgo 2,158

Elaboracién: Autoras

3.8.4 Rentabilidad del mercado

El rendimiento esperado del mercado es la suma de la tasa libre de riesgo méas una
compensacion por el riesgo inherente al portafolio de mercado (Ross & Westerfield, 2012).
Se tomé en cuenta los valores de rendimiento del indice S&P 500 de Estados Unidos, debido
a que en Ecuador no existen indicadores de rentabilidad del mercado de acciones de largo
plazo y confiables, ni series historicas suficientes (Sappag Chain, 2011), a esto, se debe sumar

el riesgo pais para que se ajuste al mercado. Este valor fue de 37,28%.
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3.8.5 Beta

Para este valor se tom0 en cuenta las betas de la pagina damodaran.com paramercados
emergentes, en donde se obtuvo la beta desapalancado de la industria del Retail (Grocery and
Food), actividad a la que se dedica la organizacién, es decir, al comercio al pormenor de
productos alimenticios. Este valor fue de 0,56.

Asi, aplicando estos datos a la formula del CAPM, el rendimiento requerido de la
empresa o costo de capital da un valor de:

CAPM = ku = 2,15% + 0,56(37,28% — 2,15%)
CAPM = 21,82%

3.8.6 CPPC (Costo Promedio Ponderado de Capital
Es el costo que tiene la empresa de sus recursos, es decir, el pago que realiza a sus
acreedores (gastos financieros) y el pago por el capital de los accionistas (dividendos). El

costo promedio ponderado de capital se calcula por:

Et—l N Kdr Dt—l

CPPC = Kut= Ket |
£ t—1} N t—1 ™ Ut—l)

Asi, al aplicar la férmula a los valores obtenidos anteriormente y con un costo de
deuda de 9,60%, valor promediado de los intereses de deuda de cada una de las instituciones
financieras a las que se solicitara el crédito, y con un 25,00% de financiamiento con fondos
propios y un 75,00% con fondos externos, se obtuvo un valor de 21,35% de costo promedio

ponderado de capital para la Cooperativa PROGRASERVIV.
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3.8.7 Evaluacion de inversiones

Una vez calculada la tasa de descuento, siendo este el costo promedio ponderado de
capital (CPPC) de acuerdo a la situacion de la empresa, se procede a aplicar este valor para
el calculo del valor actual neto y la tasa interna de retorno.

Valor actual neto (VAN) y la Tasa interna de retorno TIRM. Segun el VAN el
proyecto es factible debido a que su resultado es positivo, arrojando un valor de $169.109,64
en el periodo analizado, respaldando esta viabilidad la TIR Modificada muestra un 37,00%
de rentabilidad, véase Tabla 29, la cual es mayor a la tasa de descuento que es de 21,35%.
Estos valores indican que se puede aceptar el proyecto de inversién en activos de la
Cooperativa.

Tabla 29

Indicadores VAN y TIR del proyecto

VAN $169.403,64
TIRM 37.00%

Elaboracién: Autoras

Recuperacion de la inversion: Para saber en qué tiempo es recuperable la inversion
inicial del proyecto, se realizé el calculo del periodo de recuperacién (PR), el cual fue de 3
afios, 4 meses y 2 dias. Para esto, se tomd en consideracién los flujos acumulados hasta que
su suma no exceda la inversion inicial, el nimero de afios en donde el flujo acumulado no
exceda el valor de la inversion y el flujo de caja del afio en que se recupera la inversion (Van
& Wachowicz, 2010). Estos datos se los aplica para el calculo del periodo de recuperacion
de la siguiente manera:

PR = No.afios antes de cubrir Io + Inversién inicial—Flujo de caja acumulado que no exceda la inversion inicial

Flujo de caja del siguiente aio siguiente necesario para pagar la inversion inicial
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$199.978 — $165.806,37
PR=3+ $100.633,85

PR =3 + 3396

PR = 3,3396

PR = 3 anios

PR = 0,3396 x 12 = 4,07477 meses

PR = 0,074477 * 30 = 2,24 dias

3.9 Anadlisis de escenarios

En el presente estudio se evaluaran tres escenarios, optimista, pesimista y normal. Las
variables a tomar en cuenta fueron las ventas, otros ingresos, costo de ventas, y gastos.
3.9.1 Escenario optimista

En base al escenario normal planteado anteriormente se elaboro el escenario optimista
en el cual se cambian las variables ventas, otros ingresos, costo de ventas, y los gastos.
Mientras tanto, los costos de mantenimiento se mantienen, la inversién es la misma vy el
servicio de la deuda también. En la cuenta ventas se increment6 un 4,13% de crecimiento
basando este porcentaje en el crecimiento previsto por el Banco Central del Ecuador, (2021)
en el sector de comercio al por mayor y menor para el afio 2022. De la misma manera, las
demas variables se movieron positivamente en este porcentaje, dando como resultado un
VAN de $250.157,32 y una TIR de 43%, es decir, el proyecto en un escenario positivo es
atractivo y mas rentable que el normal, debido a que su TIR es mayor al 21,35% de
rendimiento requerido del proyecto. Y su periodo de recuperacion es menor, esta inversion

se recuperaria en 2 afos, 7 meses, 8 dias, véase Tabla 30.
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Tabla 30

Escenario Optimista

Total Flujo Caja -$199.978,00 $161.092,44 $150.004,46 $138.916,49 $127.828,51 $206.589,54

Flujoacumulado  -$199.978,0 -$38.88556 $111.118,90 $250.035,39 $377.863.90 $584.453,43
VAN $250.157,32

TIRM 43%
PR 2,608402025

Elaboracion: Autoras

3.9.2 Escenario pesimista

Contrario al escenario anterior, se planted el escenario pesimista, en donde se toma
como referencia la variable ventas, otros ingresos y costo de capital para realizar el cambio,
mientras que las demas variables permanecen igual al escenario normal. De esta manera, las
ventas y otros ingresos disminuyen en un 2,54% (Banco Central del Ecuador, 2020), valor
tomado del crecimiento nacional previsto para el 2022. Mientras que el costo de capital,
incrementa a un 22,84%, si se supone un incremento del riesgo pais de 8,69% a un 10%, cifra
a la que se incrementa esta variable debido a las protestas y paros en el pais. De esta manera,
en este escenario se tiene un VAN negativo con un valor de $57.724,37, una TIR de 13,97%,
menor al requerimiento esperado de un 21,35%, y un periodo de recuperacién de 14 afios, 5
meses y 29 dias, véase Tabla 31. Es decir, en este escenario la inversion no se recomienda,
el proyecto no es rentable.

Tabla 31

Escenario pesimista

Total Flujo Efectivo -$199.978,00 $53.210,52  $43.337,73  $33.464,94 $23.592,15 $103.568,36
Flujo acumulado -$199.978,00 -$146.767,48 -$103.429,76 -$69.964,82 -$46.372,67 $57.195,69

VAN $-57.724,37
TIRM 13,97%
PR 14,44206066

Elaboracién: Autoras
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3.9.3 Riesgo del proyecto

Al obtener los escenarios del proyecto en base al cambio en ciertas variables, se puede
calcular el riesgo del proyecto mediante el VAN y la desviacion estandar. Se incluye ademas
las probabilidades de ocurrencia de cada escenario, datos que se toman de la gerencia de la
organizacion, los cuales son: 55% de probabilidad para el escenario normal, 20% para el
escenario pesimista y 25% para el escenario optimista. De esta manera aplicando la formula
de la desviacion estdndar del VAN, la cual se obtiene multiplicando la probabilidad de
ocurrencia por el VAN de cada escenario correspondiente, después se realiza la suma de estos
valores y se obtiene un VAN esperado del proyecto. A continuacién, se aplica la férmula de

la desviacion estandar a estos valores, de la siguiente manera (Bricefio, 2021):

n

VAN esperado = ¥ Pr(VAN) = 0,55  ($139.360,71) + 0,2 * (—%$62.783,15) + 0,25 * ($51.477,15)
i=1

= $115.568,91

n

oVAN = VY, Pr(VAN; — VANesperado)?
i=1

VAN

n

= V¥ 0,55($139.360,71 — $115.568,91)2 + 0,2($ — 62.783,15 — $115.568,91)2 + ($205.908,61 — $115.568,91)2
i=1

= 93.346,31

oVAN 93.345,79

= VAN esperado ~ 11547992

0,81

El resultado obtenido de esta operacion es el coeficiente de variacion, el cual es una

medida relativa del riesgo de un proyecto, debido a que relaciona la desviacion estandar con
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la media, lo cual brinda informacién valiosa sobre este riesgo. Asimismo, cuanto mas se
acerque a cero menor es el riesgo, contrariamente cuando se acerque a 1 conlleva un mayor
riesgo. Ademas, puede ser util para la comparacion entre dos proyectos (Diaz & Haro de
Rosario, 2017). De este modo, el proyecto propuesto obtuvo un valor de coeficiente de
variacion de 0,74 valor que explica que es un proyecto riesgoso debido a que este valor se
acerca a1, con esto la empresa debe tener en cuenta las alternativas de riesgo para enfrentarlo
y controlarlo.
3.10 Alternativas para controlar y/o prevenir los riesgos del proyecto

En base al analisis de los escenarios, es decir, el riesgo del proyecto, se busca las
alternativas para controlar este y otros riesgos implicitos de la inversidn. Estos riesgos pueden
ser tanto internos como externos. Véase Tabla 32.

Tabla 32

Riesgos y alternativas

Riesgos Alternativas
Robo de mercaderia y activos de la La Cooperativa puede contratar un seguro
Cooperativa para los activos, el cual cubra dafios por

casos fortuitos y el posible robo de los
mismos.

También, puede instalar un sistema de
seguridad en los productos, mediante un

sensor que detecte la salida de aquella

mercaderia que no ha sido cancelada.
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Alza de precios de los activos

Rechazo de crédito

La empresa puede solicitar descuentos por
pronto pago y pago en efectivo.

Buscar otros proveedores que ofrezcan
precios mas bajos.

Solicitar a otras instituciones financieras,
en el caso de rechazo del crédito por el
monto faltante.

Optar por otros mecanismos de
financiamiento externo como angeles

inversores, capital de riesgo, entre otros.

Maribel Sarango Sarango
Soraya Maritza Ledn Orellana

Elaboracién: Autoras
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Conclusiones
Al revisar la informacion de la Cooperativa PROGRASERVIV, periodo 2018 — 2021, se
concluye que la cooperativa cuenta con un bajo nivel de liquidez, el cual constituye un
obstaculo para la obtencién de deudas a corto y largo plazo, por esta razon la cooperativa no
obtuvo anteriormente este tipo de endeudamiento. Pese a ello, la cooperativa se encuentra en

un limite aceptable de 1 en este indice, de acuerdo a la actividad comercial que esta realiza.

Por otro lado, en cuanto a las deudas se observé que la cooperativa se financia mayormente
CON recursos externos, esto Se expresa en un mayor riesgo para los proveedores y
contrariamente un riesgo menor en los recursos propios. Ademas, el patrimonio de la
cooperativa es bajo, lo cual implica que cooperativa no cuenta con bienes inmuebles o con
aportes elevados de sus socios. En la misma linea, la cooperativa mantiene una buena gestion
en cuanto a la rotacion de cartera, puesto que existe una diferencia significativa entre el
tiempo en el cual realiza la cobranza a los clientes siendo este menor y el pago a los
acreedores, el cual es mayor. Pese a ello, la cooperativa continla teniendo problemas de

liquidez debido al monto elevado de cuentas por cobrar.

En otro contexto, la acumulacion de pérdidas de la cooperativa en afios anteriores al periodo
de analisis, debido principalmente a los altos costos y gastos, en la operacién han sido
significativas, pudiendo representar una mala gestién o manejo deficiente en la direccién de
la organizacion. Ademas, el plan de inversién obtenido muestra una financiacion de
$199.978,00 para la compra de activos requeridos por la organizacion, misma que plantea
cubrir esta inversion con un 25% con recursos propios y un 75% con recursos externos. En

cuanto a esta segunda opcion, se plantea solicitar a diversas instituciones financieras de
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acuerdo a la informacion recolectada en cada entidad, una cantidad de $30.000,00 a cada
institucion, esto de forma simultanea de acuerdo a las politicas y requisitos de cada una de

ellas.

De acuerdo a los flujos de efectivo proyectados, realizados mediante el método de regresion
lineal para el periodo 2022-2026 arrojaron como resultados un VPN positivo, una tasa
requerida de inversion (TIR) mayor a la tasa de descuento y una recuperacion de la inversion
de 3 afios y 4 meses. Esto indica que el proyecto es rentable para la cooperativa, se puede
realizar la inversion con las condiciones determinadas y recuperar la misma en un periodo

menor al establecido para el proyecto.

En cuanto a los riesgos del proyecto, la cooperativa se enfrenta a algunos de estos, mismos
que se pueden presentar por baja rentabilidad, por alza de precios de los activos, rechazo del
crédito y robo de los activos. Estos eventos se encuentran fuera del control de la cooperativa,

pero pueden afectar el desarrollo del proyecto y en consecuencia generar pérdidas.

112
Maribel Sarango Sarango
Soraya Maritza Ledn Orellana



UCUENCA

Recomendaciones

Se recomienda a la cooperativa crear una politica de cobranza misma que le permita
mejorar la gestion de los créditos a sus clientes para que de esta manera pueda obtener mayor
liqguidez y logre cubrir sus obligaciones. También, se sugiere incrementar el monto
patrimonial, mismo que aportard mayor confianza en las instituciones financieras al momento
de solicitar un préstamo para las inversiones requeridas y otorgard mayor solidez a la
cooperativa.

En cuanto a las pérdidas acumuladas que ha mantenido la cooperativa desde sus
inicios hasta la actualidad, se recomienda disminuir continuamente esta cuenta, debido a que
presenta a la cooperativa como poco rentable. Ademas, se debe analizar con frecuencia
mediante indicadores u otras herramientas el estado de la cooperativa, especialmente en las
cuentas que generan mayores inconvenientes, asi se podra conocer la evolucion o retraso de
soluciones aplicadas a cada una de ellas.

En cuanto a la utilidad se recomienda continuar disminuyendo los gastos, pero a su
vez incrementar las ventas mediante estrategias de precios, mejora de los canales de
distribucion, publicidad, reemplazar u obtener nuevos productos, entre otros aspectos. Para
promover el cobro de la cartera de clientes de forma mas rapida, se puede realizar el cobro
en efectivo a través de descuentos, promociones, ofertas, de esta manera asegurar la liquidez
de la cooperativa

Por otro lado, se sugiere analizar la gobernabilidad de la organizacion, para encontrar
los inconvenientes que no permiten un mayor compromiso de los socios con la cooperativa,
lo cual se traduce en un nivel de patrimonio bajo y por lo tanto baja solidez para la
cooperativa. A causa de esta falta de aporte de patrimonio de la Cooperativa, esta debe buscar
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mas socios o inversionistas que le ayuden a obtener ese capital, de esta manera podria llegar
a tener un mayor porcentaje en patrimonio y una mejor estructura de capital. Por otro lado,
al tener poca inversion en activos no corrientes como propiedad, planta y equipo, la
cooperativa tiene la posibilidad de invertir una mayor cantidad de capital en este rubro, y de
esta manera obtener un mayor nivel de ganancias sobre esos activos.

En lo referente al plan de inversion propuesto, se aconseja tomar en cuenta las
alternativas planteadas para gestionar y prevenir los riesgos inherentes a este procedimiento.
Ademas, analizar y proponer estrategias para la solucion de los inconvenientes anteriormente
mencionados, como las pérdidas acumuladas, falta de liquidez, bajo nivel de patrimonio,
entre otros. Finalmente, se recomienda mantener un control de la ejecucion y evolucion del
plan de inversion planteado. Por otro lado, en la financiacion la cooperativa debe buscar otras
opciones para abastecerse de recursos, como angeles inversores, solicitud de ayuda al
gobierno u otras entidades que apoyen a la economia popular y solidaria, en virtud de que

esta es necesaria e importante en la economia del pais.
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ANEXos

Anexo 1 Estado de Situacion Financiera Cooperativa PROGRASERVIV

Cooperativa PROGRASERVIV
Estado De Situacion Financiera
Al 31 De diciembre de cada afo

Activ
o 2018 2019 2020 2021
Activo Corriente
101010 Caja Chica 2,33 200,00 200,00
102 200,00
101010 Caja General 4.323,74
105
Fondo Rotativo
1.800,00 1.800,00 1900,00
Efectivo
6.411,34 3.209,07 5091,45
Caja 4.326,0
7 8.411,34 5.209,07
Cooperativas De Ahorroy  41.276,65 41.276, 55.430,46 18.234,93 26935,0
Crédito 65 1
101010 Cuenta De Ahorros JEP 2.663,52 55.430,46
201
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101010 Cuenta De Ahorros Jardin
202 Azuayo 2169354
101010 Cuenta De Ahorros
203 Codesarollo 1900083463
101010 Cuenta De Ahorros Jardin
204 Azuayo 2169352
101010 Cuenta De Ahorros Crea
205 46501
101010 Certificados De
206 Aportaciones Crea 46386
101010 Cuenta Corriente Banco
301 Desarrollo 19003001149
101010 Cuenta Corriente Banco
302 Guayaquil 16416835
101010 Cuenta Corriente Banco
303 Del Austro

Bancos

Otras Instituciones

Inversiones En
Cooperativas De Ahorro Y
Crédito De 31 A 90 Dias

101010 Inversiones En

403 Cooperativas De Ahorro Y
Creditode 91 A 180 Dias
Inv. En Coop E 181 A 360
Dias
Inversiones En Sectores
Fin. Priv. Y Pub. 181 A
360 Dias
Inversiones En
Cooperativas Y Sector
Financiero P Y Priv. (181 -
360 Dias)

101020 Cxc Clientes

101

101020 Cxc Afiliaciones

102
Socios / Asociados

101020 Cxc Mayoristas
103

101020 Otras Cxc Socios

104

101020 Otras Cxc Otros

105

101020 Cxc Faltantes De Caja
108

101020 Tarjetas De Crédito
110

101020 Cxc Afiliaciones
111 PROGRASERVIV
101020 Otras Cuentas Y
303 Documentos Por Cobrar
101020 Otras Cuentas Por Cobrar
304 Recargas

Garantias Entregadas

101020 Anticipo Proveedores
401

101020 Provisién Ctas Inc.
502 Clientes

Maribel Sarango Sarango
Soraya Maritza Ledn Orellana

10.478,23
1.575,03
2,20
26.547,67
10,00
-5.922,46
24.819,35

14.516,50

10.500,00

13.000,00

110.245,8
4

12.580,16

78.881,19
5.024,89
120,03
145,02
4.816,62
27,03

32,05

400,00

418,73

-4.605,94

33.413,
39
0,00

23.500,
00

26.249,50

2.740,96

8.500,00

274.915,7
9

5.958,64

418,73

-4.529,25

49.707,89
48243
331871
2059,96
12000,0
0
7.000,00
8.550,00
272.486,97 199099,
69
427245
6.226,37 423217
272.48
6.97
2.440,00 2440
418,73
310
-7.473.,69 -
1879,94
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101020 Garantia Arriendos

601
Cuentas Por Cobrar

101030 Inventario

101

101030 Materia Prima Fonda Sj

105

101040 Crédito Tributario Del

313 Impuesto A La Renta
Retenciones En La Fuente

Crédito Tributario Del Iva

Crédito Tributario Del
Impuesto A La Renta
Otros Activos Corrientes

Total Activo Corriente

Activo No Corriente

101040 Marcas Y Patentes

401

102010 Muebles Y Enseres

301

102010 Depreciacion De Muebles

401 Y Enseres

102010 Maquinarias Y

402 Herramientas

102010 Depreciacion De

601 Maquinarias Y
Herramientas

102010 Equipos Eléctricos

402

102010 Equipos De Computacion

601

102010 Depreciacion De Equipos

806 De Computacion

102010 Vehiculo

701

102010 Depreciacion De

807 Vehiculos

Propiedad Planta Y
Equipo
Depreciaciones

Total Activo No Corriente

Total Activo
Pasivo

Pasivo Corriente
201010 Proveedores Por Compra
101 De Bienes

201010 Impuestos Por Pagar
316
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2.440,00

266.358,9
0
2.121,84

71.257,03

232,00
2.612,76
-829,87
6.856,79

-1.239,53

1.190,00
3.771,11
-2.625,38
17.300,00

-1.063,95

26.203,93

26.203,93

463.862,9
5
9.168,41

210.52
5,62
268.48
0,74

71.257,
03
652.77
9,50

232,00

31.730,
66

5.758,7
3

26.203,
93
678.98
3,43

463.86
2,95

2.440,00

139.509,0
2

76.125,46

596.170,6
5

232,00
3.337,02
-1.172,05
8.046,79

-1.990,25

6.281,93
-3.678,43

17.300,00

-4.177,95

24.179,06

620.349,7
1

524.659,3
7

279.203,91

139.509,02  189.464,51

40.540,22

6.585,50

54.402,67

76.125,46  101.528,39

661.384,33
596.170,65

232,00 232,00
3.629,57

-1.744,65

9.275,35

-2.787,88

0,00
9.614,36
-5.091,00

17.300,00

-7.291,95

34.965,74 0,00

-11.018,68 0,00
23.135,80
24.179,06

620.349,71 684.520,13

524.659,37  424.757,76

278.37
0,83

232,00

39.819,
28

16.915,
48

204201,
92
276254,
12

35496,8
4
23610,5
2
74.943,
17
134050,
53
667.517
29

232
9582,75
2426,98

9475,14

3667,01

13719,3
1

7298,98
17300

10405,9
5

50077,2

23.798,
92
26510,2
8

694.027
57

446652,
81
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201010
319
201010
502

201010
701

201010
704
201010
705
201010
801
201010
802
201010
803
201010
804
201010
805

Impuestos A La Renta

Liquidaciones De Las
Aportaciones De Los

Socios
Provisiones Por Pagar

Obligaciones Por Pagar
Socios/Asociados
Obligaciones Por
Prestamos A Corto Plazo
Retenciones En La Fuente
Del Impuesto A La Renta
Fondos Por Pagar Socios /
Asociados

Cuentas Por Pagar A
Instituciones Publicas
Depésitos No
Identificados

Cuentas Por Pagar Varios

Otras Cuentas Por Pagar

Otras Cuentas Por Pagar
Socios

Compensaciones Por
Pagar

Bonificacion IESS Por
Pagar

Bonificacion Navidad Por
Pagar

Bonificacion Educacion
Por Pagar

Aporte Voluntario IESS
Por Pagar

Cuentas Por Pagar

Total Pasivo Corriente

Total, Pasivo

Patrimonio

301010
101
301010
102
301020
101

301020
102
301030
104

Capital / Aportes

Capital De Trabajo
Aportes Para Futuras
Capitalizaciones
Certificados De
Aportacion

Ahorro De Certificados De
Aportacion

Reserva Legal Irrepartible

Reserva Legal

Otras Reservas

Resultados Acumulados

Maribel Sarango Sarango
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30.719,84
13.050,49

13.231,93

6.503,89
3,26
751,42
2.004,23
27.054,20
12.478,08

2.004,23

580.832,9
3
580.832,9
3

4.180,00

123.197,2
8

27.893,22

353.971,3
0

438.984,5
1

116.96
9,98
580.83
2,93
580.83
2,93

127.37
7,28

2.230,03

15.342,03

15.353,95

13.638,30

571.223,6
8

4.400,00
114.684,8
3

27.893,22

381.864,5
0

438.984,5
1

46.564,31

571.223,68

571.223,68

119084,83

93.891,61

48.000,34

27.069,64
7.973,19

2.236,60

0,00
603.929,14

603.929,14

105.443,39

1.860,00

27.893,22

381.864,50

-479.716,52

179.17
1,38

34285,1
1
49107,3
5

117172
1

8942,14

4472,41

555177,
03
555177,
03

105389,
47
11725,0
0

67294,3
1

381864,
5

479716,
52
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Utilidad 27.893,21 - 52293,7
ig;oso 40.732,01 43.246,39 8
Perdida Del Ejercicio
(2021)
Ganancias No Asignadas
98.150, 138850,
Total Patrimonio 98.150,50 50 49.126,03 49.126,03  80.590,98 54
678.983,4 678.98 620.349,7 694027,
Total Pasivo + Patrimonio 3 3,43 1 620.349,71 684.520,13 57
Anexo 2 Estado de Resultados Cooperativa PROGRASERVIV
Cooperativa PROGRASERVIV
Estado De Resultados
Al 31 de diciembre de cada afno
ARos 2018 2019 2020 2021
Ventas
4.1. Ventas De Productos Terminados y Mercaderia 4-848-0873é 4-857-7655i 4-208-93195, 3-492-0365i
4.1.2. Venta De Animales En Pie 900,00
4,1,2.4, Arrendamiento Locales 1.740,00
4.1.2.5. Transporte 3.058,96
4.1.2.6. Alquiler Equipos 5.625,01
4.1.2.7. Publicidad 3.613,67
4.1.2.8. Capacitaciones 24.394,21
4.1.3. Venta De Servicios Gravadas Con Iva 3446236  5.157,27 601,02
4.1.4. Descuento En Ventas Bienes -40,46 228 -0,59
4.887.415, 4.892.187, 4.214.094, 3.492.636,
Total Ventas Netas 61 41 14 04
5.2.1. Costo De Venta De Productos Terminados Y 3.681.368,
Mercaderia 68
5.2.2. Costo De Venta Animales En Pie 45000
5.1.1. Compras Netas
5.1.1.4. Descuento En Compras -7.247,90
. o 3.864.498, 3.165.132, 2.654.969,
5.3.1 Costo De Ventas De Articulos Comercializados 96 55 92
3.681.818, 3.857.251, 3.165.132, 2.654.969,
Total Costos De Venta 68 06 55 92
- 1.205.596, 1.034.936, 1.048.961,
Utilidad Bruta En Ventas 93 35 59 837.666,12
Gastos Operacionales 235.739,84 320.817,03 150.401,32  77.859,32
5 Costos De Produccién y Ventas 92.742,93 879,25 908,46 0,00
5.1. Costos De Produccion 92.742,93 879,25 908,46 0,00
5.1.2. Mano De Obra Directa 75.386,62 879,25 908,46 0,00
5.1.2.06. Gastos De Movilizacion 149,94 146,97 0,00
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5.1.2.07. Otros Gastos 16.940,74

5.1.2.08. Uniformes Y Prendas De Vestir 415,57 729,31 761,49 0,00
5.1.3. Costos Indirectos De Fabricacion 142.915,41 216.838,08 60.387,65 0,00
5.1.3.02. Arriendos 39.000,00 42.900,00 11.261,25 0,00
5.1.3.04. Servicios Basicos 3549521 34.680,16 0,00
5.1.3.05. Servicios De Mantenimiento 485747 1220491  5.099,22 0,00
5.1.3.07. Otros Gastos Indirectos 63.562,73 127.053,01 44.027,18 0,00
5.1.4. Gastos De Distribucién 81,50 103.099,70 89.105,21

5.1.4.01. Gastos De Transporte 81,50 68.030,95 63.940,31
5.1.4.01.03. Fletes Terrestres 68.030,95  63.940,31

5.1.4.02. Gastos De Empaque 35.068,75 25.164,90

Utilidad Operacional 969.857,09 714.119,32 898.560,27 759.806,80
6. Gastos 902.484,13 799.966,59 850.178,36 700.098,83
6.1. Gastos De Administracion Y Venta 784.612,17 757.498,82 820.456,65 663.593,56
6.1.1. Gastos Del Personal 471.024,95 407.812,34 460.653,87 427.124,65
6.1.1.01. Remuneraciones 338.570,89 365.225,35 385.930,42 356.964,48
6.1.1.01.05. Remuneraciones A Socios/Asociados 338.570,89 365.225,35 385.930,42 356.964,48
6.1.1.03. Gastos De Alimentacién, Movilizacién Y

Uniformes 73.562,28  3.289,35 657,25  3.405,36
6.1.1.03.01. Alimentacién 73.363,09  2.999,90 657,25  2.869,58
6.1.1.03.04. Uniformes Y Prendas De Vestir 199,19 289,45 535,78
6.1.1.04. Aporte Al IESS 19.260,15 24.250,44 26.684,46  22.950,40
6.1.1.04.01. Patronal 19.260,15 24.250,44 26.684,46  22.950,40
6.1.1.06. Otros Gastos De Personal 39.631,63 15.047,20 47.381,74 43.804,41
6.1.1.06.02. Bono Navidefio 19.706.08 50024  23.707,37  21.902,20
6.1.1.06.06. Bonificacion 19.925,55 13.018,96  23.674,37 21.902,21
6.1.2. Gastos Generales Y Servicios 313.587,22 349.686,48 359.802,78 236.468,91
6.1.2.01. Gastos Generales Y Servicios 139.291,89 142.933,05 138.959,18 72.707,02
6.1.2.01.02. Servicios Bancarios 101507 >584588 2592248 17.971,43
6.1.2.01.03. Servicios De Seguridad 22.337.08 2560296  3.876,72 59,75
6.1.2.01.05. Servicios De Correo 10,59 11,10 3,84 55,84
6,1,2,01,6, Arrendamientos 103.656,04 86.506,44 98.808,99 53.661,76
6.1.2.01.07. Comunicacion, Publicidad Y Propaganda 113833 351946 916721 310,00
6.1.2.01.08. Limpieza 14%6.18 507304 318,00 44,00
6.1.2.01.09. Servicios De Imprenta 3.678,60  2.28327 861,94 604,24
6.1.2.02. Mantenimiento y Reparacion 21.355,18 762048 56.07535  6.690,64
6.1.2.02.01. Edificios Y Locales 1721876 416197 5288651 192058
6.1.2.02.03. Maquinaria Y Herramientas 158340 99625  1.632,26 934,79
6.1.2.02.04. Equipos De Oficina 235,00 235,60
6.1.2.02.06. Equipos De Computacion 163990 18000 371,25 11500
6.1.2.02.07. Vehiculos 91312 47,26 949,73 3.720,27
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6.1.2.03. Materiales Y Suministros 7.33787 74945 463893 16.156,07
6.1.2.03.01. Utiles O Suministros De Oficina 286181 37306 506,69  4.565,62
6.1.2.03.02. Utiles De Aseo Y Limpieza 210646 gga65 211,12 4.382,98
6.1.2.03.03. Combustibles Y Lubricantes 236960 go3874 392112 7.20747
6.1.2.04. Sistemas Tecnoldgicos 5.298,86  8.540,25  8.189,29  4.754,43
6.1.2.04.01. Arrendamiento de licencias de paquetes informaticos 140,00 563,00
6.1.2.04.01.01 Arrendamiento de Licencia 78,86 140,00

6.1.2.04.04. Mantenimiento de equipos informéticos 30000 366025 325006 111,43
6.1.2.04.05. Telecomunicaciones E Internet 492000 474000 492933  4.080,00
6.1.2.05. Servicios Cooperativos 2490848  27.18831  3.690.34  2.826.29
6.1.2.05.02. Servicio Social 12000 6g288  3.600,34 70,22
6.1.2.05.03. Educacion y Capacitacion 2418053 9601324

6.1.2.05.04. Contribuciones a la Comunidad 607.95 49519 2.756,07
6.1.2.06. Impuestos, Contribuciones y Multas 230004  1.946,77 1470410  6.492,89
6.1.2.06.01. Impuestos Fiscales 41816 g1072 1233500  3.744,53
6.1.2.06.02. Impuestos Municipales 45642 16663  1.884,96  2.555,14
6.1.2.06.04. Multas 132845 g7665 12000 128,63
6.1.2.06.05. Intereses De Mora 97,01 9277 364,14 64,59
6.1.2.07. Servicios \Varios 30.524,50 43.32658 2778495  39.680,15
6.1.2.07.03. Judiciales y notariales 54823 960,29 102,27
6.1.2.07.04. Honorarios por servicios 29.976.36 4306620 2778495 3127825
6.1.2.07.05 honorarios de auditoria interna y externa 8.299,63
6.1.2.08. Depreciaciones 277321 528004 589680  6.88344
6.1.2.08.02. Muebles y enseres 25880 34218 57260 682,33
6.1.2.08.03. Maquinaria y herramientas 50502 75072 79763 879,13
6.1.2.08.06. Equipos de computacion 94544 105305 141257  2.207,98
6.1.2.08.07. Vehiculos 106395 313409 311400  3.114,00
6.1.2.10. Servicios basicos 78.373,47 102.753,66 96.808,72 77.328,17
6.1.2.10.01. Energia eléctrica 7205641 g5 49764 81.60858 70.324,28
6.1.2.10.02. Servicio telefonico 516653 4oaa56 456377  2.982,20
6.1.2.10.03. Agua potable 1.150,53 12.011,46 10.636,37  4.021,69
6.1.2.11. Cuentas incobrables 142363 260089  2.94444 262851
6.1.2.11.01. Gasto provision cuentas incobrables 1423683 560080 2.94444 262851
6.1.2.12 donaciones 11068 32130

6.2. Gastos financieros 0,00 0,21 0,00 0,00

6.2.1. Intereses

6.2.1.05. Otros intereses 0,21
6.3. Otros gastos 117.871,96 42.467,56 29.721,71 36.505,27

6.3.1. Otros gastos

6.3.1.02. Comision por servicios de gestion 213,26 248,00 400,95 176,47
6.3.1.04. Otros gastos 117.658,70 4221956 29.320,76  36.328,80
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Otros Ingresos 1013331 4511526  9.279,95 10.017,07
4.2. Ingresos Administrativos Y Sociales 18.28853  43.36428  7.554,90
4.2.1. Ingresos Administrativos Y Sociales 1572955 4336428  7.554,90
4.2.1.04. Multas 100430 ;84837 24964 369,00
4.2.1.05. Ingresos Varios 1.55468 41515091  7.30526  8.161,13

4.3. Otros Ingresos 844,78 1.750,98 1.725,05 1.486,94

4.3.1. Otros Ingresos

4.3.1.06. Intereses Ganados 844,78 175008 172505  1.486,94
Total Otros Ingresos 1013331 4511526 927995  1.486,94

Utilidad Antes De Impuestos 86.506,27 -40.732,01 57.661,86 69.725,04

Impuesto A La Renta 30.719,84 0,00 1441546 17.431,26

Utilidad Antes De Reserva Irrepartible 55.786,43 -40.732,01 43.246,39 52.293,78

Reserva Irrepartible 27.893,22

Utilidad Neta 27.893,21 -40.732,01 43.246,39 52.293,78
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Anexo 3 Analisis vertical del Estado de Situacion Financiera

COOPERATIVA PROGRASERVIV

BALANCE GENERAL

2018 2019 2020 2021 2018 2019 2020 2021
ACTIVO S 678.983,43 $ 620.349,71 $ 684.520,13 $  694.027,57 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%4
Activo Corriente S 652.779,50 $ 596.170,65 $ 661.384,33 $  667.517,29 96,14% 96,10%  96,62% 96,18%
$ 4326,07 $ 841134 $ 5.209,07 719145 0,64% 1,36% 0,76%  1,04%
$ 41.276,65 $ 55.430,46 $ 18.234,93 2693501 6,08% 8,94%  2,66%  3,88%
$ 3341339 $ 26.24950 $ 49.707,89 48243 492% 4,23% 7,26%  0,70%
$ - $ 27409 $ 3.318,71 2059,96 0,000 0,44% 0,48%  0,30%
$ 23.500,00 $ 3,00 $ 15.550,00 12000 3,46% 0,00% 227% 1,73%
Cuentas por cobrar $ 210.525,62 $279.203,91 $ 278.370,83 204201,92 31,01% 45,01% 40,67% 29,42%
Inventario $ 268.480,74 $139.509,02 $ 189.464,51 276254,12 39,54% 22,49% 27,68% 39,80%)
Otros activos corrientes ~ $ 71.257,03 $ 76.12546 $ 101.528,39 134050,53 10,49% 12,27% 14,83% 19,31%
Activo no corriente $ 26.20393 $ 24.179,06 $ 23.13580 $ 26.510,28 3,86% 3,90% 3,38% 3,829

Propiedad, Planta y equipo $ 31.730,66 $ 34.965,74 $ 39.819,28 $ 50.077,20 4,67% 564% 582% 7,22%
(depreciacion acumulada) $ -5.758,73 $-11.018,68 $ -16.91548 $ -23.798,92 -0,85% -1,78% -2,47% -3,43%

Activos Intangibles $ 232,00 $ 232,00 $ 232,00 $ 232,00 0,03% 0,04% 0,03% 0,03%)

PASIVO S 580.832,93 $ 571.223,68 S 603.929,14 S 555.177,03 85,54% 92,08% 88,23% 79,99%

Pasivo corriente S 580.832,93 $ 571.223,68 S 603.929,14 S 555.177,03 85,54% 92,08% 88,23% 79,99%

Cuentas por pagar a prove $ 463.862,95 S 524.659,37 $ 424.757,76 S 446.652,81 68,32% 84,57% 62,05% 64,36%)

Cuentas por pagar S 116.969,98 S 46.564,31 S 179.171,38 §$ 108.524,22 17,23% 7,51% 26,17% 15,64%j
PATRIMONIO

Patrimonio S 98.150,50 $ 49.126,03 $ 80.590,98 S 138.850,54 14,46% 7,92% 11,77% 20,01%

Capital / aportes S 127.377,28 S 119.084,83 S 107.303,39 $ 117.114,47  18,76% 17,54%  15,80% 16,87%)

Reserva irrepartible S 27.893,22 S 27.893,22 S 27.893,22 S 67.294,31 4,11% 4,11% 4,11% 9,70%

Reservas S 353.971,30 S 381.864,50 S 381.864,50 S 381.864,50 52,13% 61,56% 55,79% 55,02%]

Utilidad S 27.893,21 $ -40.732,01 S 43.246,39 S 52.293,78 4,11% -6,57% 6,32% 7,53%

Resultados acumulados S -438.984,51 S -438.984,51 $ -479.716,52 S -479.716,52 -64,65% -70,76% -70,08% -69,12%

TOTAL DEL PASIVO MAS PATRIMONIO $ 678.983,43 $ 620.349,71 S 684.520,13 $ 694.027,57 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%




Anexo 4 Andlisis horizontal del Estado de Situacién Financiera

COOPERATIVA PROGRASERVIV

BALANCE GENERAL

ANOS 2018 2019 2020 2021 2019-2018 2020-2019 2021-2020 2019-2018 2020-2019 2021-2020
ACTIVO S 678.983,43 | $ 620.349,71 | $ 684.520,13 | $ 694.027,57 | S -58.633,72| S 64.170,42|$ 9.507,45 -9% 10% 1%
Activo Corriente $ 652.779,50 | $ 596.170,65 | $ 661.384,33 | $ 667.517,29 | S -56.608,85| S  65.213,68 | $ 6.132,97 -9% 11% 1%
Caja S 4.326,07 | $ 8.411,34|$ 5.209,07 | $ 7.191,45($ 4.085,27($ -3.202,27| S 1.982,38 94% -38% 38%
Cooperativas de ahorro y credito S 41.276,65|$ 55.430,46|S$ 18.23493|S$ 26.93501|$ 14.153,81| $ -37.195,53 | $ 8.700,08 34% -67% 48%
Bancos S 33.413,39|$ 26.249,50|$ 49.707,89| $ 4.82430| $ -7.163,89| S 23.458,39| $ -44.883,59 -21% 89% -90%
Otras instituciones S - S 2.74096 | $ 3.318,71| $ 2.059,96 | $ 2.740,96| S 577,75|$  -1.258,75 - 21% -38%
Inversion en coop. y sector financiero S 23.500,00 | $ 8.500,00| S 15.550,00| S 12.000,00| S -15.000,00 | $ 7.050,00| $  -3.550,00 -64% 83% -23%
Cuentas por cobrar S 210.525,62 | $ 277.320,70 | $ 278.370,83 | $ 204.201,92 | $ 66.795,08 | $ 1.050,13 | $ -74.168,91 32% 0% -27%
Inventario S 268.480,74 | $ 139.509,02 | $ 189.464,51 | $ 276.254,12 | § -128.971,72| S 49.955,49|$ 86.789,61 -48% 35,81% 45,81%
Otros activos corrientes S 71.257,03|$ 76.125,46| S 101.528,39 | $ 134.050,53 | $ 4.868,43|S 25.402,93|S$ 32.522,14 7% 33% 32%
Activo no corriente $ 26.203,93 |$ 24.179,06 |$ 23.13580|$ 26.510,28 | S -2.024,87|S -1.043,26|$ 3.374,48 -8% -4% 15%
Propiedad, Planta y equipo S 31.730,66 | S 34.965,74|$ 39.819,28|$ 50.077,20| $ 3.235,08| $ 4.853,54|$ 10.257,92 10% 14% 26%
(depreciacion acumulada) S -5.758,73 |$ -11.018,68|S$ -16.915,48|S -23.798,92|$ -5.259,95|$ -5.896,80| S -6.883,44 3% 54% 41%
Activos Intangibles $ 232,00|$ 232,00 $ 232,00 $ 232,00| $ - |$ - |s - 0% 0% 0%
PASIVO $ 580.832,93| $571.223,68 | $ 603.929,14 | $ 555.177,03 | S -9.609,25| S 32.705,46 | $ -48.752,11 -2% 6% -8%
Pasivo corriente $ 580.832,93 | $571.223,68 | $ 603.929,14 | $ 555.177,03 | S -9.609,25| S 32.705,46 | $ -48.752,11 -2% 6% -8%
Cuentas por pagar a proveedores bienes S 463.862,95| S 524.659,37 | S 424.757,76 | S 446.652,81 | $ 60.796,42| $ -99.901,61 | S 21.895,05 13% -19% 5%
Cuentas por pagar S 116.969,98 | S  46.564,31| $ 179.171,38 | $ 108.524,22 | $ -70.405,67 | $ 132.607,07 | $ -70.647,16 -60% 285% -39%
PATRIMONIO $ 98.150,50 | $ 49.126,03 | $ 80.590,98 | $ 138.850,54 | S -49.024,47| S 31.464,96| S 58.259,56 -50% 64% 72%
Capital / aportes S 127.377,28 | $ 119.084,83 | $ 107.303,39 | $ 117.114,47 | S -8.292,45| S -11.781,44 |$ 9.811,08 -7% -10% 9%
Reserva irrepartible S 27.893,22|$ 27.893,22|$ 27.893,22|$ 67.294,31| S - S - S 39.401,09 0% 0% 141%
Reservas S 353.971,30| $ 381.864,50 | $ 381.864,50 | $ 381.864,50 | $ 27.893,20| $ - S - 8% 0% 0%
Utilidad S 27.893,21|$ -40.732,01|$ 43.246,39|$ 52.293,78| S -68.625,22| S 83.978,41|$ 9.047,39 0% 0% 21%
Resultados acumulados S -438.984,51| $-438.984,51 | $-479.716,52 | $-479.716,52 | $ - $ -40.732,01 |$ - 0% 9% 0%
TOTAL DEL PASIVO MAS PATRIMONIO S 678.983,43 | $ 620.349,71 | $ 684.520,13 | $ 694.027,57 | S -58.633,72| S 64.170,42|$ 9.507,45 -9% 10% 1%




Anexo 5 Indicadores financieros

2018 2019 2020 2021 INDICADORES
FACTOR INDICADORES FINANCIEROS FORMULA 3018 3010 3020 3071
Liauidez corriente — oo L= C OV IoRES $ 652.779,50 [ $ 580.832,93| $ 596.170,65 $ 571.223,68 661.384,33| $ 603.929,14| $ 667.517,29| $ 555.177,03 1,12 1,04 1,10 1,20
\.\, Indice de liquidez Fesiue Carrie
=
N 2 _ Activo Corriente — Iventarios $ 652.779,50 [ $ 268.480,74| $ 596.170,65 F $  139.509,02 661.384,33F $ 189.464,51| $ 667.517,29 276254,12] 0,66 0,80 0,78 0,70
W Prueba acida Prueba dcida = i i
At Pasive Corriente $ 580.832,93 $ 571.223,68 603.929,14 $ 555.177,03
. Pasivo Total $580.832,93[ $ 678.983,43| $ 571.223,68 $ 620.349,71 603.929,14 | $ 684.520,13| $ 555.177,03| $ 694.027,57 0,86 0,92 0,88 0,80
Endeudamiento del activo Endeudamiento del Activo = e Todl
ictivo [otal
R . | o _ Pasivo Total $ 580.832,93( $ 98.150,50( $ 571.223,68F$  49.126,03 603.929,14 F $ 80.590,98| $ 555.177,03 [ $ 138.850,54 5,92 11,63 7,49 4,00
Endeudamiento Patrimonial = Patrimonio
. .. Patrimonip $  98.150,50 25971,93] $ 49.126,03 23.947,06 80.590,98 | 22.903,80] $ 138.850,54 26278,28 3,78 2,05 3,52 5,28
Endeudamiento del Activo Fijo Endeudamiento del Activo Fjo= = ©
. Apalancamiento — Activo Total $678.983,43( $ 98.150,50 $ 620.349,71 | $ 49.126,03 684.520,13 [ $ 80.590,98| $ 694.027,57 | $ 138.850,54 6,92 12,63 8,49 5,00
Apalancamiento Patrimenic
55786,43| $ 98.150,50 -40732,01| $  49.126,03 43246,395| $ 80.590,98 | 52293,78[ $ 138.850,54
Apalancamiento financiero Aptlancamies 86506,27| $ 678.983,43 -40732,01| $ 620.349,71 57661,86| $ 684.520,13 69725,04( $ 694.027,57 4,46 12,63 6,37 3,75
~ — Costo bienes vendidos
Rotacion de Inventarios: Rotacién de Inventario: Trventario 3681818,68 $ 268.480,74 3857251,06 $ 139.509,02 3165132,55 $ 189.464,51| 2654969,92 276254,12 13,71 27,65 16,71 9,61
L, Rotacién de cartera—= ——— > 4887415,61| 110245,84] 4892187,41 274915,79 4214094,14 272486,97| 3492636,04 199099,69] 44,33 17,80 15,47 17,54
Rotacién de cartera Cuentas por Cobrar
. N 110245,84 4887415,61] 274915,79 4892187,41f 272486,97| 4214094,14] 199099,69| 3492636,04] 8,23 20,51 23,60 20,81
N Periodo medio de cobranza Periodo medio de cobranza = %W
A0
e N . . . Ventas 4887415,61| 25971,93] 4892187,41F 23.947,03' 4214094,14F 22.903,80 3492636,04 26278,28| 188,18 204,29 183,99 132,91
o Rotacién del activo fijo Rotacion del activo fijo = e — -
ctivo Fijo Neto Tangible
Rotacion d Ventas
i6 otacion de ventas=
Rotacién de ventas Activo Total 488741561 $ 678.983,43 4892187,41] $  620.349,71 4214094,14] $  684.520,13 3492636,04) $  694.027,57| 7,20 7,89 6,16 5,03
oerodo medio de pago Coee o5 por Pagar = 365 | § 463.862,95 3681816,68] 5 524.659,37 3857251,06] §_424.757,76 3165132,55| §_ 446.652,81 2654960,92| 4599 | 49,66 | 4898 | 6140
Periodo medio de pago Inventarios
Ueitided Neta  Ventas 2789321  A887415,6]] 20732,01]  4892187,41F 43246395  4214094,14 52293,78 349263604 $ 004 | $-007 |$ 006 121
Rentabilidad neta del activo 0 Dupont | Rentabilidad neta del activo = —————x —————
Ventas Active Total 4887415,61| $ 678.983,43 4892187,41f $  620.349,71 4214094,14 $ 684.520,13 3492636,04| $ 694.027,57
Rentabilidad financiera (ROE) Utilidad bilidad _ Ventas UAll Activo UAI _Utilidad Netd 27893,21| $ 98.150,50 $ -40.732,01 | $  49.126,03 43246,395( $ 80.590,98 52293,78( $ 138.850,54 0,28 -0,83 1,14 0,38
sobre el patrimonio Rentabilidad Financlera = = o *Ventas * Patrimonto UAI "~ UAI
o Rentabilidad Operacional del oo o " Unitdad operacional 969857,09 $__ 98.150,50 714119,32 $ 4912603} 89856007 6 8059098} $ 759.806,80 | $ 13885054 9,88 | 1454 | 1115 | 647
\\“"" Patrimonio Patrimonio
..3'\\ - Utilidad Neta 27893,21] 4887415,61] -40732,01F 4892187,41 43246,395F 4214094,14| 52293,78| 3492636,04] 0,01 -0,01 0,01 0,01
Y Rentabilidad Neta de Ventas Utilidad sobreventas = __y,
&
T . Utilidad Operacional 969857,09 4887415,61 714119,32 4892187,41 898560,27f 4214094,14] $  759.806,80 3492636,04 0,20 0,15 0,21 0,22
Margen Operacional Utilidad de operacion aventas = entas
Margen bruto= Yeatn=Custo de Ventay 4887415,61] 3681818,68| 4892187,41] 3857251,06 4214094,14| 3165132,55| 3492636,04| 2654969,92 0,25 0,21 0,25 0,24
Margen Bruto Ventas |




Anexo 6 Cotizacion Empresa Electronica Casio

Guayaquil, Abril 26 del 2022

Seforeq
MARIBEL SARANGO
Ciudad.-

BALANZA IMPRESORA DE ETIQUETA TERMICA PANTALLA BAJA DE ALTA VELOCIDAD:

MARCA: CAS
MODELO: CL 3000

CAPACIDAD: 30 KILOS / 60 LIBRAS

SENSIBILIDAD: 5 GRAMOS

PLATO DE ACERO INOXIDABLE DE 36 X 38 em.

IMPRIME CODIGO DE BARRA

BARRA DE MENSAJES DE DESPLAZAMIENTO

CONSTRUCCION DEL CUERPO DE ALUMINIO

MECANISMO DE IMPRE SORA DURADABLE

ACTUALIZACION DE FIRMWARE A TRAVES DE RS-232 O PUERTO USB

INTERFAZ DE PUERTO USE, LAN, RJ11, RS-232C (OPCIONAL INALAMBRICO TARJETA)

COMPATIBLE CON SERIE CL

PANEL PARA 72 PLUS DIRECTOS HASTA 1000 POR CODIGO

PANTALLA DE TORRE LCD

PERSIANA MARQUISINA PROGRAMABLE (MUESTRA EN PANTALLA NOMBRE DEL PRODUCTO, PESO, PRECIO Y TOTAL

A PAGAR)

INFORME DIARIOS POR ARTICULO

IMPRESION TERMICA DE ALTA VELOCIDAD

PRECIO $ 1350,00 + 12% LV.A
DESCUENTO ESPECIAL 100,00

1250,00 + 12% IVA

VALOR DEL ROLLO DE 700 ETIQUETAS............5  5.50 + IVA

FORMA DE PAGO: CONTADO 30 DIAS
TIEMPO DE ENTREGA: INMEDIATO
GARANTIA: 1 ANO PROCEDENCIA KOREANA
SERVICIO TECNICO

ELECTRONICA CASIO

MA. DEL CARMEN GUERRERO
DIVISION COMERCIAL =
Cel # ,0999426567

63678 / 2191752 /2374493 /0997192170 = E-mail: casio@gve.satnet.net



UCUENCA

Anexo 7 Cotizacion empresa CASBALANZAS- Balanzas

VITERI LOPEZ NATASHA DEL PILAR

CASBALANZAS
0911181485001
VENTA Y SERVICIO TECNICO DE BALANZAS CAS,DORAN, OHATS,
DETECTO, CHATILLON. AND
Cdla. Bosque del Salado, av. Jaime R. Mz. 301 SI. 2-A Villa 35
Telefax: 2888958 — 2885240 Cel: 097383842 CASBALANZAS@YAHOO.COM
Guayaquil — Ecuador
GUAYAQUIL ABRIL 26 DEL 2022

SENOR
MARIBEL SARANGO

TENEMOS EL AGRADO DE PONER A SU CONSIDERACION LA SIGUIENTE
COTIZACION:

3BALANZAS IMPRESORAS DE ETIQUETA TERMICA DE ALTA VELOCIDAD:
MARCA: CAS

MODELO: CL 3000

CAPACIDAD: 0KILOS

SENSIBILIDAD: 10 GRAMOS

PLATO DE ACERO INOXIDABLEDE 2§ X 38 cm.

IMPRIME CODIGO DE BARRA

PESO Y PRECIO

PANEL PARA 72 PLUS DIRECTOS HASTA 3000 POR CODIGO
PANTALLA DEFACIL LECTURA

INTERFACE RS-232 - ETHERNET - USB

IMPRESION TERMICA DE ALTA VELOCIDAD

ETIQUETA TAMANO S6mm DE ANCHO X 40mm DE ALTO

VALOR UNITARBO: - orcc o S e S s $1.590,00 +IVA
DESCUENTOESPECIALDEL . $ 322,00
DAL e L $1268,00+IVA
ENTRESBALANZAS. ...........coccicammmsomoiiconisassmaio $3.804,00 +IVA
INCLUYE ENVIO

NOTA: INCLUYE CAPACITACION PARA MANEJO DEL EQUIPO (GUAYAQUIL)
EN CASO DE SER FUERA DE LA CIUDAD SE COBRARAN LOS VIATICOS DEL TECNICO

COSTO DE ENVIO: $7,00 POR PRODUCTO

FORMA DE PAGO: CONTADO
TIEMPO DE ENTREGA: INMEDIATA
GARANTIA: UN ANO

(,@%ﬂr .
ORENA TU N{*UTIVEN

DIVISION COMERCIAL
TEL:2888958 —0981334729
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Anexo 8 Cotizacion empresa CASBALANZAS- Balanzas

VITERILOPEZ NATASHA DEL PILAR

CASBALANZAS
0911181485001
VENTA Y SERVICIO TECNICO DE BALANZAS CAS, DORAN, OHATUS,
DETECTO. CHATILLON. AND
Cdla. Bosque del Salado, av. Jaime R. Mz. 301 SI. 3-A Villa 35
Telefax: 2888958 — 2835240 Cel: 097383842 CASBALANZAS@YAHOO.COM
Guayaquil — Ecuador
GUAYAQUIL ABRIL 26 DEL 2022

SENOR
MARIBEL SARANGO

BALANZAS ELECTRONICAS DE MESA (PARA AREA SECA)

MARCA: CAS

MODELO:SW - II

CAPACIDAD: 5KG - 10KG HASTA 30 KG AL MISMO PRECIO

TAMANO DEL PLATO:19cm X 23cm

SENSIBILIDAD: 5 GRAMOS .
KILOS O LIBRAS OIML
CORRIENTE Y BATERIA :
SALIDA RS232
DOBLE PANTALLA

VALOR

EN TRE BALANZAS

INCLUYE ENVIO

FORMA DE PAGO: CONTADO
TIEMPO DE ENTREGA: INMEDIATA
GARANTIA: UN ANO

AT 735 N .
2 l / e
C \m: N‘k‘/
- f
ORENATU N[TUTIVEN

DIVISION COMERCIAL
TEL:2888958 0981334729
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Anexo 9 Cotizacion empresa IMAR- Estantes

N2 PROFORMA
= 1-2041
SIEMPRE (REANDO, NINCA INITANDO FECHA: 26/04/2022
IMAR- INDUSTRIAS METALICAS ARAGON
RUC- 1711134542001
Sr. Maribel Sarango Ruc/Cedula: Telf.- 098 113 0972
Direccion: correo:

de espesor con medidas 100*40cm, -(4) Parantes (angulos laterales) fabricados en

Juego de pernos completo para estructura, -Regatones (patas) plasticos para parte
inferior de parante, para proteccion de piso o superficies.

Estanteria Metalica Liviana recubierta con pintura electrostatica en polvo al horno. Cada
estructura incluye: -(4) Pisos regulables fabricados en tol negro laminado al frio 0,5mm

angulo de tol negro 1.4mm de espesor,de 165 de alto, con troquelado para regulacion,

PRECIO UNITARIO SUBTOTAL

METODO DE PAGO

1 Servicio de transporte a Cuenca

METC

TODA MERCADERIA ES RETIRADA O ENVIADA UNA VEZ CANCELADA EN SU TOTALIDAD

***ESTE DOCUMENTO NO CONSTITUYR VENTA Y LOS PRECIOS PUEDEN CAMBIARSE SIN PREVIO AVISO***

FORMAS DE PAGO

> Su pedido entra en fabricacion una vez abonado el 50% del monto total de la proforma y 50% con contra

entrega en el almacen.

> Para deposito y/o transferencia bancaria, solicitar datos directamenbte por via telefonica 022 603 3233 o al

correo del departamento de ventas ventas@imarcreaciones.com
> Proforma valida por 15 dias
> Garantia un afio de nuestros equipos.

> Pasado los 30 dias el cliente no tiene derecho a reclamo alguno, si su orden no es retirada en el plazo de 30

dias se cobrara bodegaje.

reacic

4 /099 603 32
Ecuador

Maribel Sarango Sarango
Soraya Maritza Le6n Orellana
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Anexo 10 Cotizacion empresa INGEMAQ- Empacadora al vacio

4, AEENLLG
3 INGENIERIA\DENMAQUINARIA

PROFESIONALES DE LA POLITECNICA NACIONAL

EMPACADORA VACIO PEQUENA INDUSTRIAL

Maquina empacadora con sistema de vacio para el empacado de productos
alimenticios carnicos, quesos o cualquier producto que desee aumentar su tiempo

de expiracion. Material acero inoxidable SAE 304 grado alimenticio

CARACTERISTICAS

Tamarfio de la cdmara 28 x 28x 7 cm.
Ancho de sello 8 mm, largo del sello 26 em.
Capacidad 12 m cubicos / hora.

Voltaje 110 V Consumo 1.0 kw

Sistema de panel digital para control de parametros sellado, succién, temperaturas
y corrientes de sello. Proteccion contra cortos, interruptor para encendido, luz
testigo, etc
* PRECIO AL PUBLICO: $935 (Novecientos treinta y cinco délares US)
PRECIO INCLUYE IVA.

PLANTA: AMBATO Carlos Brito sin. y Carlota Javamillo
Telgfomos. 03-2405143 Cel. 0986967472 .
A A ALMACEN: QUITO De las Frutillas y Av. Eloy Alfaro; Eqf Los Alamos
~ Teléfonos. 0998315722 — 0585198009
Correo electronico: y2ntgs@iNgemag.ec
Pagina web: www.ingemog.ec

Maribel Sarango Sarango
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Anexo 11 Cotizacion empresa Intruequipos- Cabecera de géndola

/ MOBILIARIO SISTEMAS

Cuenca, 26 de abril de 2022
Sefiorita
Maribel Sarangoc

Cuenca

O TTIZAaACTION

[

CANT| DESCRIPCION

V.UMITARIO

W_TOTAL

-

2 Pie 0 cabscera de gondola (150x100x50)cm 5SPisos

264,00

S.544,00

[
4]
]
3
3]
[
tay
Ll
0
i
3]
[
=
=
A
0]
[
=
]
bl
L
]
I
n

. Anticipo: 50% / Saldc contraentrega
Tiempeo de entrsga: A CONVENIE
Validez de la oferta 5 dias

Color: A ELECCION

4
- . L
Acabado: ACERCO NEGRO PINTURA ELECTROSTATICA HORNEAELE

Atentamente,

ANDRES CRESPC CORDERO
INSTRUEQUIPOS CUENCA

MIGUEL CORDERO 1l&t ¥ PAUCAREBAMEA
TLF: 074120344

CEL. 0854201886

Maribel Sarango Sarango
Soraya Maritza Ledn Orellana
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Anexo 12 Cotizacion empresa ALTAMAX- Punto de cobro

CLIENTE: Maribel Sarango
RUC: 0107157448

DIRECCION: Cuenca- Ricarde Darquea s/n y Av de las Américas sector Feria Libre
TELEFONO: 0981130972

Email: marisarango0835 &gmail.com

26 de Abril de 2022
PROYECTO: NUEWVD

Proforma

PRECIO UNL. TOTAL
Descripcidn

* 8 Punto de cobro tipo L reforzado (parte
superior en acero inoxidable — contorno
en tool negro Pintado) con caja manual.
acabados con pintura electrostatica al homno 5220 51,760
de alta resistencia. Patas ajustables de altura.
colar a definir por el cliente

si los desea con caja automatica serian 550
adicionles por cada punto de pago

Logistica/ Transporte 520 5160

NOTA: Mejoramos cualquier
proformaj cotizacion de otras empresas.
Aplica términos y condiciones

TOTAL £1.020
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Anexo 13 Cotizacion empresa ALTAMAX- Puntos de cobro

VALIDEZ OFERTA- 5 dias laborables

PRECIOS DETALLADOS: factura artesanal sin [VA

TEMPO DE ENTREGA: A convenir,

FORMA DE PAGD: 50% DE ANTICIPO ¥ SALDD CONTRAENTREGA.

GARANTIA: UN AND EN DEFECTOS DE FABRICA O INSTALACION. Servicio técnico inmediato.
¥ nuestra experiencia podemos testificar hacia usted nuestra garantia,

Welson Arias Jorge Montero

INGENIERD TECNICO INDUSTRIAL

ALTAMAX
Automatismos Y Seguridades Del Ecuador S.A.
Calidad, Innovacion y Garantia Para Toda La Vida
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Anexo 14 Cotizacion empresa FRITEGA- Empacadora al vacio

INDUSTXELA S.A

TEGA SA. g

Teffs: 2290479 - 35752 Gl DSGTRITH

w JER

Frrgm'rfc'us ¥ Equipos de Gastronomia Pa—————
'i fritega =a fE]b
Comeo electronlco;  fritega_saghoémall_com Webalbe: hitp:Maww.fritega. com.scAndsx himi [ PR - 00020451 J
g )
CLIENTE: SARAMGD SARANGD MARIBEL RUC: [AD71STA4E
DIRECCION: AZUAY [ CUENCA f Ricando Damguaa &N ¥ Av 02 |35 Amencas
CORREQ ELECTRONICO:  mansarangolEsSggmall.com cluDan: Cuenca
TELEFOMNO: DS31130972 VENDEDOR:  PADLA GUIFIONES
FECHA DE EMISIOM:  Martes, 26 de Abrl del 2022 FECHA MACIMIENTO:
LN A
p-
CANT  CODIGD DESCRIPCION WULIMIT. DSCTO TOTAL
1 Do4000 EMFACADORA AL VACID DE 1 CAMARA DE 1ET5.00 000000 167500

Z2MOBOHZNF DE 1 GAMMRA

SON: DOS MIL CIEM COM 001100 DOLARES SUBTOTAL 1875.00
COMENTARICT DESCUENTOD 0% Q.00
va 12% 22500
TOTAL 2100.00
\. 4
Moda:

Salltta |a mercaterta el Amacen, NO 52 atantan devolucionss. Las Mmamadenas vialan por cusnta y eso del Compradorn, na Siendo reeponsale por
Moptra, parias, To0o ¥ O3 SVerias castonadas on o transpore.  La responsablidad da Fritega 5.4 cosa Al sali |35 mamadanas oal aimacen.
Toras |as memadenas despachadas por NOS0MmE SEgUIRN Slenda fe NUESS propledad hest |3 cancaacion ot da (35 fachwras y posities sados
pendiantes 3 NUSStD tAV0r que con llas 52 relasonen.

INDUSTXELA 5.4 CUENTA CORRIENTE BANCD GUAYAGUIL CTA CTE & 45705703,

ENTREGADO POR: RECIBIDO POR:
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Anexo 143 Cotizacion empresa MULTI Oficinas-

.nULTI rtoma 00—

ICIiNAS

RUC: 1791714570001
Coelana £9-168 y Seis de Dicermbre
Te: (2) 2004080 - Fax: (2) 568490

SORAYA LEON RejCr
Chants: A Tuif: 0930878184
Coxreo: Dirwes:
Asesar C ARG KARLA LAGOS Tell: 2004050 £41 14
Emali  igmfouifdousedotein 00 Ceii  0O7OSIAZSS @
En respuests a s sclolud nos p Pare nusstra compatia o muy grao ofecer a ustedes)
mmymduunm-nwﬁm,mmuuuwnmmm ofiece para ol
06 8 oy de et S S8R0 en una Oficing activa

Silctecs wita de 0,90 x 0,40 x 2,00 m. fakricads an
1 melarsinico. Induye cajones en le parte nfarier v tepse $ ssomo|S 4s1se|s 467,50/
wperores. Colores & eleccidn.

| Escritorio gerenciel de 1,50 x 2,10 x 2,00 m. eitackéa dw wabejo
#n L fabiricado en ielarinico. Patas melaminics con detalles
" & RITIGRR Stca Bblotecs -
meleminice con mueble slereo superier. Fericads sn
malaminico co puetid de idrio. Colorne & sleccidn.

$ 1035305 103530

Estacidn rects de 1,50 20,70 x 0,725 m. supetfics de tabajo,
1 patas y fakddn faoicado mn melaminics, Detales metdlices con
pintire slectiostebticn. Colones » sleccide.

| Estacin de trabuje en L de 1,50 x 1,50 x 0,725 m. supeefiche de
umh larninics, Incuys caf ibca con frantes en
dlca con plrues ol

$ Anogo|s 3S185|s 308

Colores a sleccién

Estacin de wabaje en L de 1,50 x 1,50 x 0,725 m. superfice de
1 trabaje melardnios, extructurs metdice con pintisrs
|electroestitica. Colores & sleccide,

|5 s wsls ames

sle du trabajo de 1,50 x 1,20 x 0,725 e pars 2 pusstos,
|superficie de tabejo melaninico, estructurs metdics con
pitture slectomstinica, iInchaye arturis melaminico pars cade
puesto. Cobkores & soccion.
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Anexo 144 Cotizacion empresa MULTI Oficinas-

tila i rabajo de 1,500 1,10 0,725 i paia 2 pusitos,
iuperfce de raba o m
rapacoidal con pilune

minloo, milrwirs metbiica

& EEo0| S TRLED| S T2 50

rocibilics, induye cajonena fa
Habiicada en melaminics pana cida pussto. Colones @ deccin

SUETOTAL| & 350575
[ im|s  asme
TOTAL| & 437484

CONDICIONEE DE L& OFERTA:
EMTREGA DE MOEILIARIC DE 20 A 25 DlAS HABLES
TWSTALACON |
FORMA DE PAGO Ireciuincta et ro o b chocad de Cuslto
PO TRANSFORTE
107% DEAHTIEPY Inchuido denire del More y ot de Gulls
WALIDET DE LA OFESTA
El descuinte aplcs & ol pago & o rf.--.l.'rv-.-_ dnq.-u"_--.-:.rr-| encha, i un Rein o varos S ol 7 [rorpr—
N nadi oh el collecsdn

[GARANTIA TECHICA
TOOO HUEETRD MOBILIARIC TIENE GARANTIA DE § ARCE POR DEFECTOES DE FASRICACION. TODA HUEETRA SILLONERIA TENE GARANTIADE 3 |
A0S POR DEFECTOS DE FASRICAZION

IMPORTANTE

Sl y rriiebies mirtackss S8lAn Suptes & weifusobn de venlaios o memenlo e b et o pedids

Cuskyuier modfemctn del plane aprobecs ona v aprobads o pedicde pueds Jenerar conlos adicienales § cambios &n ka Techa de entega.

W s @oeplan dewoiLcines Lna ver o pedkds haya sido aprotada

ESperames QL RUSSITA Propussla el g S enieno islenes ¥ e ajusie & b necesidades aspeciTions gl proyects, & NUssD deses Donder contal oon Lelades oMo
risenires chenies ¥ Tabaar conjuniaments pan hacer s espaco una OFCIA ACTIVA

Atermamens,

Arg. Karla Lagos
Asesora de Proyectos Multioficinas
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Anexo 17 Cotizacion empresa NOVICOMPU- Equipos de Computacion

NINOVICOMPY < 2o

) MLSNO PERC MAS BARATD

—
| 260:22 |

COTIZACION
RUC:
Direcdon:
Correo: marisarangoCEsI sy gmeil com
©00IG0 Cantidad DETALLE P. UNITARIO P.TOTAL
All in one HP core i3 1lva, 512gb,
1 $835,00 $835,00
8gb, 24pulg, bt, wiO
| $10.00

SERV ENTREGA
‘ Total 3 ﬁ $ 845.00
PRECIOS INCLUYEN IVA APLICAN PARA PAGOS EN EFECTIVD, ITOS O TRANSFERENCIAS

ENVIOS A DOMICILIO SE REALIZAN FOR SERVIENTREGA UNA VEZ CONFIRMADO £ DEPOSITO
TIEMPO ESTIMADO DE ESPERA [24-72 HORAS)

Asesor: Katherioe Anchondia  Cell 0985943927

NOVISOLUTIONS CIA. LTDA/NOVICOMPU

Maribel Sarango Sarango
Soraya Maritza Ledn Orellana
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Anexo 18 Cotizacion empresa GRATEX PERCHAS- Perchas, gondolas

e —— T —
@GRATEX@

PERCHAS

RUC: 1709726309001

[DOLAS, ESTAN] AS | Perchas, Archvadores, LOCkers, Mushies Especiales Ba)o Madids,
Siflonsiia, ManTenimienmo: Mamenal y Magunas de Tapicana

PROFORMA No. 1152-22

(CLIENTE: Sra. Maribel Sarango Teléf: 098 113-0872
DIRECCION: Cuenca
FECHA: Quito, Abril 26 del 2022

CANTIDAD DETALLE V. UNITARIO

V. TOTAL

GONDOLAS TIPO AMERICANA - REFORZADA

Medidas: Largo: I.02m - 4lve: 1 70m v Fondo: 0 50m
** Consta de 5 Niveles en total. Cada panel consta de refaermos intermos v son
FACILMENTE EEGULABLES EN ALTURA v da dobla pesicion
#* Zacalo o Barredera Metilica (Platin: que cabre toda I parte inferior 4= 1a Goedala)
*+* Respalde PERFORADO para la colocar de panchos de exhibicion
** CAPACIDAD DE CARGA: 130 Libras por Mivel

- 274,00

Medidas: Largo 1,02 - Alte:1, 70m v Fondo: 1,00m (50cm. a cada lado) I

** 5 Niveles en total a cada Jado. Cada panel consta de refuerzes internos v son
FACILMENTE REGULABLES EN ALTURA ¥ de doble posicion.

*+* Zocalo o Barredera Metilica (Pl que cofxe toda I parte mferior de 1a Goadela)

** Bespaldo PEEFOFADD para la colocar de ganchos de exhibicion

++ CADACIDAD DE CARGA: 130 Li Tinel

2 GONDOLA CABECERA REFORZADA - TIPO AMERICANA | 175,00

Medidas: Large:1,00 - Alre:1 Tdm v Fonda: § 50m

s

** Consta de 5 Niveles o bandsjas. Cada panel consta de refiierzos internos y son
FACILMENTE EEGULABLES EN ALTURA v da dobla pesicion

** Tacalo o Barreders Metilica (Plarin que cobra toda I parts inferior de 1a Goedola)

** Bespaldo PEEFOFADD para la colocar de ganchos de exhibicion

** CAPACIDAD DE CARGA: 130 Libras por Mivel

1 CAJA-FPUESTO DE COBRO METALICO EN"L" 525,00

Medidas: Largo:1.50m - Ancho: 1.02m - Alte: 0. 90m

*+ Superficie on ACERO PUIRURGICO INOXIDABLE , cojém para
|para aimacenar dinera y compartimients o division Pyferior coma répiza
** Infeuye cableads para sistema elicrico

** DIEZ ANOS DE GARANTIA® -
**ACABADD EN FINTURA ELECTROSTATICA**

“* INCLUYE TRANSPORTE E INSTALACION ™

700,00

2.192,00

350,00

525,00

SUSTOTAL

—

3.767,00

12% IvA

452,04

GRATEX ACEPTACION DEL PEDIDO OTAL

$2.219,04

Son: |CUATRO WIL DOSCIENTOS DIECINUEVE CON 04106 DOLARES AMERICANOS

Forma de Pagn: =+ 4 CONTENIR
Tiempo de Enfrega: == 1 DE4S Validéz de la Oferta: ™8 Dlag"

Dir.: PLANTA INDUSTRIAL - Liane Grande 2da. Evapa - Junte al Conjunte GISSELLE £2

Telf: (02)6043-117 /7 (02)245-8343 Cel: 095 8138-280 | www.perchasecuador.com

Maribel Sarango Sarango
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Anexo 19 Cotizacion empresa VILANX- Balanzas

Wilanx - Balanzas y Meadiciones Indusiriakes

RUC: 1714TES 159001 - CPC: 4302204354304 8231 V I LA N X
Teléfonos: 022190044 - 0951451509

Direccian: Pedro Femmin Cevallos E5-72 - Guangopoly Tl
Coamen: mancalo.vinueza@vilan e - www vilanz ec

DISTRIBUIDORES AUTORIZADOS

FECHA: 26042022 OFERTA
CLIENTE:  Particular CAS =i
CONTACTD: Maribel Sarango Correo:  marsarsnzol885 e mail.oem
DIRECCION: Cuenca
TELEFOMO: Ext Celular 0531130872
REFEREMCIA Balanza Conbrol de Peso [
ITEM DESCRIPCION CANTIDAD & UNITARID +5UB TOTAL
PRIl Balanza comercial, marca CAS, capacidad
programatie 15730 kg, fraccion programable,
dimenslonas del plabo 33x23cm, funciones &,
1 pes0 precio tola, acumuiacion, suma, salkda USE 1 22321 F22321
Inciuye envio puera a puera por TrEmacs con
pago por transferencia bancaria o deposio.
Pagos con tarjeta de crédito aplica recargo de 9
dilares de envio.
HOTAZ: Muestra propuesta Incluye fransporte e Instalacion de balanzas en la Sub todal F22321
cludad de Quiio. Consultar valores adiclonales para F'D'U"'ICHE. Somos
@stnbukdores autorzados para Ecuador de la marca Global CAS (Korea). VA 12% ¥26.78
Ofrecamos senviclos de mantenimiento de balanzas con Instrumenios
aprobados por el INEN. Para senicios de ajusis de peso & equipo debe estar
en condiclones operativas. TOTAL 4 250000

Valldez de ka proforma: 30 dias
Forma de pago: Contra entrega. Transferenda bancarla, efectivo, tarjetas de crdito o déblto visa y masiencard por
slstama Payphane.

Tiempo de entrega: Inmediaio

Garantia: 1 mes para ajuste de peso de equipos - 12 Meses conira defectos de fabrcackin de producios.
*La garantla no cubre valores de raskago nl vialcos del personal fécnico.

EL COSTO DE LA MALS CALIDAT

L i et o S0 |k cosaed U o Themen calidad, 1odas las acciones que resuttan S8 no hacer bien ks cosas a  prisssra vea." PHIL CROSBY,
wdor & i fileaofla CERD DEFECTON.

.-'.’
5 ..'

.H.1Eﬂl3ml!ﬂ&
-~
~

A —
A ETTTY

- %
Ing. Marceln Vinueza
Gerents General
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Anexo 20 Cotizacion empresa CASBALANZAS- Balanza de piso

VITERI LOPEZ MATASHA DEL PILAR
CASBALANZAS
RUC 0911181485001
VENTA Y SERVICIO TECNICD DE BALANZAS CAS, DORAN , DHAUS
MECANICAS ¥ ELECTROMNICAS
Av. Jaime Roldos Mz. 301 5. 2-A Villa 35
Telefax: 2888958 - 2885240 cel : 097383842 CASBALANZASEYAHOO.COM
GUAYAQUIL — ECUADOR

GUAYAQUIL, ABRIL 27 DEL 2022

SENORES
MARIBEL SARANGO

TENEMOS EL AGRADO DE PONER A SU CONSIDERACION LA SIGUIENTE COTIZACION

BALANYA ELECTROMICA DE PISO

MARCA: HIWEIGH-CAS
MODELO: BSWS6eD INDICADOR X1

CAPACIDAD: 50KG-100kg - 300KG- 500KG (MISMO PRECIO)
SENSIBILIDAD: 50 GRAMOS

PLATD DE ACERD INOXIDABLE DE : 50cm X 60cm
ESTRUCTURA DE HIERRD MEGRO AL CARBONO
KILOS Y LIBRAS

CORRIENTE ¥ BATERIA

SALIDA R5232

DISPLAY NUMEROS ROJOS

DISPLAY DE FACIL LECTURA

COMNECTABLE A COMPUTADORA E IMPRESORA
BALANZA INDUSTRIAL DE TRABATD PESADD

VALDR.sreesensensrsarsanssssssmssassmssnssnsansanssnssenesns e 550,00 + TVA
DESCUENTO ESPECIAL 2000, uuruessrerersmssssasensses % 110,00
TOTAL resesrssnsannsrsrsssnsnnrmnressesssssnassssessssneeeren342H0,00 + IVA CfU

TIEMFPO DE ENTREGA: INMEDIATA
CGARANTLA: UN ANO |
(_’"Eq Y
_\/ ——
ATUTIV TIVEN

LOREN, E
..H“'FF'_’._ I

0981334729
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Anexo 21 Cotizacion de la Empresa BRACFE - frigorificos

BRACFE

VEGA MUROZ 4-48 Y MARIAND CUEVA

PROFORMAS
CELULAR: 0930899103 ™ -
FL-HE-! mens
BRACEE PROFORMAS Fecha 11/0672022
o] Pagina 1
Presentado a: Enviar a:
(" somaraLEON SORAYA LEON
RICARDO DARQUEA SM ¥ AV DE LAS AMERICAS RICARDO DARCUEA SN Y AV DE LAS AMERICAS
e A L
Cédigo Cliente RUC Referencia Términos
41619 0106063019 Contado
Vendedor Maoneda Emite
JP |Nsml uss
Wm_|Cod. Prod | Descripeidn Products Bodg. |Cantidad | Unid. Pracio Dto. % jmp.% Imp. Monto Imparte
1 10004576 AUTOSERVICIOS PRI 120000 UN 3,570.0000 1200 5,140.80 42,840.00
REFRIGERANTES X METRD
2 |iopoazig FRIGORIFICO VERTICAL DE PRI 120000 UN 1,350.0000 12.00 1.844.00 16,.200.00
ACERO INCX
o FRECIO POR FUERTA 0.00 0.00
3 |opoas?r | CONGELADOR VERTICAL PRI 700000 UN 1,580.0000 1200 1,335.60 14,130.00
PRECIO POR PUERTA
0 PROCESD PARA ENTREGA DE .00 0.00
ESTA OBRA
0 TIEMPO ESTIMADO 6.5 MESES .00 0.00
o COM EL 80% DE ANTICIPO 0.00 0.00
0 MATERIAL: TODO ACERC .00 0.00
INIXIDASLE MOTORES
ECOLOGICOS
o REFORZADOS 0.00 0.00
o GARANTIA 1 ANO .00 0.00
Aviso: PROF. VALIDA X 15 DIAS Subtotal 70,170.00
Dscto. parcial
Dscto. Global
Miscelaneos
Firma Impto. 12.0 % 8.420.40
TOTAL 78,590.40

Maribel Sarango Sarango
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Anexo 22 Cotizacion de la Empresa FRITEGA SA - Frigorificos

) & /o
& IFRITEGA SA.

NTNY Frigorificos y Equipos de Gastronomia

Correo electronico: fritega_sa@hotmall.com

ntmegasa l@' fritega_s.a

Website: hitp://www.fritega.com.ec/index.htm|

INDUSTXELA S.A.

RUC:0582740213001

Matriz: AV Machala 801 y 1ero de Mayo (esq)

Telfs: 2290479 - 2304752 Cot: 0967601782

GuayaquilEcuador.

[ PR - 00020543

-
CLIENTE: LEON ORELLANA SORAYA MARITZA RUC: 0106063019
DIRECCION: AZUAY / CUENCA/ Ricardo Darquea s/n y Av. de las Amérncas
CORREO ELECTRONICO:  comprobantes@fritega.com.ec CIUDAD: Cuenca
TELEFONO: 0989878184 VENDEDOR: PAOLA QUINONEZ
FECHA DE EMISION:  Miercoles, 4 de Mayo del 2022 FECHA NACIMIENTO:
P
CANT  CODIGO DESCRIPCION V.UNIT. DscTO TOTAL
1 KCUK1EC AUTOSERVICIO REFRIGERANTE ABIERTO 2.50 7200.00 0.0000. 7200.00
C/PERSIANA C/INEGRO A 220V LLED
1 KCixi2CD AUTOSERVICIO REFRIGERANTE ABIERTO 1.90 6900.00 0.0000. 6900.00
C/PERSIANA CINEGRO A 220V LILED
1 KC.LDO# AUTOSERVICIO CONGELANTE DE 2/P EN VIDRIO DE 5082.14 0.0000. 5082.14
1345°780°2008:2
1 LD1B20SMEX AUTOSERVICIO ABIERTO DE 180MTS LUZLED A 7232.14 0.0000. 723214
220V REFRIGERANTE
SON: TREINTA MIL QUINIENTOS NOVENTA Y UN CON 99/100 DOLARES SUBTOTAL 2731428
COMENTARIO: DESCUENTO 0% 0.00
IVA 12% 277N
TOTAL 30591.99
\.
Nota:
Salida la mercadenia del almacen. NO se aceptan devoluciones. Las mercaderias viajan por cuenta y riesgo del Ci . no slendo
roptura, perdidas, robo y otras averias enel P de Fritega S A cesa al salir las mercadenias del almacen.

Todas las mercaderias despachadas por nosotros seguiran siendo de nuestra propéedad hasta la cancetacion total de las facturas y posibles saldos
pendientes a nuestro favor que con elias se relacionen.

INDUSTXELA S.A. CUENTA CORRIENTE BANCO GUAYAQUIL CTA CTE # 45703703.

ENTREGADO POR:

RECIBIDO POR:

Maribel Sarango Sarango
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Anexo 23 Transcripcion de audio - Gerente Ing. Diana Hernandez
GERENTE: Ing. Diana Hernandez

Acudimos donde la gerente para consultar sohre la informacion de los balances. Nos informa
gue la cooperativa no tiene informacian financiera por tienda, la dnica cuenta que tienen por
tienda son las ventas, y el rubro de compras v gastos tienen de manera consolidada. ¥ nos
autoriza que cualguier informacion hablemos con la contadora v pidamos nomas. (1,/9/2021)

Asistimos para hacerle una lista de preguntas, para lo cual la primera pregunta, sobre el nimero
de colaboradores, nos indica gque nos comuniguemaes con la encargada de talento humano, para
el control del inventario utilizan un programa informatico, el periodo de clientes es de 30, 60y
a0 dias y de proveedores es de 8, 15 o 30 dias, no tienen estrategias de ventas, se debe mejorar
el proceso interno, por ejemplo disponen de una herramienta que les ayude a determinar un
precio de venta adecuado en las werduras, ¥ normalmente estiman un % al azar para los
desperdicios pero dicha herramienta no es utilizada correctamente por ende no saben a ciencia
cierta si se esta determinando un precio rentable, v muchas de las veces los consumidores
prefieren comprar en un mercado (Feria Libre). El medio de pago que manegja la cooperativa es:
efectivo, crédito directo, tarjeta de crédito. Nos comentd sobre la consulta que han realizado en
la cooperativa lardin Azuayo vy ellos le han propuesto un crédito cruzado, es decir un socio pedia
el dinero v otro era garante de ese préstamo, para 3 afos, también le preguntamos qué
porcentaje utilizarian de la utilidad de cada afio para pagar el préstama v nos dijo que utilizarian
todao, es decir el 100%. Pero el financiamiento interno no hay, por ende, salo quedaria realizar
un financiamiento externo. Sin embargo, luego de esto se acudid a hablar con el Gerente actual
de la Cooperativa v menciona que la cooperativa puede financiarse con el 25 % vy el 75% con
financiamiento externo.

Luego comenta que la Cooperativa Jardin Azuayo les informo que pueden realizar un crédito
cruzado con todos sus socios, pero ellos no estaban de acuerdo. Ademds, nos comenta gue la
cooperativa s encuentra en un proceso de regularizacion, para lo cual existe un documenta en
el que menciona que si hay un proceso de regularizacion no se puede redistribuir las utilidades.

También nos menciond que en el afio 2014-2015 recibieron una donacidn de 52 millones sin un
proyecto, por lo cual se encuentran en una multa frente a la contraloria. El objetiva del IEPS era
con la adquisicion de coopera en liquidacicn, en PROGRASERVIV se siga el mismo modelo de
negocio, pero la diferencia con este ultimo es gue hubo procesos v comenzaron con perdidas en
sus primeros afios. La pérdida del 2019 se debe a que el objetivo era incrementar sus ventas sin
controlar eficientemente sus costos y gastos.  En cuanto a las remuneraciones de los socios no
tienen relacion de dependencia, tienen dos bonos al afio, uno en agosto v otro en diciembre.

Los proveedores no participan para vender productos a la cooperativa, cualguier emprendedaor
puede ofrecer sus productos.

Mos comenta que otra opcion podria ser el leasing, pero que en el pais no hay este servicio, y
gue mas bien ellos trabajan con algunas marcas, como Coca-Cola, |a italiana ya que estos prestan
sus frigorificos para guardar sus productos. Finalmente nos facilito con informacion de las
principales cuentas de los estados financieros desde el afio 2014 hasta el 2020. (B-3-22)
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Anexo 24 Transcripcion de audio - Gerente Ing. Diana Hernandez

Politicas de devoluciones o cambios: cuando se vende a instituciones publicas como hospital
Vicente Corral Moscoso o Hospital del IESS: se suelen dar devoluciones si el producto no esta
como se le define en el contrato, el segundo ejemplo s mas estricto en este caso.

La cooperativa no cuenta con un plan estratégico sin embargo tienen una alianza con la
Cooperativa Jardin Azuayo y con ellos estan desarrollandola, pere nos comenta que va a haber
un cambio de gerente por lo que la gerente Diana no ha determinado un plan. Y para finalizar
con el tema de politicas de venta nos indica que no tienen porgue a veces es impredecible, sobre
todo cuando se trata de competir con empresas grandes como Gerardo Ortiz, Corporacién La
Favorita, estas empresas compran inventario por container y la cooperativa solo por cajas,
ademas menciona gque los clientes prefieren un producto mas barato y de mejor calidad {Diana
Hernandez, 2022).
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Anexo 25 Transcripcion de audio Contadora Martha Villa

CONTADORA CPA Martha Villa:

Mos indicd que la Cooperativa no cuenta con informacion detallada de cada cuenta de los
balances de los afios 2014 al 2017 y solo nos facilitaron desde el afio 2018 al 2020 inicialmente
y posteriormente nos ayudo con los balances del 2021. Y la depreciacion de los activos propios
son calculados mediante la metodologia de linea recta. (14/7/2021)

Mos informa que el archivo de los activos en el que consta un numero de factura significa que la
cooperativa ha comprado en liquidacion de coopera, ademds nos comenta que, si podemos
trabajar en las instalaciones administrativas, pero antes le avisemos el dia y hora porque a veces
no se encuentra ahi. (12,/08/21)

Explicacion de las cuentas basicas de los Estados Financieros por parte de la contadora,
recomienda que utilicemos una cuenta principal y no con las subcuentas de los estados por que
no hay en todos los afios la informacion detallada. ¥ nos envia los flujos de efectivo. (16/9/2021)

Mo han pensado en invertir en bienes inmuebles porque no tienen liquidez, y por el momento
estan adquiriendo solo equipos de computacion, la cuenta de compensaciones por pagar en un
ario estd su valor alto y en otro bajo porque la deuda se cubre en el segundo afio ya que no se
puede ir arrastrando mas tiempo, (quedo en pasarme balance del 2019).(22/10/2021).

Las compensaciones se pagan con el dinero de cooperativas, las cuentas por pagar incrementan
porgque el inventario incrementa. Del afio 2019 al 2020 han disminuido aportes de capital porque
se han retirado algunos socios, las reservas se han incrementado de acuerdo a un reglamento
que cada afio debe incrementar, ¥ en cuanto a la pérdida que se da en el 2019 se debe a
desperdicios, aumento de mano de obra para la fonda, entre otros. Ademas, nos comenta que
dentro de las compensaciones se encuentran los sueldos y horas extras y por ser una cooperativa
al tener socios, no esta bajo relacion de dependencia, por lo que no esta obligada a pagarles en
un determinado limite de tiempo, y lo hacen cuando la cooperativa disponga de liquidez.
12/11/2021

Mos habla sobre la adquisicidn de los activos, segin su criterio irfan comprando poco a poco
segln sea necesario, pero con todo nos pide que confirmemos esta informacion con la gerente.

(14/01/2022).

Dias después acudimos donde la gerente la cual nos informa que realizaran la compra general
es decir de todos los activos porque el IEPS solicitara los activos prestados en su totalidad (Diana
Hernandez, 2022)
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