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Resumen

Los analisis financieros son presentados mediante analisis cuantitativos para
un periodo de tiempo determinado y representan el estado de una empresa de forma
estatica, estos se manejan desde una perspectiva numérica, para lograr los objetivos se
realizd un analisis correspondiente a la gestion financiera y los indicadores claves de
las concesionarias portuarias de la ciudad de Guayaquil en Ecuador, la metodologia
aplicada tuvo un enfoque proposicional descriptivo utilizando un enfoque mixto
cualitativo y cuantitativo con método deductivo y analitico con disefio observacional
con investigacion descriptiva, documental y de campo donde las técnicas de
investigacion aplicadas fueron las entrevistas y la revision documental donde se aplico
un muestreo no probabilistico por conveniencia donde se entrevistd a los gerentes
financieros y contadores de ambas concesionarias tanto de Andipuerto Guayaquil
como Contecon Guayaquil dentro de las resultados mas importantes se obtuvo que con
las respuestas alcanzadas, se busca la posibilidad de optimizar los costos, permitir
diversificar los ingresos e invertir en sistemas tecnoldgicos como mecanismo
importante para lograr la competitividad y sostenibilidad en periodos extensos. Con
esto se puede concluir que desde este enfoque la gestion financiera establece que las
estrategias aplicadas en estas concesionarias buscan optimizar costos, diversificar los
ingresos e implementar nuevas tecnologias. Contecon ha establecido nuevas
estrategias para la gestion de recursos, permitiéndole mantenerse estable dentro del
ambito competitivo del mercado. Andipuerto ha direccionado sus estrategias para
dirigir el area administrativa y su eficiencia operativa, con expectativas de mejoras

para la gestion de riesgos financieros.

Palabras claves: Gestion financiera, indicadores claves, competitividad,

sostenibilidad, optimizacion de costos
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Abstract

Financial analysis is presented through quantitative analysis for a given period
of time and represents the state of a company in a static way, these are handled from
a financial perspective, to achieve the objectives an analysis was carried out
corresponding to the financial management and key indicators of the port
concessionaires of the city of Guayaquil in Ecuador, the applied methodology had a
descriptive propositional approach using a mixed qualitative and quantitative
approach with deductive and analytical method with observational design with
descriptive, documentary and field research where the research techniques applied
were interviews and documentary review where a non-probabilistic convenience
sampling was applied where the financial managers and accountants of both
concessionaires of Andipuerto Guayaquil and Contecon Guayaquil were interviewed,
among the most important results, the responses obtained included, the possibility of
optimizing costs is sought, they allow diversifying income and investing in
technological systems as an important mechanism to achieve competitiveness and
sustainability in long periods. With this, it can be concluded that from this approach,
financial management establishes that the strategies applied in these concessionaires
seek to optimize costs, diversify income and implement new technologies. Contecon
has established new strategies for resource management, allowing it to remain stable
within the competitive market environment. Andipuerto has directed its strategies to
direct the administrative area and its operational efficiency, with expectations of

improvements for financial risk management.

Keywords: Financial management, key indicators, competitiveness,

sustainability, cost optimization
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Capitulo 1.

Introduccion

Los analisis financieros son presentados mediante analisis cuantitativos para
un periodo de tiempo determinado y representan el estado de una empresa de forma
estatica, estos se manejan desde una perspectiva numérica. Para incidir en las
decisiones de inversion y financiacion que toman dichos usuarios de la informacion
financiera, es necesario, realizar una evaluacion que vincule algunos indicadores
financieros importantes y eficientes que garanticen que los resultados obtenidos se
transmitan a los gestores en general, de manera especifica, evidente y de forma simple
(Marcillo et al., 2021).

En este estudio se presentara un analisis de la gestion financiera en terminales
portuarias concesionadas, donde hara una comparacion de los indicadores clave en los
anos 2022-2023, para esto primero se presentara el contexto historico de los puertos
de la ciudad de Guayaquil, del mismo modo también sugiere presentar los indicadores
financieros para analizar el impacto en la liquidez y rentabilidad de los puertos
Andipuerto Guayaquil y Contecon Guayaquil, para lo cual se utilizardn indices
financieros para el analisis. El objetivo principal es identificar el comportamiento
financiero de estas, tras una evaluacién de su desempefio para identificar posibles
riesgos y ventajas que estas concesionadas presentan.

A través de este estudio se espera proporcionar orientacion para la
optimizacion de la gestion financiera de los puertos maritimos comparando
indicadores clave en 2022 y 2023, puesto que es necesario reforzar, mejorar los
procedimientos financieros para estimular el desarrollo, esta informacion serd
entregada a las autoridades como un informe final, en el que se incluirdn sugerencias
para mejorar los protocolos de control interno, aplicar medidas preventivas y
correctivas para reducir los posibles problemas financieros y de rentabilidad, para lo
cual los puertos incluidos en esta investigacion han dado apertura para realizar serie
de andlisis a estas empresas que son consideradas las mas importantes del pais, con
mucho tréfico y ubicaciones muy ventajosas.

Se puede mencionar que la presencia de interrupciones en la cadena de
suministro y la introduccidon de regulaciones estatales impactaron significativamente

la rentabilidad de las terminales portuarias de Contecon y Andipuerto en el propio



puerto de Guayaquil en tiempos de pandemia, de tal manera que, se espera por medio
de esta investigacion intentar asegurar el aumento de la capacidad de adaptacion, por
parte de las propias terminales portuarias, ante determinados imprevistos y fricciones
en el mercado, y analizar los procesos aplicados actualmente para conocer si requieren
de alguna intervencion.

De tal manera que, este estudio se justifica en que no solo ayudard a identificar
las razones principales de las fluctuaciones en los indicadores financieros a lo largo
del periodo de investigacion, sino que también les permitira a las terminales portuarias
mejorar su estabilidad financiera. Esto es posible utilizando tacticas que puedan
construirse en torno a la gestion de riesgos, la mejora continua y posibles cambios

financieros.

Antecedentes

Este estudio se fundamenta sobre las bases de la teoria financiera, que
constituye al enfoque contemporéaneo de la disciplina financiera segiin Haliczer (1478-
1834.) hace hincapié sobre la denominada "edad de oro de las finanzas", que abarcé
los afios de 1970 hasta finales de los afios 1980, afirma que en esa época se le atribuye
la investigacion de las finanzas neoclasicas las cuales no fueron capaces de resolver,
la aplicacion de estandares de valoracion de inversiones distintos a los costos actuales
netos, el formato institucional de la organizacion, la importancia de la liquidez, y dar
solucidn a los inconvenientes de informacion asimétrica al seleccionar las inversiones
como el financiamiento, el estado institucional y las modificaciones regionales
entorno al desarrollo financiero asi como otros factores (Anderson et al., 2020).
Actualmente con la evolucion esta teoria se encarga de las modificaciones del medio
economico, al igual que el desenvolvimiento organizacional, tecnoldgico donde los
datos financieros se convierten en informacion descriptiva la cual es conocido
actualmente como enfoque analitico moderno.

Existieron muchos retos identificados en los paises de Latinoamérica como fue
el caso de la crisis sanitaria por covid-19, donde se tuvo que mover un colosal de
recursos econdmicos con la finalidad de hacer frente a estos cambios (OCDE, 2020).
Por otra parte, la huella que marco el covid-19 afect6 al pais y el mundo entero, que

incluso perjudicd a los puertos, pero no arrasdé con este, de acuerdo con una



publicacion realizada por CAMAE (2020) “Segin la Subsecretaria de Puertos,
Contecon y Andipuerto han invertido $ 10,46 y 319,84 millones. Las terminales
privadas habilitadas, 351,1 millones de dolares, siendo las principales TPG, Fertisa y
Dole (Bananapuerto).” (pp.3). Es necesario considerar que las perspectivas fueron
muy buenas en UNCTAD que es el 6érgano principal de la Asamblea General de las
Naciones Unidas en la esfera del comercio y el desarrollo indic6 que toda
comercializacidon o exportacion tenian posibles riesgos debido al desconocimiento del
virus y como esta se iba a desarrollar posteriormente.

Es necesario destacar que los puertos maritimos en Ecuador ganan importancia
econdmica a medida que se expande el comercio a nivel general, lo que lleva a

reformas institucionales que resultan en una mayor innovacién, en el marco
institucional de la industria portuaria, estos procesos han cambiado, dandole accesos
al sector privado para operar puertos con un mayor grado de integracion. Como
respuesta esta el manejo de los sectores tanto privados como gubernamentales que
buscan alternativas mediante diversos esfuerzos para mejorar la eficiencia, los
ingresos y la competitividad de los puertos (Autoridad Portuaria de Guayaquil, 2018).
No obstante, es relevante mencionar que la economia ecuatoriana sufrié un
importante déficit presupuestario en el crecimiento financiero debido a la paralizacion
en el 2019 por el fuerte impacto de la crisis, que se ve marcado por diversas
ineficiencias estructurales de sus procesos. El PIB aumento6 un 0,05 por ciento de 2018
a 2019, donde también se presentaron inconvenientes sociales respecto a las decisiones
financieras a finales del 2019 (Torres , 2020).

Ante lo anterior, se puede decir que en el Ecuador no se han realizado estudios
cientificos sobre andlisis financiero portuario. Comparativamente, so6lo se han
encontrado estudios financieros amplios sobre los métodos analiticos utilizados en las
terminales portuarias, tanto a nivel local como global, y no se ha realizado ningtin
estudio cientifico en esta area (Vélez y Flores, 2024). Con esto nace el requerimiento
de contribuir en el esparcimiento de nuevos horizontes para realizar el andlisis
enfocado en las dos variables de estudio que corresponden a la gestion financiera y la
comparacion de indicadores claves las cuales se complementardn en la presente

investigacion.



De tal manera que, se procedera a detallar las funciones de las dos
organizaciones de estudio; Contecon Guayaquil, es considerado el primer puerto en
Latam (2018), sus inicios se remontan al afo 1958, cuando se fund6 la Autoridad
Portuaria de Guayaquil. Esta organizacion creo las bases legales para la construccion
del Puerto Maritimo, el cual finalmente fue inaugurado en 1963, en la presidencia de
Arosemena Monroy, con el arribo del buque Mercante Grancolombiana S.A. En el
2007, la Autoridad Portuaria de la Ciudad de Guayaquil entregd a Contecon Guayaquil
S. A., una subsidiaria de International Container Terminal Services, Inc. el flujo para
el ejercicio de concesion del servicio portuario publico en las Terminales de
Contenedores y Multiusos TCM del Puerto de Guayaquil. Ese afo fue identificado el
inicio de operaciones del puerto, el cual esté situado sobre la Av. De la Marina, Puerto
Libertador Simén Bolivar. Servicios de sistemas de pesaje modernos, puertas
automatizadas, manejo de todo tipo de contenedores regulares y refrigerados, servicios
de consolidacion y desconsolidacion de carga, cargas de todo tipo, almacenamiento al
vacio.

Por este puerto actualmente transita el 70% del comercio internacional del
Ecuador que realiza el Sistema Portuario Nacional. Con la mayor infraestructura
refrigerada y la terminal més completa del Ecuador, Contecon Guayaquil es crucial
para el apoyo de este sector y es el puerto de eleccion debido a su proximidad a
importantes areas de exportacion (Contecon Guayaquil S.A., 2024).

De igual forma, Andipuerto Guayaquil es la empresa concesionaria de la
Autoridad Portuaria de Guayaquil para la Terminal de Graneles y Multiproposito
desde 1999. El mismo que cuenta con un terreno de 13 hectareas y un muelle que
puede albergar barcos de hasta 220 metros de eslora, la terminal se caracteriza por su
eficaz desempefio portuario, operaciones y manipulacion cuidadosa del producto.
Puede trasladar 2,5 millones de toneladas de mercancia suelta y de multiuso al afio.
Esto permite brindar un costo-beneficio a los clientes gracias a las importantes
inversiones realizadas en equipos portuarios, transporte, patios, almacenes, depositos
y tanques producidos en los centros portuarios y logisticos. Con una capacidad de
almacenamiento combinada de 556.000 toneladas métricas de carga seca a granel

(incluidos fertilizantes, granos, trigo y otros) puede movilizar colectivamente cuatro



millones de toneladas métricas al afo, por la cual se la considera la més grande del
Ecuador (Andipuerto, 2020).

Andipuerto Guayaquil S.A posee una capacidad de almacenamiento de
360.000 TM, es el puerto de graneles secos mas grande del Ecuador. Puede mover
anualmente en promedio 2,5 millones de toneladas métricas de carga a granel y
multiproposito, que se distingue por su efectividad en las operaciones portuarias y el
adecuado manejo de productos. En términos de productividad, supera a otras
terminales de graneles secos en Ecuador, puesto que los buques a menudo
permanecian en el puerto aproximadamente la mitad del tiempo que los buques

comparables en otros puertos (Camara Maritima del Ecuador, 2020).

Definicion del Problema

La presente investigacion hace énfasis en los términos del aspecto financiero
entre Contecon y Andipuerto, es imperativo mencionar que las empresas generan
frecuentemente rentabilidad a pesar de que Contecon se encarga del manejo de
contenedores y Andipuerto en carga al granel y multipropdsito tienen diferentes
desafios. Normalmente, la primera prioridad para la gestion financiera de una empresa
es asegurar las alternativas financieras que brinden la posibilidad generar ganancias
para sus entidades. Las empresas suelen combinar financiacion de fuentes internas y
externas para respaldar sus gestiones e impulsar la rentabilidad.

Por medio de la evaluacion de la gestion financiera en las terminales portuarias
concesionadas se evidenciard si las empresas sufrieron disrupciones en la cadena de
suministro y modificaciones en los servicios portuarios presentando cambios en ambas
concesionarias después de la pandemia por covid-19. Segun los datos obtenidos de
Contecon y Andipuerto estas exploran la necesidad de examinar no sélo los resultados
financieros sino también las estrategias financieras y de inversion que las empresas
han implementado para alcanzar su rentabilidad y competitividad.

Con lo mencionado, es importante recordar que, debido a una variedad de
circunstancias internas y externas, las terminales portuarias concesionadas operadas
por la ciudad de Guayaquil, los puertos Contecon y Andipuerto, han enfrentado

importantes retos de gestion financiera en los ultimos anos. Dentro de las primeras



causas estan relacionadas con las interrupciones de la pandemia de hace unos afos,
que cambiaron la demanda de servicios portuarios y provocaron interrupciones en la
cadena de suministro. La demanda global también varia constantemente, lo que en
ultima instancia afecta la cantidad de carga manejada por las terminales debido a
diversos factores, incluidos los politicos, comerciales y econdmicos. Esta situacion es
particularmente problematica para estas empresas cuyas operaciones dependen de un
suministro constante e ininterrumpido de materias primas para seguir siendo viables.

Sin embargo, las disparidades en infraestructura portuaria y en inversiones
tecnologicas, como la automatizacion y sistemas de pesaje e incluso los cambios
regulatorios postpandemia también influyen en los costos e ingresos financieros de las
terminales portuarias concesionadas, por lo cual seria de gran importancia revisar si
existen diferencias en el manejo del capital de trabajo como las cuentas por cobrar o
por pagar, diferencias en el financiamiento externo, optimizacion de activos fijos
como equipos, infraestructura, estrategias fiscales y capacidad de optimizacion
tributaria, modelos de inversion aplicados, el uso de deuda para expandir operaciones
en las dos empresas durante el periodo de estudio.

El impacto de estos acontecimientos puede provocar cambios perceptibles en
las métricas financieras actuales, incluidas la rentabilidad y la liquidez, poniendo en
peligro la estabilidad y sostenibilidad de las terminales. Es importante mencionar que,
aunque estas empresas puedan considerarse rentables se debe revisar si existe
endeudamiento o dependencia financiera externa, puesto que si alguna de ellas sufriera
estas falencias tendrian un riesgo financiero alto a pesar de que sus ingresos sean
buenos. Todo lo anterior resultaria una restriccion en el ritmo de expansion de los
puertos concesionados. Ademas, con esta situacion perderian valia en el mercado
frente a otras terminales que gestionan sus recursos de forma mas eficaz.

Por esto, el valor adicional del estudio estd en evaluar la gestion de las
terminales portuarias concesionadas a través de una comparacion de los resultados de
sus indicadores clave para 2022 y 2023. A fin de poder conocer las razones que
explican las fluctuaciones e ineficiencias mas profundas en la actividad financiera y
equipar las terminales de los recursos necesarios para posteriores eventualidades.

Estos puntos serviran para saber qué empresa administré mejor sus recursos en el



periodo 2022-2023, teniendo en cuenta indicadores objetivos que muestren la

eficiencia operativa y la fortaleza financiera.

Proposito de la Investigacion

Bésicamente, la finalidad de la investigacion es realizar un estudio comparativo de los
sistemas de gestion financiera de las terminales portuarias concesionarias de Contecon
y Andipuerto en el afio 2022-2023, sobre la base de los indicadores clave del
desempeio de la gestion financiera y la eficiencia en la gestion de recursos. Desde
este estudio se busca saber como se maneja la estructura financiera de las terminales
y qué factores influyen en la sostenibilidad.

Para alcanzar este proposito, se debe:

e Evaluar los indicadores financieros criticos como la liquidez, solvencia,
endeudamiento y rentabilidad para comparar el rendimiento financiero de los
dos terminales portuarios.

e Analizar las practicas de gestion financiera de Contecon y Andipuerto a través
de un marco de toma de decisiones estratégicas para poder identificar las
posibles mejoras y cudles son las ventajas de estos.

e Determinar el nivel de adherencia a los requisitos normativos y la influencia
de estos factores en la gestion financiera en vista de las leyes y regulaciones
relacionadas con la industria portuaria y las concesiones.

e Describir el impacto de la gestion financiera en la sostenibilidad y
competitividad mediante el analisis de los indicadores claves de los puertos y
hacer sugerencias sobre coémo se pueden utilizar estos recursos de manera

optima.

Significancia de la Investigacion

Este analisis destinado al personal de gestion y administrativo de los terminales
traerd un cambio considerable en el sector portuario industrial. Asi como los
terminales tienen mucho que ganar con una serie de recomendaciones sobre su gestion
financiera, se determinara si hay fluctuaciones en los indicadores financieros y cuales

son las razones de estas, donde se buscan posibilidades de mejora del control interno,



para reducir riesgos y aprovechar las oportunidades de desarrollo. El proposito es
entender como las variables internas y externas han afectado el desempefio financiero
después de la pandemia. Donde se realizara una comparacion y andlisis de indicadores
financieros de Contecon y Andipuerto para los afios 2022 y 2023.
Con todo lo mencionado en los parrafos anteriores queda claro que el objetivo
de este estudio es realizar un andlisis financiero sobre la rentabilidad de las
concesionarias, donde se enfatiza los requerimientos de aplicar la resiliencia
organizacional en un medio modificable. De igual manera, se anticipa el poder
reconocer las modificaciones en la demanda de servicios portuarios, disrupciones en
la cadena de suministro y regulaciones estatales que afectaron los resultados
financieros de Contecon y Andipuerto en la ciudad de Guayaquil durante la pandemia.
El punto principal de aporte académico para este estudio es proporcionar a los
estudiantes, asi como a los especialistas en contabilidad y finanzas un estado general
detallado sobre el desempeiio comparando los parametros basicos para evaluar su
desempefio desde una perspectiva académica, este analisis les permitird comprender
la influencia de las estrategias gestionadas y el entorno econémico, ademas brinda con
un marco de referencia para futuras investigaciones y toma de decisiones en sector

privado en concesion.

Naturaleza de la Investigacion

El trabajo de estudio que aqui se realizard es una investigacion de tipo
descriptivo, concentrandose en la gestion financiera de las empresas terminales
Contecon y Andipuerto, ubicadas en la ciudad de Guayaquil, donde el analisis y la
interpretacion son componentes de la investigacion que en este caso corresponde a la
informacion financiera mas importante durante los afios 2022-2023. Este hecho
permite cuantificar el desempefio financiero de las terminales concesionadas e
identificar los principales elementos que influyen en su rentabilidad.

Para esta investigacion se utilizo el enfoque cuantitativo, que implico recopilar
y analizar datos financieros de informes contables y auditorias de determinadas

organizaciones. Un componente esencial de este método es la capacidad de evaluar



los procesos financieros de manera objetiva, determinar patrones o tendencias
equivalentes comparando dos periodos de tiempo.

Ademas, la investigacion estd orientada a la aplicacion y la practica, con el
objetivo de suministrar a los grandes mandos de la terminal portuaria, datos relevantes
para la toma de decisiones estratégicas tras la evaluacion del desempefio financiero
basado en los principios de andlisis de riesgos, control y mejora continua. Se prevé
que los resultados contribuirdn a una mejor gestion financiera en el sector de

concesiones portuarias.

Preguntas de la Investigacion
Para lograr los objetivos establecidos en el estudio se establecieron preguntas
que facilitaran el entendimiento de los pasos que se van a desarrollar, correspondientes
a la gestion financiera y los indicadores claves de las concesionarias portuarias de la
ciudad de Guayaquil en Ecuador.
e /Qué son los indicadores financieros y como afectan la rentabilidad del sector?
e ;Qué procesos son necesarios para evaluar la gestion financiera de Contecon
y Andipuerto usando indicadores como rentabilidad, liquidez y endeudamiento
de sus estados financieros?
e ;Como se van a identificar las diferencias y similitudes en los costos operativos

y su impacto en los margenes de utilidad de Contecon y Andipuerto en el

periodo 2022-2023?

Hipotesis

Por medio de un andlisis de la forma en que se gestionan y evalian los
indicadores financieros clave se pueden identificar las ventajas y riesgos que influyen
la rentabilidad financiera de dos terminales portuarias concesionadas de los afos 2022-

2023 en Guayaquil, Ecuador.

Marco Conceptual
El andlisis introduce un método novedoso y sistematico para la evaluacion de

activos financieros. Los fundamentos del analisis fueron presentados por Graham y
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Dodd en su libro Security Analysis de 1934. Las principales teorias filosoficas del
analisis financiero exponen las sugerencias de los autores a analizar variables tales
como estados financieros, indices, capitalizacion de mercado, capital de trabajo,
apalancamiento y capitalizacion de ganancias en una empresa para objetivamente
evaluar su valor implicito o fundamental (De Greiff, 2018).

Por medio de la gestion financiera, el analista del mercado tiene la posibilidad
de definir si un activo es considerado sobrevalorado, subestimado y aquel cuyo precio
se transforman en equivalente en el momento de contraponer su valor intrinseco y su
precio de mercado en este sentido. Lo financiero se concentra, de modo general, en la
utilizacion de controvertidos instrumentos y procedimientos con el fin de entender e
identificar determinada informaciéon financiera, que incluye conceptos como la
liquidez, el beneficio/rentabilidad, la solvencia, la eficacia operativa y el rendimiento
en general de la entidad financiera, y el anélisis financiero puede llegar a implicar la
elaboracion de previsiones de resultados sobre el desempefio futuro de la entidad, la
comparacion de los resultados expuestos respecto a los estandares de los que es capaz
el sector industrial (Hilario et al., 2020).

Ademas, también permite tomar juicios informados ya que proporciona datos
de una organizacion a partir de su contabilidad. Por ejemplo, los indices financieros,
las tendencias y las comparaciones con empresas de la misma industria son solo
algunas de las herramientas y enfoque financiero usados en el andlisis financiero. El
analisis es, por consiguiente, para determinar la estabilidad financiera, senalar las
fortalezas y debilidades de una organizacion, y permitir juicios para la gerencia y la
toma de decisiones sobre las actividades de la partida financiera de la entidad
(Sanchez, 2023) esto ayuda a la gerencia a mantenerse informadas en los aspectos
econdmicos y financieros del negocio. El andlisis financiero es crucial para todas las

empresas, bajo cualquier actividad (Niet y Cuchuoarte, 2022).

Objetivos del Andlisis Financiero
Segtin Elizalde (2019) el andlisis financiero tiene algunas metas principales, en

las que consta:
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e Evaluacion del desempefio financiero: este analisis financiero permite
al destinatario conocer el rendimiento de una empresa en funcion de su
rentabilidad, capacidad para obtener ganancias y eficiencia en la gestion de sus
recursos financieros.

e Identificacion de fortalezas y debilidades: mediante el analisis
financiero, el destinatario puede tener un inconveniente en la estructura de
costos, la capacidad de endeudamiento, la liquidez y la situacion financiera de
una empresa.

e Determinacion de la rentabilidad: la rentabilidad de una empresa se
encuentra determinada por el analisis financiero para conocer si se estd
obteniendo un rendimiento adecuado de sus inversiones.

e Solvencia determinante: la solvencia o la capacidad de una empresa de
satisfacer sus compromisos financieros inmediatos y futuros se determina a
través de un andlisis financiero.

e Toma de decisiones de inversion: la informacion util que proporciona
el andlisis financiero puede beneficiar a los analistas financieros y a los

inversores (p.45).

A criterio de Novillo y Torres (2021) el andlisis financiero tiene como finalidad
examinar la medicidn financiera de la empresa, para determinar cuales son sus puntos
fuertes y débiles, para comprobar si puede hacer frente a sus obligaciones y, por lo
tanto, para servir de ayuda a tomar decisiones que tienen que llevar a una gestion eficaz
de las organizaciones.

Por otro lado, los indicadores financieros son la respuesta de las prioridades
financieras habituales, relacionando los elementos del estado de situacion financiera 'y
el estado de resultados; de esta forma es posible comprender el estado de la empresa
en términos de liquidez, solvencia, eficiencia operativa, endeudamiento, desempefio y
rentabilidad. Para evaluar la situacion econdmica y financiera de una empresa a su vez
realizar proyecciones sobre su desempefio actual y futuro, los indicadores financieros
se analizan aplicando herramientas y técnicas analiticas a los estados financieros, las

mismas que tienen como objetivo extraer medidas y relaciones significativas de los
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estados financieros, asi como también existen las catastrofes econdmicas,
modificaciones imprevistas en la dindmica del mercado, lanzamientos fallidos de
productos, etc. Un impacto financiero a menudo se define como un gasto que no estaria
bajo control y que tiene un impacto monetario; por lo tanto, se debe realizar una

evaluacién para identificar sus origenes y consecuencias (Lucas y Caiiizares, 2023).

Interpretacion de los Estados Financieros

e Activo. Un activo es la representaciéon monetaria de un recurso que una
empresa ha adquirido y planea utilizar en el futuro para producir ingresos.

e Pasivo. Esta es la descripcion financiera que hace una empresa de su deber
actual, lo que indica que eventualmente puede necesitar reasignar recursos o prestar
servicios a otras partes.

¢ Patrimonio. La cantidad que queda en posesion de una empresa después de
restar todas sus deudas; en otras palabras, el patrimonio es el valor que genuinamente
corresponde a sus duefos.

e Ingresos. Significan la adicién de recursos monetarios al negocio. Estos
pueden resultar de la venta de productos (activos), de la prestacion de servicios o de
la realizacion de otras tareas a lo largo del tiempo.

e Costos. De acuerdo con el objeto social de la empresa, son los pagos que realiza
el negocio y que estan inequivoca y directamente relacionados con la compra,
fabricacion o prestacion de sus servicios.

¢ Gastos. Son desembolsos que, a diferencia de los gastos, no tienen relacion

inmediata con la entrega de la cosa o la creacion del bien.

La industria portuaria del pais ahora enfrenta una intensa competencia de los
puertos del sector privado debido a factores que incluyen precios, efectividad
operativa, posicion geografica y condiciones de negociacion con clientes, proveedores
de servicios portuarios y usuarios del puerto. Dado que los proveedores de servicios
de remolque generan ingresos a partir del nimero de carga manejada por importadores

y exportadores, las actividades de la industria portuaria estan intimamente ligadas al
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monto de exportaciones e importaciones, manipulacion de mercancias y

embarcaciones maritimas que se realizan a nivel nacional.

Principales Indicadores Financieros

Analisis Vertical

Los elementos de los estados financieros de una empresa se contrastan
mediante este método. Segun Estupifian (2020) “En el analisis vertical, cada partida
de los estados financieros se presenta como un porcentaje de una partida clave, como
es el activo total” (p. 83). Las cuentas financieras de la organizacion se pueden utilizar

para detectar modelos y patrones de esta forma. Como lo indica la siguiente formula:

Cantidad de comparacion

Analisis Vertical = -
‘ Cantidad base

Caracteristicas del Analisis Vertical

e Relacion proporcional: aqui se analiza como se relacionan entre si los
componentes de un estado financiero determinado.

e Comparabilidad: permite que las empresas de distintos tamafios o de distintas
épocas puedan ser comparadas.

o Andlisis estructural: permite entender como se estructuran los gastos, ingresos,

activos y pasivos.

Analisis Horizontal

Las cuentas financieras de una corporacion se comparan en diversos periodos
utilizando este enfoque. Segun Estupifian (2020) “Se comparan las cifras de los
estados financieros anuales, enumerando las variaciones en requisitos porcentuales o
en valores absolutos” (p. 83). Esto permite rastrear el aumento o disminucion de las

cifras de la empresa de algunos periodos. Como lo indica la siguiente formula:
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Analisis horizontal = Ao actual — Ao anterior
Para variacion relativa

i 4 . Ao ac I -
Analisis horizontal = {(M) — 1}*[1)()

Ano anterior

Caracteristicas del Analisis Horizontal
e Comparacion temporal: se enfoca en la comparativa de los valores de las
partidas de los estados financieros en diferentes tiempos (afios, trimestres, meses).
e (dlculo de variacion: calcula las variaciones absolutas (discrepancia de
valores) y relativas (porcentajes de cambio) de los periodos en comparativa.

¢ Identificacion de tendencias: describe patrones a largo plazo, como un aumento

persistente de las ventas o una reduccion progresiva de los valores.

Analisis de Ratios Financieros

Esta técnica consiste en comparar muchos coeficientes de contabilidad para
poder analizar el comportamiento y la situacién financiero-auditora de la
organizacion. Segun Arcos (2023) “Son tutiles para dar datos que ayudan a los
directivos a decidir bien al ver los elementos que impactan el rendimiento econémico"
(p- 26). Al revisar los factores que influyen en el rendimiento econémico, se pueden
conseguir datos que apoyen a los gerentes en sus decisiones correctas. Los indices de
rentabilidad, de endeudamiento y de liquidez son ejemplos de otros indices

financieros.
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Figura 1 Clasificacion de los indicadores financieros

NOMBRE DE INDICADORES FORMULA
INDICADOR TECNICOS
¢ Liquidez Corriente e Activo Corriente / Pasivo
LIQUIDEZ e Prucba Acida Corriente
o Capital de trabajo e Activo Corriente - Inventarios /

Pasivo Corriente
e Activo corriente — Pasivo

corriente
SOLVENCIA ¢ Solvencia e Total Activo/ Total Pasivo
e Endeudamiento del e Total Pasivo/ Total Activo
Activo
ENDEUDAMIENTO ' « Endeudamiento e Total Pasivo/ Total Patrimonio
Patrimonial
e Apalancamiento e Total Activo / Total Patrimonio
Financiero
¢ Endeudamiento a Corto e Total Pasivo Corto Plazo/
Plazo Patrimonio
¢ Rendimiento del Activo e Utlidad Neta/ Total Activo
ROA
RENTABILIDAD '« Rentabilidad Neta de e Utilidad Neta / Total Ventas
Ventas (Margen Neto)
Margen Bruto de Utilidad e Utilidad Bruta / Total Ventas
Rendimiento del
patrimonio ROE e Utilidad Neta / Total
Patrimonio

Nota: Esta clasificacion de indicadores financieros estd enfocado en la
liquidez, solvencia, endeudamiento y rentabilidad. Fuente (Olivia, 2013 tomado de
Urco, 2022).

Indicador de liquidez

La cantidad de dinero que una organizacion tiene disponible para saldar
deudas, particularmente deudas a corto plazo, se conoce como liquidez. La
organizacion es la mas eficaz a la hora de producirlo sin que afecte su capacidad para

ejecutar sus responsabilidades ni sus operaciones habituales (Urco, 2022).

Activo Corriente
Pasivo Corriente

indice de Liquidez =

Dentro del indice de liquidez, estan las siguientes ratios financieros:

e Liquidez Corriente
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e Prueba Acida.
e Capital de trabajo

Liquidez Corriente. Al utilizar el indice de ratio circulante, es posible
determinar rapidamente el vinculo entre los activos circulantes, los pasivos circulantes
y determinar si la organizacion tiene los recursos financieros para cumplir con sus
responsabilidades inmediatas. Este indicador estd disefiado para proporcionar un
analisis detallado del acceso a la organizacion, al mismo tiempo que se anticipa para
cumplir con sus obligaciones financieras en periodos cortos. Con esto se quiere
obtener una comprension mas completa y precisa de la fortaleza financiera de la
entidad explorando su capacidad para liquidar efectivamente sus deudas y

compromisos a corto plazo a través de un estudio a profundidad (Campos, 2024).

Prueba Acida. Muestra qué tan bien posicionada est4 la empresa para cumplir
con sus deberes financieras a corto plazo sin depender de la venta de su inventario. En
otras palabras, lo hace principalmente con saldos de efectivo, los ingresos de sus
cuentas por cobrar, inversiones a corto plazo y cualquier otro activo facilmente
liquidable que pueda existir pero que no sea inventario. Esto pone de relieve lo
importante que es para el experto o el asesor financiero comprobar si el activo

realmente pasa la prueba acida de la organizacion (Franco, 2021).

Capital Neto de Trabajo. Este indicador brinda la oportunidad de establecer
cuanto efectivo dispone la organizacion para cubrir sus obligaciones actuales y
afrontar actividades a corto plazo. En otras palabras, después de cumplir con sus
responsabilidades, es la cantidad de dinero que le queda a la asociacion para realizar
sus actividades habituales. Dado que indica la capacidad de la empresa para realizar
pagos o el margen de seguridad para los acreedores, también evalua la capacidad

crediticia en el corto plazo (Campos, 2024).
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Indicador de solvencia

A menudo denominados indices de endeudamiento. EI mismo que es crucial
para el progreso de una compaiiia, dado que posibilita obtener mayor utilidad mediante
inversion. Es util lograr una rentabilidad neta mas alta a los intereses cancelados. Ser
capaz de gestionar la deuda se considera una de las actividades de mayor importancia
para la organizacion, ya que esta corresponde en gran medida de los margenes de

rentabilidad que genera y del nivel de las tasas de interés actuales (Loor et al., 2023).

Indicador de endeudamiento

Se puede determinar si la empresa puede pagar sus obligaciones a largo plazo
observando este indice, lo que permite identificar las mejores fuentes de financiacion
y las mas asequibles. Sin embargo, es definido por el Instituto Nacional de Contadores
Publicos de Colombia como la forma en que los clientes son parte del financiamiento
de la organizacion. De forma parecida, implica determinar el peligro asumido por estos
acreedores, las dificultades que enfrentan los propietarios y la facilidad o poca
conveniencia de una especifican carga de deuda para el negocio.

Los operadores de las organizaciones deben entender mejor el riesgo financiero
asociado con el empleo de valores adeudados en sus gestiones adoptando un andlisis
de deuda. Esto es necesario para evitar escenarios de sobreendeudamiento que puedan
poner en peligro la sostenibilidad financiera al mantener un buen equilibrio entre la

financiacion de la deuda y el autofinanciamiento (Parraga et al., 2021)

Endeudamiento patrimonial. Esta estadistica evalua qué tan comprometidos
estan los activos con los beneficiarios de la organizacién. Teniendo presente que, al
final, ambos representan una obligacion para la organizacion, de tal manera que, no
debe interpretarse que las obligaciones pueden satisfacerse con los activos. Al
contrastar la financiacion de fuentes externas con los recursos aportados por los
beneficiarios o socios, determina quién esta en mayor riesgo y evalaa el grado en que
los activos de los propietarios estan en peligro en relacion con los acreedores de la

empresa (Macias y Delgado, 2023).
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Apalancamiento Financiero. Corresponde a la parte del activo total de la
asociacion que se financia con los recursos que dispone y sirve como indicador de la
deuda financiera en relacion con los activos que posee. El vinculo entre los pasivos
generales, las obligaciones a largo plazo y el capital se conoce como indice de
apalancamiento o indice de endeudamiento general. Representa la deuda de la empresa
con respecto al capital. AF también enfatiza la destreza de los administradores
financieros de recurrir al mismo tiempo a asistencia externa para lograr eficiencia de

capital (Arce, 2022).

Endeudamiento a Corto Plazo. Esta métrica evaliia la correlacion entre los
recursos de la empresa y el financiamiento a corto plazo proporcionado por los
acreedores. En otras palabras, ilustra la proporcion de la deuda de la asociacion que es
de corto plazo y se financia con fondos propios, dado que la mayor parte de su deuda
es de largo plazo y que la deuda de corto plazo agota significativamente sus propios

recursos (Molina et al., 2018).

Indicadores de rentabilidad

Una empresa rentable obtiene beneficios, lo que garantiza su existencia en el
presente y crea oportunidades de desarrollo favorables para el futuro. Sus
componentes son el costo, el precio de venta, y los resultados que producen estos dos
dan lugar al siguiente panorama: el primero es un resultado favorable que mantiene el
nombre de rentabilidad y ofrece una ruta de desarrollo factible; el segundo es un
resultado desfavorable que genera preocupaciones sobre el estado actual y futura de la
empresa (Mauri, 2021).

Dado que la rentabilidad es el area que mas preocupa a los propietarios y
accionistas porque produce excedentes o ganancias a largo o corto plazo, es crucial
para el estudio de los estados financieros. Asi mismo, el objetivo principal de la
rentabilidad es cuantificar el retorno de la empresa sobre las inversiones en recursos
(Mendoza, 2022).

Para calcular la rentabilidad o retorno de la inversion de capital, es relevante
comprender las ideas fundamentales de activos, pasivos, patrimonio € ingresos y
costos. En conclusion, todos los ingresos menos todos los costos incurridos por una
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empresa equivalen al retorno de la inversion. Actividad monetaria intensiva en capital.
Entonces, es fundamental evaluar la situacion financiera de la inversion porque el
rendimiento del capital es uno de los activos de la empresa y una fuente de financiacion

para la creacion de nuevas iniciativas (Mendoza, 2022).

Rendimiento del activo ROA. Independientemente de como se financio, este
indicador demuestra la eficacia de la administracion para producir respuestas
favorables con los recursos disponibles. Al mismo tiempo, analiza la rentabilidad de
los socios de la empresa (antes o después de impuestos), este indicador presenta el

rendimiento que se obtuvo en relacion con la inversion inicial (Torres et al., 2024).

Rentabilidad Neta de Ventas (Margen Neto). A través de este indicador es
posible calcular el margen de beneficio de la asociacion en relacion con las ventas. En
otras palabras, calcula el margen de beneficio de la asociacion sobre las ventas durante
un periodo determinado. Es la conexidn entre las ventas totales y el beneficio neto
(también conocido como ingreso operativo). Es el principal impulsor de la rentabilidad

de las empresas, la rentabilidad del capital y de los activos depende de ¢l (Jerez, 2023).

Margen Bruto de Utilidad. Proporciona la medida de las agilidades que las
organizaciones tienen a la hora de obtener utilidades, ya que es el porcentaje del
ingreso operativo que queda después de disminuir el costo de ventas, en otras palabras,
la canalizacion entre la ganancia bruta y las ventas totales, o ingresos operativos como
también se las conoce. Por otro lado, este margen demuestra cudn rentables son las
ventas en comparaciéon con su costo verdadero, asi como qué tan eficiente es la
empresa para cubrir los gastos de operaciones y obtener ganancia antes de impuestos

y deducciones (Mora, 2023).

Rendimiento del patrimonio ROE. Respecto a la inversion realizada con
fondos propios, gracias a este indicador se podrd medir y determinar el grado de
rentabilidad de los asociados de la empresa. Asi como también esta métrica que evalta
la capacidad de una empresa para obtener retorno de la inversion aplicada por los
asociados (Reyes, 2021).
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Variables de la Investigacion

Variables Independientes

Gestion financiera de los indicadores claves.
Variables Dependientes

Rentabilidad y desempefio.

Definicion de Términos

Gestion financiera. Consiste en mantener el equilibrio adecuado entre las
necesidades financieras y los recursos. Se ocupa de adquirir, financiar y administrar
recursos de una manera que asegure la estabilidad financiera de la organizacion y su
capacidad para continuar operando efectivamente en beneficio de todas las partes
involucradas (duefios, trabajadores, proveedores, etc.) y al mismo tiempo plantear la

menor cantidad de problemas posible (Sanchez, 2023).

Indicadores claves. Permiten evaluar la situacion econémica y financiera de
una empresa y realizar proyecciones sobre su desempeio actual y futuro, los
indicadores financieros se analizan utilizando materiales y técnicas analiticas a los
estados financieros. El objetivo es extraer medidas y relaciones significativas de los
estados financieros. De manera similar, se citan catastrofes econdmicas,
modificaciones imprevistas en la dindmica del mercado, inconvenientes al presentar

un producto, etc. (Lucas y Caiizares, 2023).

Rentabilidad y desempeiio financiero. Dado que la rentabilidad econdmica de
una organizaciéon suele estar determinada por el proceder de sus activos,
independientemente de como se financien, la rentabilidad econémica se convierte en
una métrica fundamental para evaluar la eficiencia de gestion en los negocios. Asi
mismo, es posible identificar si una organizacion es rentable o no debido a problemas
en el crecimiento de su actividad econémica o por una mala politica de financiacion
ignorando la forma en que se han financiado los activos. En la evaluacion de
rentabilidad se pueden distinguir dos conjuntos de ratios; aquellos que intentan

conocer la rentabilidad econdmica del negocio, por un lado, y quienes intentan
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establecer su rentabilidad financiera o, dicho de otro modo, la que posee un accionista

(Asanza, 2023).

Gestion financiera. La gestion eficaz de los recursos en todos los &mbitos con
el fin de tomar decisiones acertadas para lograr los objetivos institucionales se conoce

como gestion financiera (Zumba et al., 2023).

Indicadores. Es una representacion cuantitativa del desenvolvimiento y
desempeiio de un proceso, en comparacion con un grado de resefia puede indicar una
desorientacion, dependiendo de la situacion, es necesaria realizar correctivas o tomar

medidas de prevencion (Ramirez, 2016).

Comparacion de estados financieros. Para Nava (2009) la aplicacion e
interpretacion del analisis financiero estan limitadas en ciertos aspectos porque es
necesario verificar que la contabilidad sea consistente al comparar nimeros con
negocios comparables. Esto se debe a que diferentes empresas exhiben distintos
grados de diversificacion en términos de volumen y permanencia de las operaciones,
grado de internacionalizacion y juicios de toma de decisiones. opciones financieras,

econdmicas y contables.

Costos operativos. Debido a que los costos operativos son el principal impulsor
econdmico de los aumentos de facturacion, la gestion eficaz de estos costos es esencial
para mejorar la gestion administrativa y financiera. Después de todo, reducir costos
sin sacrificar la calidad del servicio es la primera fase hacia la racionalizacion de los

procedimientos operativos y de gestion de algunas organizaciones (Sanchez, 2019).

Margen de utilidad. Segin Beltran, (2018) indica que consiste en que el
margen de beneficio de una empresa aumenta con el costo de comprar materiales para
cubrir un requerimiento con el fin de producir un bien o servicio. Esto da como
respuesta el precio que el cliente debe cancelar por el bien o servicio, pero se realiza a

beneficio de la actividad empresarial que debe maximizarse.
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Competitividad empresarial. Aunque el término competitividad empresarial
tiene muchas interpretaciones diversas, generalmente se refiere a un conjunto de
instrumentos que, cuando se utilizan adecuadamente, facilitan el liderazgo en el

mercado y superan a sus rivales en un entorno determinado (Diaz et al., 2021).

Sostenibilidad empresarial. Una consideracion crucial en cada sector
econdmico, tanto a nivel interno pais como global, es lo que se considera como la
sostenibilidad empresarial. Para expandir adecuadamente sus operaciones, las
empresas deben apoyar no sélo la sostenibilidad ambiental sino también Ia

sostenibilidad econdmica y financiera (Mayorga y Mostacero, 2024).

Supuestos

Las principales métricas financieras (rentabilidad, liquidez y deuda) se
consideran esenciales para evaluar y supervisar la viabilidad financiera de las
instalaciones portuarias concesionadas, mediante un examen exhaustivo de estos
indicadores puede arrojar informacion valiosa sobre areas en las que se puede
fortalecer la gestion financiera. Ademas, se cree que una gestion financiera solida, que
se basa en una comprension profunda de estas importantes métricas, puede contribuir
significativamente a la mejora continua de las terminales portuarias. Como resultado,
estaran mas preparados para adaptarse a los cambios en el mercado de servicios
portuarios, asi como a cuestiones externas que se pudieron generar tras la pandemia
de covid-19.

Del mismo modo, se considera que las terminales portuarias concesionadas
Contecon y Andipuerto, cuentan con registros contables y datos financieros suficientes
para comparar 2022 y 2023, pero, por otra parte, se asume que no estan aprovechando
este andlisis para prever y minimizar los riesgos financieros resultantes de fuentes
tanto internas como externas.

Limitaciones

Contecon y Andipuerto, las dos terminales portuarias adjudicadas, tienen datos

financieros disponibles publicamente pero existen varias limitaciones que me impiden

hacer un estudio comparable entre 2022 y 2023.
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e Diferencias en los métodos de presentacion de informes financieros: las
empresas operan de forma independiente y pueden utilizar diferentes métodos para
registrar y presentar importes claves, por lo que las comparaciones pueden diferir,
incluso cuando se trata de informes y datos financieros resulta mas sencillo de
conseguir.

e Factores externos fuera de su control: la medicion puede verse afectada por
variables externas incontrolables, como por ejemplo cambios significativos en las
regulaciones del gobierno y politicas econdomicas; son variables dificiles de prever o
de anticipar en el momento de la mediciébn pero que pueden tener un impacto
considerable en los resultados econdémicos.

e Acceso de mas informacion: se debe tener en cuenta que, si bien los informes
financieros de ambas compaiiias estan disponibles para el analisis, podria ser que no
cuenten con mas detalles sobre opciones operativas o estratégicas particulares que
expliquen las divergencias en los indicadores. Esto haria mucho mas complicado
explorar la causa subyacente de todo esto.

e Corto plazo: la evaluacion cubre un periodo de dos afios (2022-2023), lo cual
no permite hacer un estudio completo, puesto que no muestra tendencias econoémicas

dentro de los otros periodos ni los impactos acumulativos de estas acciones.

Delimitaciones

e Delimitacion espacial: esta investigacion se enfoca detalladamente en las
terminales portuarias concesionadas para la realizacion de indicadores claves
en la Guayaquil, Ecuador. Esto no se relaciona con otras ciudades o sectores.

e Delimitacion temporal: la investigacion corresponde al afio 2022-2023, en el
cual se va a realizar un analisis de la gestion financiera de las terminales
portuarias Andipuerto y Contecon en los afios mencionados.

e Delimitacion de campo: este estudio hace referencia en el area de la
contabilidad y control contable de los valores efectivos, que busca la relacion
entre la gestion financiera y la comparacion de los indicadores claves en

terminales portuarias concesionadas.
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Capitulo II. Revision de Literatura

Marco Contextual

De acuerdo con la investigacion de Villa (2024) en su estudio donde tenia
como objetivo conocer el estado financiero de la empresa y a la vez que proporciona
informacion para la toma de decisiones sobre inversiones y desempeifio financiero, en
adicion al examen de las cuentas financieras de 2020 y 2021. Su metodologia tiene un
disefo transversal, no experimental y un enfoque cualitativo a partir de una muestra
de seis empleados del departamento financiero. Los resultados del andlisis financiero
permiten ver que el periodo 2021 crece respecto al periodo 2020. El activo
experimentd el mayor aumento, con un 29,56%, principalmente en efectivo. Las
reservas experimentaron la mayor ganancia en patrimonio, incrementandose al
18,98%, mientras que las cuentas por cobrar también subieron del 12,89%. Los
ingresos presentaron un aumento de 24,79%, lo que se explica por los intereses y
descuentos recibidos. Es importante recordar que los intereses sobre compromisos y
ahorros aumentaron un 21,41%, lo que resultd en una disminucién del 27,34% en el
margen operativo.

Segun Iza y Quito (2024) con su trabajo de tesis sobre la evaluacion financiera
del beneficio, también cre6 una técnica transversal no experimental que también se
basa en un enfoque hibrido para acoplar datos cuantitativos y cualitativos mediante

entrevistas con expertos de la industria y un analisis documental debajo muchos
indicadores de diferenciabilidad y rentabilidad de las agencias mas extensas. Las
empresas pudieron ver unos resultados que sobrepasan las tarifas medias y ofrecian
valor al propietario. Con un margen operativo el menor, los principales actores de
administracion de activos los manejaron muy bien para generar retornos de proposito.
Por otro lado, Cartuche (2022) en su tesis, que se centrd en indicadores de
liquidez y rentabilidad, utiliz6 datos de estados financieros 2017-2018 de la
Distribuidora Farmacéutica Cia. Ltda. La modalidad combinada se utiliza para el
desarrollo de casos en funcidn del tema de estudio ya que, como su nombre indica,
combina métodos cualitativos y cuantitativos con énfasis en la investigacion
bibliografica. Luego de utilizar los indicadores financieros se encontré6 que

Distribuidora Farmacéutica Cia. Ltda. tuvo un capital de trabajo de $27.610.181,52 en
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2018 en comparacion con $27.885.573,86 en 2017. Como resultado, se desprende que
el capital de trabajo disminuy6 en 2018 debido a los niveles elevados en los pasivos
corrientes.

Como indica Aulestia (2019) se presenta un modelo de gestion financiera con
tematica de gestion financiera en las empresas ecuatorianas, centrandose
especialmente en empresas del sector servicios de transporte pesado de carga por
carretera. La informacién primaria utilizada en la metodologia fue la encuesta a
empresarios, gerentes financieros o contadores del sector de servicios del transporte
pesado de carga por carretera, y la entrevista a lideres de opinién informantes
calificados del sector, a partir de 1a muestra elegida mediante metodologia de muestreo
estadistico. Dentro de los resultados de mayor relevancia se determina que en el 2024,
las operaciones disminuyeron 3 puntos en valores de porcentaje comparandolos con
el 2012 que incremento el 5% a favor beneficiandolo rentablemente. Por el contrario,
el margen fue positivo en 2013 debido a los mayores costos provocados por las
restricciones a las importaciones.

Seglin Arcos (2023) el fin de su trabajo de grado es realizar un andlisis
financiero. Con ello, corresponde crear un método de la investigacion cuantitativa, asi
como herramientas para el anélisis vertical y horizontal de los estados financieros y
analisis de indicadores. Se realizaron métodos como cuestionario y entrevista. La
evidencia ofrece ejemplos de como la economia ha cambiado de 2019 a 2020: con
aumento de pasivos al 7% y disminucion de capital 7%. La cuenta de resultados
también muestra una caida del 55% en ventas. Puesto que el valor del indicador actual
de liquidez, que vale mas que 1 es beneficioso para la compafiia analizada. La deuda
la empresa valié 0,98 el cual ofrece desde alli la rentabilidad de la empresa porcentual.
Finalmente, el rendimiento sobre el capital (ROE) arrojé 0,06 centavos por cada dolar
invertido en el partido del accionista.

Como indica Vélez y Flores (2024) en su articulo de diagndstico de las
terminales portuarias donde tuvo como finalidad evaluar el estado financiero operativo
de las terminales del Ecuador, en la cual se utiliz6 una metodologia de tipo descriptiva
correlacional con un enfoque cuantitativo, conformado por seis terminales que
corresponde a la Asociacion de Terminales Portuarios Privados del Ecuador y a la
Céamara Maritima del Ecuador. Los datos de este estudio muestran promedios de
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necesidades negativas de capital de trabajo y fondos operativos. Este tipo de
circunstancias conduce a un financiamiento improvisado por la iliquidez y la
preferencia por el financiamiento de proveedores, pero también muestra una
correlacion favorable con los niveles de rentabilidad. Por otro lado, un gran porcentaje

de la deuda se ve en el tiempo debido a una amplia financiacion espontanea.

Marco Legal / Marco Normativo
Ley de Régimen Tributario

Reglamento sobre Auditoria Externa de la Superintendencia De
Compaiiias, Valores Y Seguros

El Articulo 2 de la norma sobre revision externa dice que las compaiiias que
superen ciertos limites de bienes deben someter sus informes financieros anuales a una
revision externa. Este marco legal es muy importante para esta investigacion, ya que
tanto Contecon como Andipuerto, al ser concesionarias portuarias con grandes bienes
en Ecuador, tienen que cumplir con este requisito. La norma no solo asegura el claro
manejo de dinero, sino también hace mas facil comparar los signos del dinero de estas
compainias, dando una base clara para tu andlisis comparativo de los afios 2022-2023
(Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, 2022, p. 2).

Esta regla asegura que ambas empresas presenten datos de dinero buenos y
fiables, que es importante para la revision de la manera en que estas manejan el dinero,
ademas, la auditoria externa cuida de los interesados y asegura que las decisiones
importantes, se sostengan en datos de dinero adecuados, lo que agrega una seccion de
control y vigilancia que fortalece el valor de la investigacion desde el aspecto contable
y fiscal.

Este documento indica las reglas en que varias firmas en Guayaquil deben
presentar sus informes de dinero anuales a una revision externa. Esta norma se aplica
a muchas clases de negocio, como las compaifiias de tipo mixto, sedes de empresas
fuera del pais, sociedades andnimas y otras firmas con bienes que pasan ciertos limites

financieros, siendo estos de $100,000 para unas firmas y $500,000 para otras.
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Ministerio de Transporte y obras publicas
Informe de rendicion de cuentas Subsecretaria de Puertos y Transporte
Maritimo y Fluvial enero-diciembre 2021

Durante esta gestion y debido a la Emergencia Sanitaria y Estado de Excepcion
decretado por el presidente de la republica todos los centros de capacitacion para
personal maritimo portuario continuaron prestando las debidas capacitaciones a través
de la modalidad on-line. Esta normativa se enmarcaba en la capacitacion del personal
maritimo-portuario.

Lo interesante de esta ley se basaba en como las instituciones, como CAMAE,
FUNDEMAR y GENMAR, migraron sus procesos a virtual para empelarlos en 2021
y asi satisfacer las necesidades formativas del sector en tiempos de pandemia. Bajo el
marco de este estudio, este producto es util porque asegura que tanto Contecon como
Andipuerto sigan ofreciendo sus prestaciones con personal capacitado, pese a los
problemas derivados de la actual crisis sanitaria (Republica del Ecuador Ministerio
de Transporte y Obras Publicas, 2021).

Los requisitos demandados por la Resoluciéon Nro. MTOP-SPTM-2016-0112R
sobre la capacitacion del personal inciden directamente en la operatividad optimizada,
por tanto, en los resultados financieros de ambas organizaciones. Por un lado, al contar
con un personal calificado, estas empresas pueden mejorar sus operativas portuarias,
con el que pueden influir positivamente indicadores como la productividad y la gestion
de costos. Por otro lado, implica la recuperacion mas rapida durante el confinamiento,
lo que significa la continuidad operativa. Dado que este escenario puede afectar
negativamente a la estabilidad financiera de las empresas en ese periodo analizado
2022-2023, se puede considerar la hipotesis de que la gestion de recursos humanos

tiene una gran influencia en los indicadores financieros.

Ministerio de Economia y Finanzas
Recursos fiscales generados por las instituciones

El capital que posee el Ministerio de Transporte Y Obras Publicas se encuentra
en $62.40 millones segun la informacion proporcionada en E.E.U.U en el 2022. Esto
representa una disminucion de 5.82% con respecto a los 66.25 millones de ddlares del
afo anterior y responde por qué la infraestructura portuaria y aeroportuaria es la
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principal fuente de ingresos de esta entidad. En relacion con este estudio existe una
disminucion en los ingresos que podria ficilmente derivar tanto el descenso en los
voliimenes de operacion como de la disminucion de demanda por servicios. Por lo
tanto, tal situacion puede afectar los indicadores financieros de las concesionarias en
el periodo 2022-2023. Ademas, la legislacién econdmica que regula la formacion de
los tarifarios afecta la estructura de los costos de ambas compaiias y, por ende, los
margenes de rentabilidad y operacionalidad. Por lo tanto, analizar coémo afectaron las
tarifas la economia financiera de Contecon y Andipuerto en 2008 y 2009 puede ser
una fuente valiosa de informacidon para este estudio comparativo (Ministerio de
Economia y finanzas, 2022).

Por tal razon, este marco legal sobre la recaudacion de las Autoridades
Portuarias en 2022, con un crecimiento del 3,30% con respecto a 2021, es relevante
para el analisis de la gestion financiera de Contecon y Andipuerto. La normatividad
para determinar los cobros a los servicios que proveen estas entidades, con fundamento
en la Ley de Puertos y el Reglamento de Servicios Portuarios, garantiza su provision
de forma competitiva, sostenible y racional (Ministerio de Economia y finanzas,
2022).

Sin embargo, también se justifica que los montos cobrados se encuentren
directamente relacionados con su operacion y desempefio financiero; entonces, esto
indirectamente influye en sus impactos financieros claves. Entonces, los ingresos en
las Autoridades Portuarias que mostraron un aumento en el afo 2022 sugieren un
ambiente econdmico mas favorable para las empresas portuarias durante el periodo en
cuestion, lo cual podria utilizarse para la comparacion de su rendimiento con el mismo.
Entonces, saber el impacto de estas tasas y concesiones en sus resultados propios

permite una mejor comprension de su eficiencia financiera.

Marco Tedrico

En este capitulo se examinan las diferentes teorias relacionadas con el tema de
estudio y se considera que las fuentes primarias son esenciales para construir el estudio
en el caso de la interpretacion de los resultados contables. El estudio proporcionara la

informacion fundamental necesaria para evaluar adecuadamente el estado de los
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periodos 2022-2023 de las empresas. Por medio de estas definiciones es posible
abordar eficazmente los inconvenientes que se puedan presentar en el estudio.

De hecho, es razonable evaluar la escuela de la economia empresarial,
especialmente la ciencia financiera, que ha estado muy influenciada por la economia
neoclasica surgida en la segunda mitad del siglo XIX, que ha servido como marco para
el conjunto de herramientas creadas para llevar a cabo la gestion financiera operativa
desde los puntos de vista de las diversas escuelas de pensamiento econdémico. Sin
embargo, se puede argumentar que los fundamentos del neoclasicismo todavia forman
parte del conjunto mas amplio de trabajos en la teoria de las ciencias econdmicas,
independientemente de todo lo que haya ocurrido desde entonces (Sabino, 1991 citado

de Hernandez et al., 2014).

Teoria de la Informacion.

La Teoria de la Informacion se desarrollo a finales de la década de 1940, donde
Claude E. Shannon y Warren Weaver crearon una teoria de los principios matematicos
de la generacion y el procesamiento de informacion, el cual se encarga de las medidas
de la informacion, las formas y capacidades de los sistemas de comunicacién humanos
para operar equipos de comunicacion (Aguado, 2004).

En ese sentido, una sistematizacion de la contabilidad puede desempenar un
papel importante al hacer que la calidad y disponibilidad de los datos financieros sean
accesibles de manera rapida. Para lograrlo se necesitaria una mejor utilizacion de los
recursos que como respuesta a los resultados econdémicos deberian ser mucho mejores,

colocando a los directivos en una mejor posicion para emitir juicios (LLerena, 2024).

Teoria del Optimo Financiero.

Segun la teoria del 6ptimo financiero, existe una estructura de capital ideal (un
equilibrio entre deuda y capital) donde las ventajas y desventajas de emplear el
apalancamiento se equilibran y el valor de mercado de la empresa esta en su punto
mas alto. Se considera que el "costo de financiacion" incrementando, por tanto, el
valor para los accionistas en una proporcion particular de fondos prestados con

respecto a las acciones propias. Sus raices se encuentran en los primeros y
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fundamentales trabajos de Modigliani y Miller de finales de los afos cincuenta.
Inicialmente, afirmaron que la estructura de capital no tenia ninguna relacion con el
valor de mercado libre de impuestos (Gutiérrez et al, 2019).

A la luz de lo anterior, la estructura de capital de una empresa constituye una
variedad de fuentes de financiacién que emplea, sobre todo, la deuda que constituyen
la estructura de capital que se posee. Segln la teoria de la estructura de capital, existe
una determinada mezcla de financiacion que realmente optimiza el valor de mercado
de las organizaciones. Para abordar la idea, se deben equilibrar los costos y ventajas
del endeudamiento. La deuda corporativa ofrece algunas ventajas reales, como ahorros
fiscales a través de intereses de depreciacion. Asi mismo, la base imponible se reduce
ya que los intereses pagados para obtener el préstamo que comunmente son deducibles

(Lopez et al., 2023).

Modelo de Valoracion de Activos de Capital (CAPM).

Un inversor puede participar en un mercado utilizando el modelo de valoracion
de activos de capital, a veces denominado modelo CAPM (modelo de valoraciéon de
activos de capital), que explica la prima de riesgo de los activos financieros. No
obstante, la teoria de Harry Markowitz (1952) sobre el equilibrio entre riesgo y
recompensa sirve como base para el modelo CAPM.

Para Botello y Guerrero (2020) el CAPM toma un rumbo diferente y pretende
proporcionar un modelo que permita al inversor exponerse a riesgos variables, que, si
bien son incontrolables, pueden ser aproximados para deducir la prima por las
dificultades que corre y modificarla en relacion con la tasa de oferta. El inversor no
pedira a la empresa que diversifique por ¢l cuando puede ir al mercado y hacerlo ¢l
mismo, por lo que el punto de vista ya no es el del proyecto o la empresa. Como
resultado, presenta la idea de diversificacion del riesgo, que corresponde a la forma
para impedir una situacion volatil en exceso intentando replicar el movimiento del
mercado reuniendo una cartera de cuotas de mercado de forma cuidadosa (LLerena,

2024).
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Desde sus inicios, a principios de la década de 1960, el modelo CAPM ha sido
polémico, pero es sin duda uno de los modelos mas utilizados. Desde una perspectiva
historica, se hace referencia al trabajo de Markowitz (1952) en su “teoria del portafolio
o modelo de varianza media". Aqui no solamente se refiere al vinculo entre riesgo y
rendimiento, esta teoria ha hecho contribuciones significativas al campo de las
finanzas al examinar las combinaciones que surgen al ensamblar una cartera de
instrumentos financieros y optimizar las dificultades como el rendimiento. Basada en
la idea de que los inversores son naturalmente cautelosos ante el riesgo, la teoria de
Markowitz predice que, cuando dos activos financieros tienen la misma rentabilidad,
los inversores pondrian su dinero a exponerlo a un menor peligro, ya que no hace falta
decir que cualquier inversor querria mas remuneracion o rentabilidad cuanto mayor

sea el riesgo (Ruiz et al., 2021).

Marco Referencial

Sector Portuario en Guayaquil

El cronograma de trabajo del plan de accion para la modernizacion de los
puertos ecuatorianos se desarrolld utilizando modelos portuarios. Por medio de este
concepto se desarrollaron modalidades de permisos, autorizaciones y concesiones. En
el ejercicio fiscal 1999, la Autoridad Portuaria de Guayaquil (APG) entregd
concesiones para su terminal de graneles a Andipuerto Guayaquil S.A. y a partir del
afno 2007, la APG ha sido la entidad que ha entregado concesiones para sus terminales
de contenedores y de multiproposito a la empresa Contecon Guayaquil (Consejo
Nacional de la Marina Mercante y puertos, 2018).

El puerto mas famoso e importante del pais es el de Guayaquil, que es el que
maneja el mayor volumen de la carga del pais. El puerto es uno de los més cotizados
para el transbordo hacia Asia y América. Esto es debido a que est4 en la ciudad mas
grande del pais, porque tiene el sector comercial mas activo y el puerto esta cerca de
la costa del Pacifico. Concesionada a la firma ITSI, cuyo consorcio en Ecuador es
Contecon Guayaquil S.A., desde agosto de 2007. Mejorar la competitividad de las

exportaciones ecuatorianas y la especializacion de las terminales de contenedores
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fueron las principales metas de la concesion de Terminales de Contenedores y
Multipropésito (TCM) de APG (Gonzalez, 2018).

Las concesionarias Contecon y Andipuerto (terminales privadas) manejaron
6.375.952,95 millones de toneladas métricas (TM) de carga contenerizada, general y
a granel (solida y liquida) durante los ultimos nueve meses de este afio, segun
informacion de la APG. El puerto de Guayaquil acogié durante ese tiempo a 2.063
embarcaciones de diversos calados; 605 de esos buques fueron atendidos en los
muelles que APG habia otorgado en concesion. Esto resultdé en el movimiento de
628.451 TEU, o transacciones comerciales, que ayudaron a la expansion economica
del pais. Las terminales publicas estdn equipadas para manipular y almacenar
contenedores o cualquier tipo de carga seca o refrigerada dentro de sus edificios,
ademas de ofrecer servicios a todo tipo de buques (Autoridad Portuaria de Guayaquil,

2018).

Figura 2 Importaciones y exportaciones en el sistema Portuario Nacional (toneladas métricas 2020)
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Nota: Estadisticas portuarias y de transporte maritimo (Ministerio de Transporte y
obras publicas, 2019)

El objetivo de esta investigacion es contribuir al andlisis de indicadores

financieros como estrategias para corroborar los efectos de las crisis econémicas, en
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este caso una de las ultimas provocadas por pandemias. Se ha demostrado que los
datos reales de las cuentas, que son mas indicativos de los activos, pasivos y
patrimonio de las organizaciones, pueden utilizarse para analizar el panorama después
de pandemia y evaluar la probabilidad de que la empresa sobreviva en un sector tan

competitivo por diversos periodos tiempo (Lucas y Cafiizares, 2023).
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Capitulo II1. Metodologia de la Investigacion

Diseiio Metodologico

Este estudio se centra en un analisis proposicional descriptivo utilizando un
enfoque mixto cualitativo y cuantitativo, respaldado por el analisis de gestion
financiera de terminales portuarias en concesion, comparando indicadores clave para
el periodo 2022-2023, de dos periodos diferentes para mostrar la evolucion de los
informes financieros, como rentabilidad y estabilidad financiera, para evaluar el
impacto de estas empresas portuarias en Ecuador.

Adicional a esto desarrollaron estas hipdtesis y se crearon, calcularon y
examinaron los indicadores de liquidez, endeudamiento y rentabilidad de los puertos
del pais. Esto permitio realizar un analisis del desempefio financiero de los puertos.
Dado que los estados financieros y contables de las empresas proporcionarian
informacion sobre la capacidad operativa de los puertos, este proyecto tomo en
consideracion la técnica bibliografica o documental.

El hipotético deductivo se encarga de desarrollar deducciones y posteriormente
se pone a prueba mediante observacion y andlisis de datos empiricos. Los
procedimientos son consecuencias observables donde se retinen los hechos para
posteriormente confirmar la hipdtesis. De los resultados se derivaran expectativas
claras sobre el comportamiento de los indicadores contables, este método va de lo
general a lo particular y pueden ser confirmadas o refutadas cuando se contrasten los
hechos con los datos reales. En este caso, esta claro que se proporciona un marco para
interpretar el vinculo entre la gestion financiera de los concesionarios portuarios.

Por otra parte, el método analitico como indican Rodriguez y Pérez (2017) “A
través del proceso logico de andlisis, este procedimiento es capaz de descomponer el
todo en sus partes componentes, cualidades y relaciones” (p.183). Lo cual
proporcionard un direccionamiento sistematico para evaluar la gestion financiera
mediante los indicadores claves y los resultados de rentabilidad y sostenibilidad de las
terminales portuarias. Se utiliza para desglosar y estudiar indicadores clave y su
impacto en la gestion financiera. Este método proporciona una comprension detallada
de los componentes y sus relaciones, generando una base so6lida para el analisis e

interpretacion de datos, al tiempo que proporciona informacion sobre las interacciones
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entre indicadores clave y facilita identificar patrones o tendencias en los datos. Esto
es necesario para establecer sugerencias basadas en evidencia para mejorar la gestion
financiera de las terminales portuarias.

El disefio observacional identifica las situaciones que repercuten en la causa y
las consecuencias para un asunto de investigacion sobre un escenario de hecho
especifico (Manterola et al., 2019). Por lo tanto, los fenémenos deben ser descritos o
explicados que esperan la interaccion con el tema de estudio para la obtencion de datos
puros, la observacion y recoleccion de datos cuantitativos para recopilar datos
financieros de las terminales portuarias y analizarlos mediante técnicas estadisticas

con el fin a identificar patrones o correlaciones.

Tipo de Investigacion

Investigacion descriptiva: segun Rodriguez et al., (2018) indicé que “El
objetivo de la investigacion descriptiva es cuantificar matematicamente cada idea y
alcanzar valores maximos y minimos, promedios y desviaciones estandar” (p.53).
Dado que no se realizan modificaciones al medio ambiente durante el proceso de
recoleccion de datos, esta investigacion es de naturaleza descriptiva. También busca
sefalar las caracteristicas, atributos y/o acciones destacadas de un fendmeno particular
que se esta estudiando; en otras palabras, observa de cerca las partes constituyentes en
su entorno real para comprender completamente su caracter unico. Se optd por este
tipo de método con el fin de describir o definir los componentes relacionados con el
tema de estudio, el cual busca evaluar la informacion existente.

Investigacion bibliografica o documental: implica la lectura de documentos,
libros o articulos de revistas que se contrastan sobre un objeto (Escobar y Bilbao,
2020). Con esta técnica se fijan criterios para contrastar los indicadores claves como
liquidez, solvencia, deuda y eficiencia operativa. Resultard ser una técnica que les
permitird contar con informacioén concreta, objetiva y verificable. Esta revision se
realizard a través de la recoleccion de la informacion literaria correspondiente a la
revision de informes financieros, balances e informes anuales de Contecon y

Andipuerto para extraer la correspondiente informacion de los indicadores financieros.
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Investigacion de campo: como indica Reyes (2022) “Se considera como un
procedimiento reflexivo, sistematico, controlado y critico que tiene como finalidad
explicar e interpretar los hechos, fendmenos, procesos, relaciones y constantes
generalizaciones” (p130). Al centrarse en obtener informacion directa de los actores
involucrados en la gestion financiera de las terminales portuarias. La investigacion de
campo complementard la investigacion bibliografica al conocer los procesos de
gestion financiera, las decisiones estratégicas y la percepcion de rentabilidad y
desempeio. La investigacion de campo se realizard a través de visitas al puerto y areas
claves donde se desarrollo la concesion dentro de la entidad portuaria, acercandonos a
la realidad actual del lugar.

Con los tipos de investigacion seleccionados es posible realizar un analisis
exhaustivo del entorno de la empresa y de los eventos de gestion financiera,
recopilando informacion para mejorar la comprension del problema bajo investigacion
y aplicando los conocimientos tedricos del investigador para alcanzar una

comprension completa del problema y la aprobacion de la hipotesis.

Enfoque de Investigacion

Para obtener datos pertinentes para la investigacion, se aplicd la metodologia
del estudio mixta, tanto cualitativa como cuantitativa de acuerdo con los criterios del
tema, donde segun Maldonado (2018) establece que “La tarea de describir, evaluar y
comprender los datos recolectados precio a la observacion la cual es conocida como
investigacion cualitativa” (p.22). Con lo anterior se subraya el énfasis en la lectura y
entendimiento del contexto, las causas primarias a partir de las experiencias o
informacion suministrada desde diferentes fuentes. Mediante este enfoque es posible
conocer a detalle sobre los procedimientos utilizados la gestion financiera y los
indicadores claves financieros, informacion que se obtendra mediante la entrevista a
las autoridades o representantes de las concesionarias con el que se podra determinar
la importancia de sus conocimientos y perspectivas mediante el enfoque cualitativo.

Del mismo modo, es cuantitativo ya que mide las partes constituyentes de los
distintos eventos y utiliza métodos estadisticos para analizar los datos recopilados con

el fin de establecer correlaciones causales o deterministas entre ellos. Este método
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permite la medicion y andlisis de variables financieras importantes como la liquidez,
endeudamiento, rentabilidad y solvencia, constituyéndose la base del analisis
cuantitativo son los datos objetivos y cuantificables, con lo que es posible comprobar

la hipdtesis de estudio.

Operacionalizacion de variables

Se especifican las herramientas y protocolos de medicion, asi como los
indicadores para cada dimension. Esto se hace para determinar la metodologia de
medicion de las variables. De tal manera que, gracias a la descripcion operacional es
posible determinar qué herramienta o instrumento emplear para obtener resultados
precisos y transparentes de la variable. La variable puede definirse operacionalmente
utilizando una variedad de criterios y formatos. Un cuestionario compuesto por
diferentes items o preguntas o una guia de entrevista son dos métodos posibles para

recoger los resultados (Coronel, 2023).

38



Tabla 1 Operacionalizacion de las Variables (Parte A)

Variable Definicion Dimensiones Indicadores Instrumentos
independiente

Gestion Los indicadores claves DI: Liquidez -Calcular la ratio de liquidez corriente Entrevista y
financiera de los permiten evaluar la situacion -Analisis de los balances generales

indicadores econdmica y gestion D2: Solvencia -Calculo de la ratio de solvencia revision
claves financiera de una empresa y

realizar proyecciones sobre
su desempeio
futuro,
financieros  se
utilizando

actual 'y
los  indicadores
analizan
materiales y
analiticas a los
estados financieros (Lucas y

Caiiizares, 2023).

técnicas

D3:
Endeudamiento

D4: Eficiencia
operativa

D5: Rotacion de
activos

D6: Ingresos por
actividad
portuaria

-Evaluacién de los informes financieros y
balances patrimoniales

-Calculo de los pasivos totales frente al capital

-Utilizacion de balances financieros

-Evaluacion de los ingresos y costos operativos
-Célculo de margenes de ingresos operativos
sobre los ingresos finales

-Utilizacion de la ratio de rotacion de activos
-Revision de informes financieros para medir
los ingresos y el capital invertido

obtenidos las

(instalaciones,

-Analisis los

actividades

ingresos en
portuarias

concesiones y Servicios)

documental u
observacion
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Tabla 2 Operacionalizacion de las Variables (Parte B)

Variable Definicion Dimensiones Indicadores Instrumentos
dependiente
Rentabilidad y Rentabilidad y D7: ROA (Return on - Célculo de la ratio ROA Entrevista
desempeino desempeno financiero. La Assets) -Analisis de informes anuales revision
financiero rentabilidad econoémica se documental
erige asi en indicador D8: ROE (Return on - Célculo de la ratio ROE observacion
basico para juzgar la Equity)
eficiencia en la gestion
empresarial, pues es D9:Margende - Andlisis de los estados de
precisamente el utilidad neta resultados

comportamiento de los
activos, con
independencia de su
financiacion, el que
determina con caracter
general que una empresa
sea o no rentable en
términos econdmicos
(Asanza, 2023).

D10: Crecimiento de
Ingresos

D11: Valor agregado
operativo

- Comparacion de los ingresos del

afio 2022 y 2023

-Célculo de
Value Added).

EVA (Economic
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Conforme la operacionalizacion de las variables generada se podra llegar a
establecer los instrumentos de recopilacion de datos mas acertados para llegar a dar
cumplimiento de los objetivos y asi alcanzar el éxito de la investigacion. De acuerdo
con los datos obtenidos, a continuacidn, se procede a determinar la instrumentacion

que se aplica.

Instrumentacion

Para completar esta actividad se debe tener en cuenta el tipo de datos que se
examinaran y los participantes adecuados que deben producir las respuestas relevantes
para alcanzar los objetivos de estudio. De esta manera, la entrevista y la revision
documental para el analisis comparativo son las herramientas utilizadas para realizar
la recoleccion de datos. De manera similar, se hard un esfuerzo para abordar los
objetivos particulares descritos en la investigacion utilizando las herramientas
indicadas anteriormente, que corresponde a:

o El método implica una evaluacion documentada de las cuentas
financieras de 2022 y 2023 de las terminales portuarias concesionadas. Los informes
financieros, los estados de resultados y los balances generales son solo algunos de los
documentos que se examinaran. A través de ellos se pueden analizar indicadores como
la liquidez, la solvencia, el endeudamiento, la eficiencia operativa, la rotacion de
activos, la rentabilidad operativa y los ingresos de las operaciones portuarias. Esta
técnica permite obtener la cantidad de informacion cuantitativa pertinente de los afos
mencionados, donde se presentaran cambios, procesos de la gestion financiera de estas
concesionarias portuarias, la influencia de las opciones econdomicas en los resultados
financieros y cudl han sido las normativas aplicadas en ambas organizaciones.

J Segun Barreda et al. (2020) indicaron que “Para el disefio de una
entrevista se requiere especificar varios puntos relacionados con el tema, para
posteriormente elaborar preguntas un grupo de preguntas previo a una guia elaborada”
(p.18). Los miembros del personal administrativo de las terminales portuarias
concesionadas son quienes participaran en entrevistas semiestructuradas utilizando el
instrumento guia de entrevista. Puede obtener una comprension cualitativa de las

opciones financieras estratégicas, la gestion de recursos y la ejecucion de politicas en
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sectores importantes al realizar estas entrevistas. Conocer de primera mano cémo se
perciben los cambios en la rentabilidad y el desempefio financiero, asi como
profundizar en las técnicas de gestion que inciden en los indicadores financieros,

corresponde al objetivo de realizar esta entrevista.

Validez y Confiabilidad

Los objetivos de la validez y confiabilidad en este analisis financiero son
cruciales, puesto que, por medio de estos resultados puede empeorar su precision y
relevancia. Validez en el marco del andlisis se entiende como la capacidad del estudio
para medir la importancia de la gestion financiera encapsulados en este analisis
financieramente, sobre los que se refleja los datos verdaderos paradigma econdmico
de Contecon y Andipuerto para el ano 2022-2023.

Ademas, la confiabilidad tiene que ver con la consistencia entre los resultados
para generar informacion adecuada. Para ello, este andlisis se ha aplicado con
metodologias financieras ampliamente conocidas, a través de fuentes oficiales y
periodos financiados auditados de ambas empresas para minimizar sesgos, errores y
asegurar que las interpretaciones obtenidas de este estudio son objetivas y que
representan del desempefio financiero de las concesionarias.

Cuando se menciona la validez de los profesionales o expertos corresponde a
la medicion de las variables, en el cual ellos son expertos en la especialidad, situacion
por la cual se empleara la metodologia para establecer la validez de los cuestionarios

que se aplican en el estudio.

Tabla 3 Validez de los expertos

No. Grado académico Nombre y apellido Dictamen
1 Magister  en Ing. Joseph Antonio Menéndez  Aplicable
Administracion de Chavez, MBA
Empresas
2 Magister en Lcda. Carolina Chicaiza Aplicable
Administracion Zambrano, MBA
Publica
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Poblacion

Segun Hernandez y Coello (2020) “ Desde la totalidad de la realidad hasta un
subconjunto relativamente pequefio de eventos, la poblacién corresponde a un
conjunto de elementos que comparten una o mas caracteristicas determinadas por el
investigador” (p.53). Las dos terminales portuarias concesionadas que seran
analizadas en esta investigacion, junto con los funcionarios administrativos a cargo de
estas organizaciones, conforman la poblacidbn que se encuentran trabajando

actualmente en estas compainias.

Muestra

Segtn Solanet (2020) “Una muestra es una pequefia parte subdividida de la
poblacion” (p.51). Se eligen dos delegados importantes de cada terminal, que
representan la autoridad de cada terminal. De este grupo se elegird un director
financiero, por cada organizacion. Los estados financieros de ambos negocios de los
afnos 2022 y 2023 también se incluirdn en la muestra documental, lo que permitira un
examen especifico de las principales métricas de éxito financiero y rentabilidad.

El muestreo tiene la finalidad de mejorar la informacion que se prevé recopilar
para este estudio, se seleccionaron personas con conocimiento especializado y tangible
de la administracion financiera de estas terminales mediante un proceso de muestreo

intencional o de conveniencia.

Tabla 4 Muestra

Empresa Gerente Financiero Contador

Andipuerto Fabian Prieto Marli Soriano Sabando

Guayaquil S.A. Tiempo de servicio: 20 afios ~ Tiempo de servicio: 20 afios

Contecon Fernando Ciarroca Melba Torres

Guayaquil S.A. Tiempo de servicio: 2 afios Tiempo de servicio: 5 meses
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Capitulo IV. Anilisis y Discusion

Recoleccion y Registro de datos

Tabla 5 Entrevista Andipuerto y Contecon

gerentes financieros

Preguntas/Items a evaluar

Entrevista 1
Andipuerto:
Fabian Prieto

Entrevista 2
Contecon:

1. ;Qué desafios se
han presentado en la
gestion financiera en la
empresa durante el
periodo 2022-2023?

2. (Cudiles son los
procesos o estrategias
operativas aplicadas en la
terminal portuaria?

Poder tener una prediccion presupuestaria, saber lo que
iba a pasar en el afo, debido a la variable de la
inseguridad, temas electorales que causan problemas en
la economia del pais.

Adicional ciertos retos que afectan la parte financiera
como son el tema de la ciberseguridad, tener las
seguridades adecuadas para no sufrir ningin ataque
cibernético.

Por otro lado, el cumplimiento con la normativa fiscal por
motivos de cambios, nuevos impuestos que afectan el
patrimonio de la empresa.

Como estrategia, ser eficientes en la parte operativa,
enfocarnos en una estructura con personal seleccionado y
en posiciones puntuales que, apoyados por ciertos niveles
de automatizacion, o soluciones de aplicaciones permitan
llevar el control de las operaciones de los procesos del
terminal. Por otro lado, como estrategia operativa, evitar
la contaminacion de drogas por medio de los sistemas de
seguridad aplicados en la compaiia.
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Fernando Ciarroca

Las variaciones en la demanda de caracter global, los
precios logisticos, la logistica y la cadena de suministro
constituyeron  auténticos desafios para nuestra
planificacion financiera durante dichos afios. El uso de
tecnologias emergentes requirid por su parte realizar
inversiones significativas y el cumplimiento de las
directrices gubernamentales junto con la competencia en
las demas terminales portuarias exigen contar con una
estrategia solida de proyeccion financiera. Nuestro modo
de hacer las cosas ha sido siempre innovar en distintas
areas de manera que podamos contar con un crecimiento
sostenible a largo plazo.

Para Contecon la estrategia operativa es una clave
fundamental para garantizar un servicio competitivo.
Implementar nuevas tecnologias para mejorar la gestion
de la carga, reducir los tiempos de espera, gestionar
eficientemente la infraestructura portuaria optimizando
estaciones para maximizar la capacidad de carga y
descarga.



3. ¢Cudles son las
decisiones estratégicas
que han influido en la
liquidez, solvencia 'y
endeudamiento como
desempeiio financiero?

4. ;Existen factores o
situaciones que hayan
repercutido
significativamente en la
rentabilidad operativa de
los ingresos del puerto en
estos dos afios
mencionados?

En cuanto a la estrategia financiera, tenemos una gestion
adecuada del flujo de caja, control sobre las cuentas por
cobrar que nos permita asegurar una salud financiera
adecuada.

Andipuerto es una concesion que ya cumplié con todas
sus inversiones, por el momento no hay enfoques en
financiar inversiones entonces mas bien nos preocupamos
por mantener niveles de liquidez adecuados, estricto
control de la cartera y cumplir con los periodos de pagos
de los proveedores. Se puede decir que la empresa es
bastante saludable habiendo cumplido con sus
inversiones y se enfocdndose en recuperar los valores
invertidos.

Uno de los factores mas importantes a lo que se presto
atencion y puede afectar al crecimiento de nuestra
produccion fue el problema de los precios del camarén en
el mundo que ha afectado a la industria camaronera,
siendo las industrias que procesan estos productos,
nuestros principales clientes debido a la demanda de los
balanceados y son los que mayor crecimiento han tenido
en estos afios posicionandonos significativamente dentro
del mercado.

Por otro lado, podemos mencionar como situaciones que
han afectado la rentabilidad de la empresa las politicas
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Ejecutar siempre al pie de la letra las regulaciones
portuarias nacionales e internacionales para asegurar
operaciones seguras y sostenibles.

Brindar a nuestro personal programas de formacion para
asegurarnos que nhuestro equipo operativo cuente con
habilidades y conocimientos necesarios para manejar las
tecnologias emergentes y optimizar los procesos.

En Contecon hemos potenciado de una forma notable la
politica de cobranza, de forma que podamos disminuir la
morosidad y acelerar el flujo de efectivo. Privilegiamos
las inversiones, pero esto no se queda ahi: nos
preocupamos porque los propios activos generen valor
con el paso del tiempo.

Mantenemos el equilibrio entre la deuda o
financiamiento propio y la deuda o financiamiento
externo, asegurandonos que los niveles de deuda sean
adecuados a nuestros niveles de rentabilidad. Solo
aceptamos la deuda cuando esté alineada con proyectos
a alto retorno y crecimiento.

La competencia con otros puertos de la region generod
presion para mantener las tarifas competitivas, las
variaciones en el costo de combustible y la electricidad
impactaron en los margenes operativos, trabajamos en
fortalecer las relaciones comerciales y atraer nuevos
clientes con el objetivo de que no existan mayores
impactos negativos en la rentabilidad.



5. ¢(Qué aspectos han
sido claves para la
sostenibilidad financiera
y el desempeifio general de
la organizacion?

6. ¢Cudles son las
mejorias o modificaciones
que se proyectan para la

gestion financiera que
puedan garantizar un
mejor  desempefio y

competitividad dentro del
sector?

gubernamentales y las competencias entre los puertos
quienes se dedicaban a otras lineas de negocios y en la
actualidad estan queriendo entrar con fuera al segmento
granelero también como puertos en otras ciudades
tratando de competir.

Bajo endeudamiento, seguimiento de los presupuestos
que se elaboran afio a afo, trabajar integrados con
compaiias asociadas validades para ofrecerle al cliente
una solucion integral que no solo sea la parte de descarga
portuaria que es lo que nos dedicamos en Andipuerto sino
también ofrecerle mas alternativas para su logistica
interna, y continua busqueda de implementar avances
tecnologicos a la operatividad de la empresa.

Automatizar y digitalizar los procesos operativos
Capacitar al personal

Mejorar la eficiencia en la gestion de cuentas por cobrar
Estrategias de sustentabilidad
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Mantener alianzas estratégicas y relaciones comerciales
fortaleciendo las conexiones con clientes claves, lineas
navieras y operadores logisticos nos ha permitido
mantener un flujo constante de operaciones, incluso en
tiempo de pandemia e incertidumbre econémica

Se han priorizado la capacitacion del personal para
mejorar la calidad de nuestros servicios y la seguridad en
la terminal lo que se traduce a un mejor desempefio
financiero.

Cumplir con las regulaciones ambientales, invertir en
tecnologias limpias y la adaptacion de practicas
responsables va de la mano con nuestra sostenibilidad
financiera y fortalece nuestra reputacion como operador
portuario responsable lo que es un plus ante la
competencia.

Mayor eficiencia en la planificacion financiera y control
del gasto
Ampliacion  de
estratégico
Fortalecer el andlisis de los datos y toma de decisiones
basados en indicadores

Establecer estrategias de cobertura financiera para
mitigar riesgos futuros

Desarrollo de programas de formacién financiera para
nuestro personal

infraestructura con un enfoque



Analisis de las entrevistas a los gerentes financieros de Andipuerto y Contecon

El andlisis de las entrevistas desarrolladas a los gerentes financieros de estas
dos empresas permite dar con los principales desafios, estrategias e importantes
decisiones en materia de gestion financiera de terminales portuarias concesionadas
para el periodo 2022-2023.

Uno de los principales desafios mencionados fue la falta de prediccion
presupuestaria al haber factores externos complicados como la inseguridad y de un
contexto politico y econdémico del pais que se ve afectado por el cambio. La
ciberseguridad, ademas del cumplimiento en las normativas fiscales del pais; demanda
global, y los costos logisticos emergieron como la preocupacion mas fuerte. Todo esto
ha requerido una estrategia financiera so6lida, encaminada a procesos que deben
optimizarse y la incorporacion de nuevas tecnologias.

De una forma mas operativa, ambas empresas han centrado sus esfuerzos en
eficiencia, de la mano de la automatizacion y control de procesos, de igual forma de
repercuten las regulaciones nacionales e internacionales. Andipuerto ha trabajado su
estrategia financiera desde la adecuacion de unos limites de liquidez y cobranza de
cartera, mientras que Contecon se ha asegurado de mejorar su politica de cobranzas
para permitir maxima rentabilidad al flujo de efectivo, asi como una vision estratégica
en sus inversiones activas para potenciar el valor de sus activos.

Siguiendo con la rentabilidad operativa, existen fuentes de ingresos como la
disminucion precios, competencia entre puertos y los incrementos dg7combustible y
electricidad afectando los ingresos. Para intentar corregir los efectos, ambas empresas
han implementado un trabajo de reforzamiento en las relaciones comerciales y la
adopcidn de servicios cruzados.

De modo tal, Andipuerto ha financiado de forma sostenible su endeudamiento
a pesar de que este haya sido bajo y ha llevado a realizar alianzas estratégicas para
entregar soluciones logisticas complementarias. Y, en cambio, en Contecon ha
realizado capacitacion y adopcion de tecnologias limpias lo cual es importante para

mejorar su competitividad y reputacion.



Desde estas perspectivas la automatizacion de procesos y la digitalizacion ha
permitido manejar las cuentas de forma mas acertada, al agudizar el andlisis de datos
y formar estrategias de coberturas financiera. Llevar a cabo estos cambios ha logrado

una ejecucion financiera mejorada y una mayor competitividad al sector de puertos.
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Tabla 6 Entrevista Andipuerto y Contecon contadoras

Preguntas/Items a evaluar

Entrevista 1
Andipuerto:
Marli Soriano Sabando

Entrevista 2

Contecon:
NMaolha Tarrae
a T

1. ;Cudles considera usted
que han sido los resultados mas
relevantes de los estados
financieros de las concesionarias en
el 2022 y 2023 relacionados con la
liquidez, solvencia y
rentabilidad?

2. ;De qué forma se realizan las
evaluaciones de control interno
sobre los indicadores financieros
claves?

En cuanto a la liquidez, hemos sido estables, donde
en el 2023 pudimos mostrar un leve incremento que
muestra que se ha mantenido la capacidad de pago
y como sostenernos frente a los pasivos a corto
plazo.

Como solvencia, muestra que la estructura
financiera sigue siendo sana y equilibrada con
bajos niveles de deuda, lo que logra que
Andipuerto cuente con el suficiente patrimonio
necesario frente a la deuda a largo plazo.

Entonces sobre la rentabilidad, si bien se evidencio
una disminuciéon de 2022 a 2023, entonces esto
genera un desafio a lo que se tiene que enfrentar en
mejora de margenes para la proxima década.

Se realizan auditorias internas periodicas de
manera semestral de los estados financieros para
garantizar la transparencia de las operaciones.
Asimismo, existe un monitoreo continuo de los
flujos de efectivo tanto operativos como de
inversion para asegurarnos que la empresa
mantenga suficiente liquidez para cumplir con sus
obligaciones.

Por medio de los presupuestos, se controlan los
costos y gastos operativos como administrativos
comparandolos con los resultados reales para
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Me orres
El estado de situacion financiera de los tltimos dos
afios demuestra que la empresa Contecon ha
conseguido estabilizar sus finanzas en un entorno
complejo, la combinacion de una liquidez bastante
controlada o balanceada, una estructura de deuda
prudente y una rentabilidad bastante sostenida nos
permite continuar proyectando un crecimiento
continuo, queriendo siempre innovar e impulsar el
desarrollo de infraestructura portuaria para continuar
siendo un modelo a seguir en la region.

Nuestras revisiones mensuales y trimestrales a los
estados financieros reflejan revisiones y auditoria de
procesos. Nuestra auditoria interna revisa los
registros contables conforme, administracion de
riesgos financieros y otros, su competencia contar con
pruebas de mejores practicas contables.

Ademas, las auditorias externas nos brindan una
validacion independiente de nuestra solidez
financiera.

El control interno en Contecon no es solo un
procedimiento, sino una cultura organizacional.



3. ¢Cuales considera usted que
son los factores internos y externos
que han afectado negativamente la
rentabilidad y desempeiio
financiero de la organizacién en
estos ultimos dos afios?

4. De acuerdo con su
conocimiento de acceso publico,
cconsidera que existen diferencias
importantes en la estructura de
costos o fuentes de ingresos entre la
concesionaria Andipuerto y
Contecon que impactan a sus
indicadores clave?

identificar alguna variaciéon y tomar decisiones
correctivas oportunas.

Uno de los factores de entrada mas fuertes serian
los costos de operacion y gastos administrativos
que han afectado directamente la rentabilidad.
También podria mencionar la inflacion y el
aumento de los precios en insumos de mayor
demanda como repuestos, los servicios como
mantenimientos de las maquinarias y las
instalaciones han generado una presion adicional
sobre los margenes.

Como factor externo, la inestabilidad en la
demanda de servicios portuarios, disminuciéon de
servicios en el comercio exterior y cambios en las
rutas comerciales han impactado el flujo de la carga
para la empresa. Asi como también cumplir con
nuevas normativas y regulaciones estatales que han
requerido inversiones adicionales.

Por el momento Andipuerto no estd enfocado en
realizar mayores inversiones de infraestructura o
maquinaria puesto que ya ha realizado todas las
inversiones requeridas por la concesion por lo que
los costos se relacionan mds con los
mantenimientos, con el personal y su
administracion. Y como fuente de ingresos, al ser
una concesionaria solo enfocada al sector
granelero, depende de un numero de clientes mas
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Se incentiva la apertura y manejo de los estados
financieros y operativos para fortalecer las
actividades financieras y se puedan controlar la
gestion de riesgo.

Nos hemos enfrentado a varios desafios como el
incremento en costos operativos, mejoras en las
tecnologias, mantenimiento de la infraestructura,
optimizar los procesos logisticos y la fluctuacion en
los volimenes de cargas obligdndonos a ajustar
nuestra planificacion financiera, estos factores se los
podria mencionar con internos.

A diferencia de los externos, la competencia y
cambios en las dindmicas del comercio exterior que
gener6 presion sobre las tarifas y captacion de nuevos
clientes.

Se conoce que Contecon maneja mayores volimenes
de carga y opera en una infraestructura mas amplia,
especializdndose en la carga de contenedores a
diferencia de Andipuerto que es carga a granel.
Contecon mantiene compromisos financieros y pagos
de concesion mas altos debido al tamafio de sus
operaciones y al contrato con APG. Pese a que ambas
concesionarias del mismo sector, mis ingresos y
costos son distintos, por lo que traen diferentes



5. ¢Cuales son los indicadores
financieros que considera
apropiados para medir la
sostenibilidad y eficacia operativa
de la concesionaria portuaria?

6. (Qué recomendaciones
considera usted que podrian servir
para mejorar el desempefio
financiero y rentable de la
concesionaria para el futuro?

sectorizado a diferencia de Contecon que puede
generar ingresos mas diversificados.

Podria indicar que el margen de utilidad neta que
nos muestra si estamos generando ganancias
sostenibles. ROA para conocer si hemos utilizado
de manera adecuada nuestros activos para generar
los ingresos. ROE que nos ayuda a evaluar la
rentabilidad de la empresa para los accionistas.
También el indicador de liquidez corriente que nos
revela la existencia de suficientes recursos liquidos
para cubrir nuestras obligaciones a corto plazo.
Estos indicadores no dan una clara vision de hacia
donde se dirige la empresa y qué ajuste debemos
realizar para que la operacion siga adelante.

En el sector portuario la clave es optimizar los
costos, aumentar la eficiencia operativa sin
comprometer la calidad de nuestro servicio.
Automatizar los procesos, hacer una buena gestion
de negocio con los proveedores, atraer nuevos
clientes, invertir en nuevas tecnologias, y fortalecer
el talento humano nos puede ayudar para mejorar
el desempefio financiero y rentable para
Andipuerto.

consecuencias en el rendimiento de nuestros

resultados financieros.

Para la empresa los mas apropiados incluyen a la ratio
de liquidez corriente, apalancamiento financiero,
rotacion de activos, margen meto de utilidad, ROA,
ROE ya que estos indicadores no solo nos permiten
medir la salud financiera de Contecon si no también
nuestra eficiencia operativa y la capacidad de
adaptacion a un entorno competitivo y en constate
evolucion y que de esta forma nos permita tomar
decisiones para garantizar una gestion eficiente de la
terminal.

De la misma manera que cualquier profesional
responsable del negocio optimiza los costes sin
comprometer un servicio de calidad, también se
pueden diversificar y reforzar los ingresos y, por
ultimo, pero no menos importante, reforzar la
capacidad tecnologica del sector. De esta forma,
intentando que todas las pautas de accion descritas
sean parte de la estrategia global del sector portuario,
se podra transformar la rentabilidad y reforzar el
liderazgo en el negocio a largo plazo.
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Analisis de las entrevistas al area contable de Andipuerto y Contecon

El analisis de las entrevistas al area contable, Andipuerto y Contecon han
observado estabilidad en modulo de liquidez y solvencia por los afios 2022 y 2023, en
la rentabilidad se ha notado una muy ligera disminucién, de esta forma representan un
verdadero desafio para la maximizacion de los margenes, mientras que el control
interno, realizan auditorias previas para asegurar la calidad de registros contables y la
eficiente gestion en riesgos financieros. Por otra parte, Contecon afirma que la
ambicion de su cultura organizacional consiste pautar una disciplina financiera mas
especifica y ejemplificada los cuales clientes operativos integran activamente a los
procesos.

Los factores que han afectado la rentabilidad de ambas compaifiias son el
incremento de operativos, la inflacion, el exigente mantenimiento de infraestructura.
Ademas, la inestabilidad a la demanda de servicios portuarios y los cambios en la
movilidad de negocio exterior ejercieron presion de sus ingresos. Ademads, tienen
diferencias centradas en sus modelos de rendimiento e ingresos, dado que Andipuerto,
con carga a granel se encuentran mas cerca de costos de mantenimiento de las
empresas mientras que Contecon con mayores volimenes y una operacion mas
diversificada, manejan costos de concesion y tienen menos problemas financieros.

Con el fin de medir, tanto la sostenibilidad como eficacia operativa, ambas
concesionarias incluso priorizan indicadores como el margen de utilidad neta, ROA,
ROE y la liquidez corriente; aunque mediante el analisis adicional, ggnforme al caso
del cese contratan entre otros en la medida del apalancamiento financiero, la
rentabilidad del activo, etc. Por ultimo, se menciona la relevancia de la optimizacién
de costos, pero sin afectar la calidad de servicio, diversificacion y nueva fuente de
ingresos e inversion en tecnologia como las estrategias claves para lograr la mejora a

futuro en resultados financieros y fortalecer la competencia en el sector portuario.

Discusion de resultados
De la discusion de los resultados, se puede ver que, si bien Andipuerto y
Contecon han sido estables en términos de liquidez y solvencia, la rentabilidad ha sido

un problema critico en los ultimos dos afios. El hecho de que se reduzcan los margenes



en las dos concesionarias revela la necesidad de una estrategia mas eficaz en areas de
costeo para mejorar la eficiencia operativa. La gestion del control interno también ha
sido esencial en la supervision financiera y manejo en las concesionarias. La auditoria
es clave en ambas empresas y se realiza de manera rutinaria para verificar la precision
de los registros de cuentas y la conformidad de las organizaciones. No obstante,
mientras que Contecon lo hace de manera estructurada involucrando a equipos
operativos, en Andipuerto se centraron en la vigilancia de sus procesos administrativos
y financieros.

Los factores que han influido en la rentabilidad revelan que el incremento en
costos operativos, inflacion, y ajustes en demanda de servicios portuarios directamente
ha repercutido en ingresos y sostenibilidad de ambas concesionarias. No obstante,
operan en el mismo sector, las estructuras de costos e ingresos varian sustancialmente.
En Andipuerto, por ejemplo, con su enfoque en carga a granel y costos principalmente
en mantenimiento y administracion, menos capacidad de diversificacion de ingresos.
A diferencia de ello, Contecon opera con mas pesos manejando realmente mas carga,
tiene mas gastos y, por tanto, compromisos financieros mas fuertes, lo que conlleva a
una gestion mas agresiva para mantener su rentabilidad.

El analisis de los indicadores financieros permite afirmar que ambas
concesionarias enfatizan las métricas de rentabilidad, liquidez y eficiencia operativa
para juzgar el desempefio de su gestion. Por su parte, Contecon da un paso adicional
al incorporar una métrica adicional, lo cual podria ofrecer una vision gaas completa de
la gestion financiera. De acuerdo con las respuestas obtenidas, la posibilidad de
optimizar los costos, permiten diversificar los ingresos e invertir en sistemas
tecnologicos que surgen como mecanismo importante para lograr la competitividad y
sostenibilidad en periodos extensos. La incorporacion de estos mecanismos permite
identificar los inconvenientes financieros existentes, y al mismo tiempo reforzar su

liderazgo en estas concesionarias.



Capitulo V. Propuesta
Objetivo Especifico
Describir el impacto de la gestion financiera en la sostenibilidad y
competitividad mediante el andlisis de los indicadores claves de los puertos y hacer

sugerencias sobre como se pueden utilizar estos recursos de manera Optima.

Descripcion de la Propuesta

La finalidad del presente proyecto consiste en examinar la gestion financiera
de las terminales portuarias que han sido otorgadas en concesion en Guayaquil
mediante la comparacion de los indicadores de empresas como Contecon y Andipuerto
de la gestion llevada a cabo en el periodo 2022-2023. Con este objetivo, los aspectos
que se toman en consideracion son la rentabilidad, la liquidez y el endeudamiento
empresarial los cuales contribuirdn a establecer la estabilidad del resultado financiero
de ambas empresas. Al mismo tiempo estudiar la estructura de los costos operativos y
su impacto sobre los margenes de utilidad asi poder distinguir las diferencias entre las
formas de gestion analizadas. Este analisis permitira determinar lineamientos para la
optimizacion de la administracion financiera de la gestion del sector portuario en
funcién de poder tomar decisiones que se orienten a mejorar su competitividad y

sostenibilidad en el mercado. A continuacion, se encuentran los resultados del analisis

Validacion Técnica

Para asegurar que los datos financieros de las termigéles portuarias
concesionadas sean precisos y confiables, se ha llevado a cabo una evaluacion técnica.
Con el objetivo de posibilitar que las cifras de las terminales portuarias que tienen la
concesion de los servicios constituyan una informacion veraz y confiable, se realizo
una valoracidn técnica mas alla de la aplicacion de las normas contables, ademas de
la revision de especialistas, la confrontacion de cifras y la verificacion mediante vias
de informacion diversas, la cual realizé la comprobacion de la solidez de los datos
empleados y la adecuada comprension de los resultados que arrojan las empresas

Contecon y Andipuerto.



Se procedio a establecer los elementos basicos del analisis de la rentabilidad,
solvencia y financiacion, la cual fue verificada para ambas empresas, garantizando la
debida equidad y rigor; todo ello fue contrastado ante reglas internacionales de
contabilidad (NIIF) y criterios de la administracién portuaria, lo que permitié el
establecimiento de las referencias adecuadas para la industria de las terminales
portuarias.

La evaluacion por especialistas en contabilidad y auditoria ha validado el
adecuado uso de la metodologia de estudio financiero, comprobando la consistencia
en la comprension de los informes financieros de Contecon y Andipuerto. Esto aseguro
que los analisis y contrastes entre ambas compaiiias sean exactos y representen de
manera precisa su situacion financiera.

Este procedimiento se complementa con un método para verificar la
informacion recopilada mediante fuentes multiples y variadas. La informacion
recopilada ha sido comparada con los informes oficiales, las evaluaciones externas y
los registros financieros publicados por las empresas y las organizaciones en cuestion.
La aplicacion de este enfoque permite detectar posibles errores en los datos,
asegurando la precision de la informacion examinada.

Finalmente, se llevaron a cabo analisis financieros utilizando simulaciones y
estudios de tendencias para verificar como los nimeros de dinero estan influyendo en
los beneficios y los gastos para cada empresa. Estos andlisis permiten medir cudn
fuertes estan las empresas financieramente y como reaccionan anteskos cambios de
precios y de mercado. Esta evaluacion técnica también asegura que los datos obtenidos
sean precisos, confiables e imparciales en relacion con la gestion financiera de

Contecon y Andipuerto en el periodo 2022-2023.

Validacion Financiera

El analisis de viabilidad financiera de las terminales portuarias concesionadas
en Guayaquil, especificamente Contecon y Andipuerto, permite evaluar su estabilidad
econodmica y capacidad operativa durante el periodo 2022-2023. Para ello, se han
considerado indicadores clave como rentabilidad, liquidez y endeudamiento, ademas
de la estructura de costos y margenes de utilidad los cuales se presentaran a

continuacion:



Figura 3 Estados de situacion financiera de Andipuerto Guayaquil S.A.

ANDIPUERTO GUAYAQUIL S.A.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

ANALISIS VERTICAL

2023 2022 2023 2022 ANALISIS HORIZONTAL
Activo
Activo corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 3.911.330 3.603.996 15,66% 14,20% 307.334,00 8,53%
Inversiones mantenidas hasta su vencimiento  16.511.769 16.103.927 66,10% 63,46% 407.842,00 2,53%
Cuentas por cobrar comerciales 596.287 1.076.907 2,39% 4,24% -480.620,00 -44,63%
Otras cuentas por cobrar 134.767  357.504 0,54% 1,41% -222.737,00 -62,30%
Inventario de repuestos 428.979  385.505 1,72% 1,52% 43.47400 11,28%
Total activo corriente 21.583.132 21.527.839 86% 85% 55.2G3,00 0,26%
Activo no corriente
Maquinaras y equipos, neto 492.731  487.494 1,97% 1,92% 5.237,00 1,07%
Activos en concesion 2.687.809 3.183.892 10,76% 12,55% -496.083,00 -15,58%
Activo por impuesto diferido 216.964  177.421 0,87% 0,70% 39.543,00 22,29%
Total activo no corriente 3.3G7.504 3.848.807 14% 15% -451.303,00 -11,73%
Total activo 24.G80.636 25.376.646 100%  100% -3G6.010,00  -1,56%
Pasivo
Pasivo corriente
Cuentas por pagar 244,062  255.318 0,98% 1,01% -11.256,00  -4,41%
Cuentas por pagar relacionadas 688.636  591.203 2,76% 2,33% 97.433,00 16,48%
Beneficios a empleados 1.413.807 1.541.395 5,66% 6,07% -127.588,00  -8,28%
Impuestos por pagar 1.265.372  1.472.260 5,07% 5,80% -206.888,00  -14,05%
Total pasivo corriente 3.611.877 3.860.176 14% 15% -248.2GG,00 -6,43%
Pasivo no corriente
Beneficios a empleados largo plazo 1.579.209 1.379.548 6,32% 5,44% 199.661,00 14,47%
Total pasivo no corriente 1.57G.20G 1.37G.548 6% 5% 1GG.661,00  14,47%
Total pasivo 5.1G1.086 5.23G.724 21% 21% -48.638,00  -0,G3%
Patrimonio
Capital social 514.000 514.000 2,06% 2,03% 56 . 0,00%
Reservas 13.849.927 13.849.927 55,44% 54,58% - 0,00%
Utilidades retenidas 5.425.623 5.772.995 21,72% 22,75% -347.372,00  -6,02%
Total patrimonio 19.789.550 20.136.922 7G% 7G% -347.372,00  -1,73%
Total pasivo y patrimonio 24.G80.636 25.376.646 100%  100% -3G6.010,00  -1,56%

Analisis Vertical Estados de Situacion Financiera Andipuerto Guayaquil S.A.
Mientras tanto, el activo corriente se mantiene en ambos afnos de manera

estable el cual representa aproximadamente el 85 % en el 2022 y el 86 % en el 2023

del total del activo. Indicando asi que la liquidez y composicion de activos de corto

plazo contintia siendo predominante en la organizacion.



El activo no corriente muestra una disminucion en millones de US$ 3.8 en
2022, a USS$ 3.3 en 2023, pasando de ser por lo menos el 15 % del total del activo en
el 2022 al aproximadamente el 14 % en el 2023. En resumen, como se menciond
anteriormente, que en comparacion a la inversion en activos fijos que requieren
inversion en activos por debajo del plazo de largo o que en comparacién con los
activos de corto plazo se redujo.

Como se puede ver, el pasivo total casi no varia entre 2022 y 2023 con una
leve recesion de aproximadamente US$ 48 mil aproximadamente que representa 21%
del total del activo en ambos afios. Del pasivo corriente, disminuy6 tanto en forma
absoluta que porcentualmente entonces, sugiriendo posible mejorar la gestion de
deudas a corto plazo.

Por otro lado, la participacion del patrimonio refleja cerca del 79% del
financiamiento de la empresa en ambos afos, lo cual es un fuerte indicador financiero

y altisima dependencia de los recursos propios.

Analisis Horizontal Estados de Situacion Andipuerto Guayaquil S.A.

El activo corriente practicamente se mantuvo estable, con un incremento de
alrededor de +0,26%. Lo cual lleva a implicar que la composicion de los recursos
liquidos y de corto plazo no tuvieron cambios en términos relativos.

Adicional a esto se registra un menor activo no corriente —11,73% indica que
disminuy¢ la inversion a largo plazo o en los activos fijos, ambogzspectos de la
variable muestran depreciaciones acumuladas, revaluaciones o inclusive la
enajenacion parcialmente de los activos.

El leve decremento en el total del pasivo —0,93% también indica que la
estructura de financiamiento a término corto y largo plazo ha sido relativamente
estable en sus términos generales.

Se puede ver que el patrimonio total perdié un leve —1,73% debido en gran
parte a que se mostrdo una disminucion en las utilidades retenidas. Los resultados
pueden incluir la rendiciéon de dividendos o miembros pueden utilizarse para otros

intereses estratégicos de la empresa.



Figura 4 Estado de resultados de Andipuerto Guayaquil S.A.

ANDIPUERTO GUAYAQUIL S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS
ANALISIS VERTICAL ANALISIS HORIZONTAL

DIFERENCIAS VARIACION

2023 2022
Ingresos 23.358.339 24.197.478
Costos de ventas -12.677.698 -12.643.795
Utilidad bruta 710.680.64111.553.683
Gastos administrativos -2.380.449 -2.306.262
Gastos operativos -1.588.275 -1.477.046
Utilidad operacional 6.711.G17 7.770.375
Ingresos financieros 935.179 617.720
Gastos financieros -116.986 -97.357
Otros ingresos 37.424 15.190

Utilidad antes de participacion de trabajadores 7.567.534 8.305.G28

15% participacion de trabajadores -1.216.022  -1.327.279
Utilidad antes de impuesto a la renta 6.351.512 6.G78.64G
Impuesto a la renta -1.683.155 -1.877.638
Utilidad neta 4.668.357 5.101.011

Otros resultados integrales
Ganancia (perdida) actuarial 85.282 50.152
Utilidad neta y resultado integral del afio 4.753.63G  5.151.163

2023

54,27%
45,73%

10,19%
6,80%
28,73%

4,00%

0,50%"

0,16%
32,40%

5,21%
27,1G%

7,21%
1G,GG%

0,37%
20,35%

2022

52,25%
47,75%

9,53%
6,10%
32,11%

2,55%
0,40%
0,06%
34,33%

5,49%
28,84%

7,76%
21,08%

0,21%
21,2G%

-839.139
-33.903
-873.042

-74.187
-111.229
-1.058.458

317.459
-19.629
22.234
-738.3G4

111.257
-627.137

194.483
-432.654

35.130
-3G7.524
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-3,47%
0,27%
-7,56%

3,22%
7,53%

-13,62%

51,39%
20,16%
146,37%

-8,8G%

8,38%
-8,GG%

-10,36%
-8,48%

70,05%
-7,72%

e En el 2023, el costo de ventas se muestra con el 54,27% de los ingresos

levemente mayores con 52,25% en 2022, representan el 45,75% utilidad bruta

en comparacion a 47,7% en el periodo del 2022.

e Los gastos administrativos y operativos, en términos pg@rcentuales, se

incrementan ligeramente en 2023 con un 10,19% y 6,8% con respecto al 2022

que corresponde el 9,53% y 6,1%, todo esto reduciendo la utilidad operativa

de 32,11% en el 2022 a 28,73% en el 2023.

e FEn 2023 los ingresos financieros estuvieron en un 4% considerandose valores

mucho mayores que en 2022 que eran 2,55%, por otro parte los gastos

financieros, crecieron con un 0,5% en 2023 versus 0,4% en 2022.

e La utilidad previa a la participacion de los colaboradores disminuye en costos

porcentuales con el 34,33% en el 2022 en comparacion con el 2023 con un



32,4% esto una vez que se tiene presente la participacion y los impuestos, la
utilidad neta disminuye de 21,08% en el 2022 a 19,99% para el 2023.
Teniendo presente la suma de los resultados integrales, existen diferencias que
siguen del 21,29% en el 2022 en comparacion con el 20,35% en el 2023.

En conclusion, el andlisis vertical sefiala el incremento de ciertos componentes

en términos relativos 2023, el aumento proporcional en el costo de ventas y gastos

especificamente en la administracion y operativos ha producido una leve presion en

los mérgenes dentro de la rentabilidad final.

Analisis Horizontal Estados de Resultados Andipuerto Guayaquil S.A.

Ingresos caen un 3,47% a nivel global en 2023 con respecto al 2022.
Adicionalmente, el descenso de 7,56%, comparado con las utilidades brutas
muestran que los ingresos en este contexto afectan negativamente los
margenes, especialmente en la etapa bruta.

Los gastos administrativos y operativos se incrementan 3,22% y 7,53%,
respectivamente, lo que reduce la utilidad operativa un 13,62%.

La gran presion en los gastos de operacion es uno de los factores que agudizan
la menor eficiencia operativa en 2023.

Los ingresos financieros y otros ingresos ocupan notable incremento mas del
50% y 146%, respectivamente, lo que amortigua levemente la disminucion de
la actividad operativa, aunque no a lo suficiente para poder contrarrestar la
tendencia decreciente que concierne a la utilidad antes desi9mpuestos y la
utilidad neta, que disminuyen en un 8,99% y un 8,48%, respectivamente.

La participacion de los colaboradores y el impuesto a la renta presentan
variaciones que benefician el resultado final ya que disminuye la parte negativa
de estas partidas.

Considerando ademas la ganancia actuarial, la utilidad neta y resultado integral
del afo se reduce en torno al 7,72%, mostrando que, aun cuando existieron
aspectos financieros positivos, el desempefio en general del 2023 que se redujo
en comparacion al 2022.

En pocas palabras, Andipuerto Guayaquil experimentdé en el 2023 una

situacion en la que, aunque mejora alrededor de algunos aspectos financieros, la



presion en los costos y gastos operativos frente a una ligera reduccion de los ingresos

ha provocado una menor rentabilidad final en comparacion con 2022.

Figura 5 Estados de situacion financiera de Contecon Guayaquil S.A.

CONTECON GUAYAQUIL S.A.
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
ANALISIS VERTICAL ~ ANALISIS HORIZONTAL

2023 2022 2023 2022 DIFERENCIAS VARIACION
Activo
Activo corriente
Efectivo y equivalentes de efectivo 11.448.272 14.488.878 3,6% 4,6% -3.040.606  -20,99%
Cuentas por cobrar comerciales 11.895.555 5.618.685 3,7% 1,8% 6.276.870 111,71%
Cuentas por cobrar a partes relacionad 18.375 17.483 0,0% 0,0% 892 5,10%
Otras cuentas por cobrar 3.056.464 937.033 1,0% 0,3% 2.119.431  226,19%
Impuestos por recuperar 351.634 664.570 0,1% 0,2% -312.936  -47,09%
Inventario de repuestos y otros 1.973.048  1.977.739 0,6% 0,6% -4.691 -0,24%
Gastos pagados por anticipado 583.750 537.490 0,2% 0,2% 46.260 8,61%
Total activo corriente 2G.327.0G8 24.241.878 G,1% 7,7% 5.085.220 20,G8%
Activo no corriente
Activos intangibles 280.261.264 277.570.852 87,4%  88,7% 2.690.412 0,97%
Maquinaras, mobiliario y equipo 1.715.016  2.510.393 0,5% 0,8% -795.377  -31,68%
Activo por impuesto diferido 9.384.712  8.573.156 2,9% 2,7% 811.556 9,47%
Total activo no corriente 2G1.360.GG2 288.654.401 G0,G% G2,3% 2.706.5G1 0,G4%
Total activo 320.688.0G0 312.8G6.27G 100,0% 100,0% 7.7G1.811 2,4G%
Pasivo
Pasivo corriente
Obligaciones financieras, porcion corr ~ 1.370.130  1.370.130 0,4% 0,4% - 0,00%
Derechos de concesion por pagar, porc  2.287.750  1.930.615 0,7% 0,6% 357.135  18,50%
Acreedores comerciales y otras cuenta  6.857.911 7.575.015 2,1% 2,4% -717.104 -9,47%
Cuentas por pagar a partes relacionad 1.586.281  3.000.640 0,5% 1,0% -1.414.359  -47,14%
Beneficios a empleados 8.283.893  6.709.114 2,6% 2,1% 1.574.779  23,47%
Provisiones 7.630.507  7.224.494 2,4% 2,3% 406.013 5,62%
Impuestos por pagar 5.884.780  5.459.581 1,8% 1,7% 46099 7,79%
Total pasivo corriente 33.G01.252 33.26G.58G 10,6% 10,6% 631.663 1,G0%
Pasivo no corriente
Obligaciones financieras, neto de porc ~ 4.110.390  5.480.520 1,3% 1,8% -1.370.130  -25,00%
Derechos de concesion por pagar, neto 109.346.078 105.362.518 34,1%  33,7% 3.983.560 3,78%
Provisiones 12.577.903 10.147.789 3,9% 3,2% 2.430.114  23,95%
Beneficios a empleados 3.243.818  2.904.208 1,0% 0,9% 339.610  11,69%
Total pasivo no corriente 12G.278.18G 123.8G5.035 40,3% 3G,6% 5.383.154 4,34%
Total pasivo 163.17G.441 157.164.624 50,G% 50,2% 6.014.817 3,83%
Patrimonio
Capital social 48.330.000 48.330.000 15,1%  15,4% - 0,00%
Reserva legal 7.763.564  7.815.604 2,4% 2,5% -52.040 -0,67%
Utilidades retenidas 101.415.085 99.586.051 31,6%  31,8% 1.829.034 1,84%
Total patrimonio 157.508.64G 155.731.655 4G,1% 4G,8% 1.776.GG4 1,14%

Total pasivo y patrimonio 320.688.0G0 312.8G6.27G 100%  100% 7.7G1.811 2,4G%



Analisis Vertical Estados de Situacion Financiera Contecon Guayaquil S.A.

e En 2023, el activo corriente representa el 9,1% y en 2022 el 7,7%, donde se
indico una leve mejoria en la liquidez del balance.

e Elactivo no corriente total se presenta con el 90,9% en el 2023 y con el 92,3%
en el 2022, en el que se menciona que la organizacion estad enfocada en realizar
inversiones en periodos extensos de tiempo.

e El pasivo total en volumen constituye el 50,9% en el 2023 y el 50,2% en el
2022, mostrando que la empresa sostiene un equilibrio con respecto a la deuda.

e El patrimonio corresponde al 49,1% en el 2023 y 49,8% en el 2022, lo que
implica moderadamente menos capital propio relativo.

Contecon mantiene su estructura financiera estable, con activos y patrimonio
que han tomado un ligero crecimiento en general. El hecho de que el efectivo
disminuya y cuentas por cobrar aumente, son antecedentes cada vez mas peligrosas

sobre eventos futuros de liquidez y gestion de cartera.

Analisis Horizontal Estados de Situacion Financiera Contecon Guayaquil S.A.
e FEl activo corriente aumentd en 20,98%, es decir que existe una mayor
accesibilidad de los activos de corto plazo.
¢ El activo no corriente se incremento en 0,94%, expresando permanencia en las
inversiones a largo plazo.
e FEl pasivo corriente aumento en 1,9% indicando continuidad e%llas deudas en
cortos periodos de tiempo.
e FEl pasivo no corriente aumento en 4,34%, indicando un ligero incremento en
las futuras obligaciones.
Las utilidades retenidas aumentaron en 1,84%, mostrando una reinversion de
beneficio dentro de la empresa. En general el patrimonio también crecid en un 1,14%,

lo cual significa que la empresa posee un balance financiero solido.



Figura 6 Estados de resultados de Contecon Guayaquil S.A.

CONTECON GUAYAQUIL S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS
ANALISIS VERTICAL ANALISIS HORIZONTAL
2023 2022 2023 2022 DIFERENICIAS VARIACION
Ingresos por servicios 138.624.900 125.690.720 12.934.180  10,3%
Costos de ventas
Cotraprestaciones a apg -13.158.375 -11.806.336 9,5% 9,4% -1.352.039 11,5%
Costos de operacion -39.485.019 -35.496.747 28,5%  28,2% -3.988.272 11,2%
Gastos administracion -21.101.375 -18.966.877 15,2%  15,1% -2.134.498 11,3%
Depreciacion -574.598 -595.291 0,4% 0,5% 20.693 -3,5%
Amortizacion -12.057.575 -11.019.941 8,7% 8,8% -1.037.634 9,4%
Total costos y gastos -86.376.G42 -77.885.1G2 62,3% 62,0% -8.4G1.750 10,G%
Otros ingresos (gastos)
Ingresos financiarios 2.474.583 250.471 1,8% 0,2% 2.224.112 888,0%
Gastos financieros -12.953.426 -12.874.668 " 9,3%' 10,2% -78.758 0,6%
Utilidad antes de impuestos a larenta 41.76G.115 35.181.331 30,1% 28,0% 6.587.784 18,7%
Impuesto a la renta -6.513.548  -5.319.859 4,7% 4,2% -1.193.689 22,4%
Utilidad neta 35.255.567 2G.861.472 25,4% 23,8%  5.3G4.0G5 18,1%
Otros resultados integrales
Ganancia (perdida) actuarial 68.098 476.991 0,0% 0,3% -408.893 -85,7%
Utilidad neta y resultado integral del af 35.323.665 30.338.463 25,5% 24,1% 4.G85.202 16,4%
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Los costos de operacion, el 2023 quedan en 28,5%, ligeramente mayor que el
2022 con el 28,2%, manteniéndose controlados.

Los costes de administracion muestran un ligero incremento, con el 15,2% en
el 2023 en relacion con el 15,1% en el periodo de 2022.

La depreciacion y amortizacion no muestran alteraciones notables en valores
porcentuales del 9,1% en el 2023 en comparacion al 9,2% en &2 afio 2022
Debido a un ligero incremento en los costos operativos, el total costos y gastos
representan un 62,3% en 2023 en comparacion con el 61,9% en 2022.

La utilidad antes de impuestos crece de 28% en 2022 frente a 30,1% en 2023
lo que representa una mejora en rentabilidad operativa.

La utilidad neta sobre ingresos muestra una mejora de 25,4% en 2023 frente a
23,7% en 2022, demostrando que el aumento del 10,3% de sus ingresos lo hace

un modelo de negocio rentable y en expansion.



Analisis Horizontal Estados de Resultados Contecon Guayaquil S.A.

Los ingresos por servicios subieron por el 10,3% ($12.9 millones mas en
ingresos) lo que significa una mayor demanda de servicios o una buena
estrategia comercial. Y puede ser debido a factores como tarifas mas elevadas,
mas operaciones o desarrollo del mercado.

Las contraprestaciones a APG aumentaron con el 11,5% ($1.3 millones mas).
El cual podria ser debido a un contrato de concesion con pagos en funcion de
los ingresos.

Costos de operacion tuvieron un crecimiento del 11,2% ($3.9 mas millones) lo
que se puede atribuir a una mayor actividad operativa, mayor elevacion de
costos de logistica o insumos.

Los gastos administrativos aumentaron un 11,3% ($2.1 millones mas) lo cual
puede implicar incremento en pagos de sueldos, contrataciones administrativas
o expansion de personal.

Depreciacion y amortizacion se manejan de forma estdndar, lo que indica
inversion sostenida para los activos a largo plazo sin mayor cantidad de
modificaciones en depreciacion.

Los ingresos financieros experimentan un incremento extraordinario del 888%
($2.2 millones mas) lo que muestra una estrategia financiera mejor, un
rendimiento adicional de inversiones o ganancias por intereses generados.

En la utilidad antes de impuestos muestra un aumento del 18,7% ($6.5 millones
mas), lo cual representa la posibilidad de ajustar los costof3de la empresa
mientras se aumentaban los ingresos, lo que significa que los procesos son
eficientes.

El 16,4% resulta el incremento del resultado integral del afio, lo cual se
acomoda con la utilidad neta, reflejando una operacion con mayor beneficio,

mas rentable y eficiente.

Analisis Vertical Comparativo

Andipuerto Guayaquil S.A.:



e FElactivo corriente refleja una proporcion alta del activo total con 85% en 2022,
aunque es ligeramente superior en el afno 2023 con el 86%, lo que se refleja
que la empresa tiene mayor liquidez en 2023.

e FElactivo no corriente decrece moderadamente de 15% en el 2022 a 14% en el
2023, lo que sefala una contraccion en activos en el futuro.

e FEl pasivo total se mantuvo con el 21% en ambos afos con una leve reduccion
en $48 mil, lo que refleja que la empresa no esta incurriendo en crecimientos
de deuda y maneja sus obligaciones de forma eficiente.

e El patrimonio es todavia bastante fuerte y estable en los dos afios con 79%, con
una leve disminucion de su participacion en el total de activo, esta reduccion

corresponde a las utilidades retenidas.

Contecon Guayaquil S.A.:

e El activo corriente ha crecido ligeramente hasta llegar al 9,1% en 2023 que
podria significar algo de liquidez para la empresa frente al 7,7% en el 2022.

e FEl activo no corriente es muy grande representando el 90,9 % en 2023 que
sugiere que la empresa invierte mas en activos fijos y activos a largo plazo con
comparacion a Andipuerto Guayaquil.

e El pasivo no corriente es la mayor parte de su pasivo con el 40,3% en 2023,
esto significa que ha recurrido a los proveedores de crédito o fuentes de
financiacion por largos periodos, en oposicion a Andipuerto (gpyaquil, que ha
logrado disminuir su pasivo corriente en general.

e Es correcto que el patrimonio haya mantenido estdndares similares entre el
49% en ambos afios, con una leve disminucion en las utilidades retenidas lo

que reflejo un modesto decrecimiento en la acumulacioén de ganancias.

Analisis Horizontal Comparativo
Andipuerto Guayaquil S.A.:
e Por su parte, el activo total se redujo en un 1,56% lo cudl podria indicar una

leve contraccion en términos de tamafio y recursos.



e Segun el pasivo total con una disminucion de 0,93%, lo que indica que la
empresa estd mejorando proactivamente en la administracion de sus deudas.
¢ El patrimonio total se redujo en 1,73% debido a la reduccion en las ganancias

retenidas o una menor acumulacion de valor dentro de un periodo anual.

Contecon Guayaquil S.A.:

e Elactivo total se incremento6 en 2,49%, lo cual implica un desarrollo del activo,
lo que se deba a un aumento en la cartera de clientes y otras cuentas por cobrar
como se ve reflejado con 111.71% y 226,19%, respectivamente, haciendo que
el activo corriente crezca en un 20,98%.

e El pasivo total crecio en un 3,83%, lo cual podria reflejar un endeudamiento
adicional o, mas probablemente, en el pasivo no corriente.

e El patrimonio total aument6d en 1,14%, lo que implica la acumulacién de
utilidades retenidas y una gestion patrimonial que se mantuvo moderadamente

estable.

Resumen Comparativo

Andipuerto Guayaquil tuvo una leve reduccion en sus activos y patrimonio por
debajo de la evolucion de 2022 al respecto en 2023; es decir, tenian menos pasivos
corrientes lo que podria indicar una mayor eficiencia en la utilizacion de la deuda
sustancialmente a corto plazo. 65

En el caso de Contecon, aumentaron sus activos y pasivos, respecto del 2022
en ellos hay que ver también importantes crecimientos en activos corrientes, lo que
sugiere una sefial de alerta en sus cuentas por cobrar ya que puede representar una
gestion inadecuada de su cartera. Sin embargo, su crecimiento en pasivos no corrientes
corresponde a cuentas como provisiones y beneficios a empleados que podrian
significar gastos a futuros y por ende reduccion en las futuras utilidades.

De igual manera Andipuerto manifiesta una estructura de activos mas liquida

mientras que Contecon, parece estar interesada en seguir creciendo su base de activos

no corrientes posiblemente con una perspectiva a largo plazo.



Cuadros Comparativos de los Principales Indicadores Financieros

Los cuadros comparativos de los principales indicadores financieros de
liquidez, solvencia, endeudamiento y rentabilidad de las empresas se adjuntan a
continuacion, ilustrados en base a balances generales y resultados presupuestarios

2022 y 2023.

1. Liquidez Corriente
Figura 7 Liquidez corriente

Liquidez Corriente = Activo Corriente / Pasivo Corriente
2023 2022
Andipuerto 21.583.132 gmm 5,98 21.527.839 mm 5,58
3.611.877 == 3.860.176
Contecon 29.327.098 mmm 0,87 24.241.878 mm 0,73
33.901.252 " 33.269.589

Andipuerto percibe que su liquidez corriente ha subido levemente. La liquidez
corriente de Andipuerto en 2023 fue de 5.98, contrariamente al 5.58 en 2022, lo que
indica que la empresa tiene activos corrientes viables para cubrir sus pasivos a corto
plazo, sin embargo, estando cerca de 6 puede exponer que la empresa tiene excesos de
ratios activos corrientes sin invertir en crecimiento o expansion.

En lo que corresponde a Contecon la liquidez corriente meé%ré en 2023 su
liquidez corriente fue de 0.87 en comparacion al 0.73 en el 2022, lo que indica que
tiene la capacidad cuadratica de cobertura de pasivos corrientes frente a activos
corrientes. Sin embargo, es inferior a 1, lo que implica que la empresa no posee activos
liquidos que puedan cubrir en su totalidad las deudas a corto plazo.

Asi mismo se establece que Contecon necesita incrementar su liquidez
corriente, es decir, sumar dinero o cuentas por cobrar y disminuir pasivos corrientes.
En Andipuerto quizas su liquidez sea poco expansible por lo cudl analizar si invertir

en activos productivos o en area de crecimiento.



2. Prueba Acida
Figura 8 Prueba acida

Prueba Acida = (Activo corriente - Inventario) / Pasivo Corriente
2023 2022
Andipuerto 21.154.153 gmm 5,86 21.142.334 m=mm 5,48
3.611.877 == 3.860.176
Contecon 27.354.050 =mm 0,81 22.264.139 mm 0,67
33.901.252 = 33.269.589

En el 2023, el rendimiento de Andipuerto es alto y para la prueba acida es 5.86,
lo que significa que la empresa posee, aproximadamente, 5.86 veces mas de activos
liquidos que pasivos corrientes. En el 2022 era 5.48 implica un aumento de liquidez
en 2023 esto sugiere que la empresa es rentable en este sentido y tiene un bajo
potencial de insolvencia es escaso.

La liquidez inmediata es mas baja, por parte de Contecon. En 2023 el 0.81 que
implica que la empresa tiene $0.81 de activos liquidos para cada dolar de pasivo
corriente sin afiadir inventarios. Por otra parte, en 2022 era 0.67, este aumento la
liquidez de 2023 pero todavia no llega a 1 lo cual podria tener mas grandes
inconvenientes de pagar sus deudas sin endeudarse mas y vender sus activos no

liquidos empezando sin realizar préstamos.

3. Capital de Trabajo 67
Figura 9 Capital de trabajo
Capital de Trab ajo = Activo corriente - Pasivo Corriente
2023 2022
Andipuerto 21.583.132 g  17.971.255 21.527.839 mm  17.667.663
3.611.877 == 3.860.176 T
Contecon 29.327.098 mm -4.574.154,00 24.241.878 mm  -9.027.711
33.901.252 = 33.269.589 =




Andipuerto en el 2023 increment6 ligeramente su capital de trabajo con un
$17.97M en comparacion al $17.67M en 2023, eso probablemente se reflejara en una
liquidez y mejor capacidad operativa. La organizacion tiene una posicion financiera
mejor a corto plazo con un grupo de colaboradores motivados y en mejora de
crecimiento.

Pese al mismo, en 2023 Contecon mejord de —$4.57M en comparacion con el
-$9.02M en 2022 indicando que todo apunta a que una empresa esta reduciendo su
déficit de capital de trabajo. Aunque todavia existe un reto financiero de corto plazo
para Contecon en comparacion con 2022, parece indicar una mejoria orientada a

disminuir su iliquidez.

4. Solvencia
Figura 10 Solvencia

Solvencia = Activo total / Pasivo total
2023 2022
Andipuerto 24.980.636 mmm 4,81 25.376.646 = 4,84
5.191.08¢ == 5.239.724
Contecon 320.688.090 pmm 1,97 312.896.279 mm 1,99
163.179.441 157.164.624

En 2023 Andipuerto tiene una leve reduccion de 4.81 frente a fd 4.84 del 2022
con muy poco margen, en realidad ha bajado un poco pero aun asi la ratio de solvencia
es tan alta. Eso implica que la empresa posee patrimonio suficiente para pagar todas
sus deudas totales.

Para Contecon en 2023 solvencia es de 1.97 y en 2022 fue 1.99 lo cual refleja
que tienen el doble de activos que pasivos, l6gicamente una posicion relativamente
solida. Sin embargo, la solvencia de Contecon es menor que en el caso de Andipuerto,

lo que priva a la empresa de mayor independencia en financiamiento sin deuda.



Ambas empresas estan técnicamente en posicion de poder pagar, pero de esa
manera Contecon tiene que supervisar su nivel de endeudamiento para no correr riesgo

a largo plazo.

5. Endeudamiento
Figura 11 Endeudamiento del activo

Endeudamiento del Activo = Total pasivo / Total activo

2023 2022
Andipuerto 5.191.086 gmg 20,78% 5.239.724 mm  20,65%
] ||
e _oE ]
Contecon 163.179.441 wmmm 50,88% 157.164.624 =mm  50,23%
s.essuw 312.890.L/Y

La ratio endeudamiento de Andipuerto no varia mucho, el 21%
aproximadamente en ambos afios, lo que refleja que la empresa mantiene un
endeudamiento bajo en relacion con su patrimonio. El 79% de activos tiene capital, lo
cual indica una muy so6lida estructura financiera y un bajo riesgo financiero.

De forma similar, la ratio de endeudamiento se mantiene estable en Contecon,
con 50.88% en 2023 y 50.23% en el ejercicio 2022. Si bien un 50% de endeudamiento
no es critico, vigilar la capacidad de pago es clave para evitar problemas de liquidez
en algun momento de la empresa. 69

Si bien ambas empresas son viables, Contecon debe ser mas prudente con sus

obligaciones financieras dado que su sobreendeudamiento no es seguro en el futuro.

6. Endeudamiento Patrimonial



Figura 12 Endeudamiento patrimonial

Endeudamiento Patrimonial = Total pasivo / Total patrimonio
2023 2022
Andipuerto 5.191.086 omm 0,26 5.239.724 = 0,26
19.789.550 = 20.136.922
Contecon 163.179.441 =mm 1,04 157.164.624 = 1,01
157.508.649 = 155.731.655 o

La empresa Andipuerto tiene un endeudamiento patrimonial de 0.26 en ambos
2023 y 2022, lo que indica que la empresa financia el 26% de sus operaciones con
deuda y con su patrimonio propio el 74%. Al mismo tiempo, la relacion de deuda y
patrimonio es constante, lo que significa que Andipuerto opera con un capital
estructural equilibrado.

En el endeudamiento patrimonial en Contecon en 2023 es 1.04 y en 2022 es
1.01, situacion que demuestra que la organizacion tiene mas pasivos que patrimonio.
No obstante, este endeudamiento patrimonial ha incrementado ligeramente en el 2023,
el mismo que se encuentra estable para las organizaciones con altos porcentajes de
inversion en activos intangibles y concesiones.

Contecon tiene mas riesgo financiero que Andipuerto, pero su deuda se
maneja. La organizacion incrementa su nivel de apalancamiento, esto podria dafiar la
capacidad de pago, liquidez financiera a mediano y largo plazo.
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7. Apalancamiento Financiero
Figura 13 Aplacamiento financiero

Apalancamiento Financiero = Total activo / Total patrimonio
2023 2022
Andipuerto 24.980.636 mmm 1,26 25.376.646 == 1,26
| [ ]
19.789.550 20.136.922
Contecon 320.688.090 mmm 2,04 312.896.279 mm 2,01
157.508.649 - 155.731.655




Andipuerto en ambos afios mantiene 1.26 de apalancamiento financiero que
significa que, la empresa posee 1.26 dolares en activos por cada doélar de patrimonio.
Por otro enfoque, la estructura financiera es razonable y menos dependiente de un
crédito externo.

El apalancamiento financiero de Contecon es 2.04 en 2023 y 2.01 en 2022, es
decir, para cada ddlar de patrimonio la empresa controla 2.04 dolares en activos. El
nivel mas alto de apalancamiento financiero de Contecon aumenta el riesgo financiero,

pero también el potencial para que el negocio suceda con la rentabilidad si esta

empresa puede controlar bien sus pasivos.

8. Endeudamiento a corto plazo

Figura 14 Endeudamiento a corto plazo

Endeudamiento a corto plazo = Total pasivo corriente / Patrimonio
2023 2022
Andipuerto 3.611.877 omm 18,25% 3.860.176 mm  19,17%
] ||
oL |
Contecon 33.901.252 mm 21,52% 33.269.589 mm  21,36%
19/.005.097 O 195./531.699

En 2023, el patrimonio de Andipuerto es del 18.25% del pasivo corriente y en
2022, era del 19.17%. Andipuerto tiene un patrimonio menos porcgﬂtaje del pasivo
corriente, lo que significa que tiene una configuracion financiera estable y no puede
restringir la presion de deuda a corto plazo.
De acuerdo con el dato, el pasivo corriente de Contecon, mide el 21.52% del
patrimonio, en tanto mide el 21.36%, en el 2023. Un poco mas alto que el de
Andipuerto, ya que sugiere que Contecon es mas pasivo, aunque sigue en el rango
manejable, al porcentaje del pasivo es mayor y probablemente la proporcion de los
pasivos de corto plazo sobre patrimonio también sea mayor, al contario de Andipuerto.
En ambas situaciones, el indicador presenta suficientemente los pasivos

corrientes, aunque Contecon depende mas de la deuda corriente que Andipuerto.



9. Rentabilidad del Activo ROA
Figura 15 Rendimiento del activo ROA

Rendimiento del Activo ROA = Utilidad neta / Activo total
2023 2022
Andipuerto 4.753.639 pmm 19,03% 5.151.163 mm  20,30%
] |
e ——e——— Ll |
Contecon 35.323.665 mm 11,01% 30.338.463 mm 9,70%
520.085.09y e 312.8960.L1Y

Para el 2023 el ROA de Andipuerto se mantuvo con el 19.03% frente al periodo
del 2022 que fue del 20.3%, este tuvo una disminucion en su capacidad para producir
utilidades que surgen de la ligera disminucion en la eficiencia para generar utilidades
con los activos que dispone.

En el afio 2023, el ROA de Contecon estuvo en 11.01% en comparacion al
9.7% en el 2022, beneficiando asi su habilidad para lograr beneficios en comparacién
con los activos. La rentabilidad sobre los activos se incremento, lo que aumenta su
eficiencia en el empleo de los activos de la organizacion para producir mayores
ganancias, lo cual significa una mejor rentabilidad en sus activos. La baja del ROA en
Andipuerto y el incremento en Contecon se origina por la inversion de activos, valores

operativos y modificaciones en la utilidad neta.
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10. Rentabilidad Neta de Ventas
Figura 16 Rentabilidad Neta de Ventas
2023 2022
Rentabilidad Neta de Ventas = Utilidad neta / Total de ventas
Andipuerto 4.753.639 gmm  20,35% 5.151.163 mm 21,29%
| [ ]
,,,,,,,,,, ... mm
Contecon 35.323.665 mm 25,48% 30.338.463 mm  24,14%
158.024.90y0 1£5.69U.72U




En Andipuerto la rentabilidad neta de ventas es 20.35% en el 2023 y 21.29%
en el 2022, mostrando un leve descenso, lo cual muestra un incrementando los costos
o0 gastos, pero la empresa sigue siendo rentable en el nivel neto.

En el caso de Contecon, la rentabilidad neta de ventas es 25.48% en el 2023 y
24.14% en el 2022, esto nos muestra que la rentabilidad de la empresa cay6 en 2023,
esto indica que la empresa de tanta venta obtuvo mas las ganancias, lo que es un dato

favorable de la evolucion de los niveles operativos y del manejo de los costos y costes.

Se podria indicar que ambas empresas son rentables, pero Andipuerto tiene una
leve disminucién en su margen de utilidad neta. Contecon ha incrementado su

rentabilidad en 2023, mostrando un mejor desempefio financiero en este ejercicio.

11. Margen Bruto de Utilidad
Figura 17 Margen Bruto de Utilidad

Margen Bruto de Utilidad = Utilidad bruta / Total de ventas
2023 2022
Andipuerto 10.680.641 gy = 45,73% 11.553.683 mmm  47,75%
23.358.339 B 24.197.478 ==
Contecon 52.247.958 mmm  37,69% 47.805.528 mmm  38,03%
138.624.900 == 125.690.720 =

Andipuerto, para 2023, tuvo un margen de utilidad bruta fue dé845.73% y para
2023 del 47.75%. Asi, esta empresa ejerce una margen de utilidad bruta mucho mas
alto y por tanto se quedara con una mayor parte de sus ingresos después de los costos
de ventas.

Por otra parte, Contecon en el 2023 mantuvo un margen de utilidad bruta del
37.69% a diferencia que en el 2022 fue de 38.03%. Contecon maneja niveles mas
reducidos, lo que implica una estructura de los costos de acuerdo con los costos de
ventas en relacion con sus costos normales

Las dos empresas han tenido una leve reduccion del margen de rentabilidad

bruta en las cuentas de explotacion a partir de 2022 a 2023. Un margen de utilidad




bruta mayor resulta beneficioso ya que se interpreta como la mayor capacidad que

tiene la empresa para cubrir gastos operativos y la generacion de utilidades netas.

12. Rendimiento del Patrimonio ROE
Figura 18 Rendimiento del Patrimonio ROE

Rendimiento del Patrimonio ROE = Utilidad neta / Total patrimonio
2023 2022
Andipuerto 4.753.639 pmm 24,02% 5.151.163 mm 25,58%
19.789.550 == 20.136.922 =
Contecon 35.323.665 mm 22,43% 30.338.463 mmm 19,48%
157.508.649 == 155.731.655 ==

e EIROE en Andipuerto, es de 24.02% en 2023 y de 25.58% en 2022. Este ROE
no aumenta, pero normalmente es neto lo que es un indicador de manera
positiva porque la compaiiia tiene la capacidad para generarle beneficios a sus
accionistas.

e El ROE de Contecon es 22.43% en 2023 y 19.48% en 2022. El ROE ha
mejorado, es decir, en 2023 la empresa ha generado mucho menos retorno para
sus accionistas. Este incremento es una sefial de un trabajo eficaz del capital
que posee la organizacion.

e Por lo tanto, ambas compaiiias son rentables, aunque Andipu@‘to mantiene la
delantera, aunque escasa, en cuanto a la rentabilidad sobre el patrimonio en el

ejercicio 2023.

Analisis Cualitativo Andipuerto Guayaquil S.A.
Liquidez:

e Andipuerto posee una fuerte condicion de liquidez. El aumento en la liquidez
corriente mientras no es altamente significativa supera las expectativas de tener
causas la constatacion de que la empresa tiene activos ajustables lo

suficientemente en abundancia como para pagar a los acreedores a corto plazo.



Del mismo modo, demostracion de la prueba 4cida también muestra que la
empresa puede cumplir con hipotecas sin vender inventario.

Solvencia:

e La solvencia se ve mucho mas fuerte, pero de forma leve es menor al 2022, lo
que repercute que Andipuerto posee una estructura de capital fortalecida, con
una gran cantidad de activos financiados con sus fondos. La ratio se mantiene
normal, el cual muestra un proceso adecuado de los recursos y solido un
soporte financiero.

Endeudamiento:

e El nivel de endeudamiento de la empresa no ha sufrido en gran medida entre
2022 y 2023, lo que concluyo que Andipuerto ha plasmado su estrategia de
financiacion de manera estable, sin riesgos importantes tomando deuda extra
para soportar su gestion. La relacion de deuda sobre patrimonio permanece
baja, respaldando asi su idea de forma financiera equilibrada.

Rentabilidad:

e Pese al descenso de los margenes de rentabilidad, Andipuerto mantiene
ganancias acumuladas y solidas. El descenso del margen de utilidad neta y de
los indicadores de rentabilidad por activo y patrimonio lo ubican por debajo de
los valores del afio 2023, comparado con 2022. No obstante, sigue siendo una
empresa rentablemente para los inversionistas y accionistas. 75

Andipuerto Guayaquil S.A. conserva un so6lido afio 2023 en liquidez, con una
leve mejora en algunos indicadores que sin embargo no afectan en demasia el
indicador de liquidez y con un leve nivel de estabilidad en la formacion de cargo de
deuda. Sin embargo, se produce una leve disminucion en la rentabilidad que es un KPI

para evaluar en afios posteriores.

Analisis Cualitativo Contecon Guayaquil S.A.

Liquidez:



e Pese al aumento de la ratio liquidez corriente, sigue siendo menor de 1, lo que
indica que la empresa no es capaz de abastecer con suficiente liquidez sus
pasivos corrientes con activos corrientes. Sin embargo, hay que aclarar que la
mejora es un hecho mostrandose positivo. La prueba acida muestra también un
ligero avance, es decir, la gestion de activos liquidos se ha vuelto mas eficiente,
aunque sigue habiendo lugar para mejorar su liquidez total.

Solvencia:

e FEl margen de solvencia de la empresa ha elegido entre en ligera disminucion,
sin embargo, sigue siendo bastante robusta, como consecuencia pasada, la
proporcion entre activos con pasivos sigue siendo moderada en comparacion
con los activos y patrimonios de la organizacion, indicando asi que existe un
manejo adecuado del aplacamiento financiero de una forma estable.

Endeudamiento:

¢ FEl endeudamiento se incremento levemente en el 2023, lo cual se relaciona con
un buen financiamiento de sus proyectos. Su crecimiento es una deuda
moderada en cuanto a activos y patrimonio de la empresa, ya que su
comportamiento mantiene al balance prudencial respecto a los niveles de
prudencia financiera.

Rentabilidad:

o (Claramente todos los pardmetros de rentabilidad son positivos7én 2023 tanto el
ROA y ROE, es decir que la eficacia operativa de la empresa ha mejorado
notablemente a través de un mayor flujo de ganancias con activos similares y
razonables para los accionistas, y es uno de los aspectos a considerar mas
positivos debido a que es una gestion exitosa en costos y con el incremento de
Ingresos.

Para el 2023 Contecon ha tenido una mejor conducta en términos de
rentabilidad con el crecimiento de sus margenes y retornos sobre activos y patrimonio,
lo que demuestra una administracion eficiente. Sin embargo, la liquidez sigue siendo
un area complicada de gestionar, ya que la empresa no tiene abastecimiento suficiente

para contrarrestar sus pasivos corrientes con activos corrientes. Revela también una



condicion estable, dado que ha enfrentado relativamente ningin nivel de
endeudamiento si bien lo que ha propuesto de compania. De forma general Contecon

muestra una estructura favorable en términos rentables y de solvencia.

Resumen de Comparacion

e Liquidez: Andipuerto tiene una liquidez mucho mas so6lida que Contecon, lo
que le permite hacer pagos de pasivos a corto plazo de manera mas sencilla.
Como tal, se puede concluir que los recursos liquidos son mejor administrados
en Andipuerto. Por otro lado, en Contecon, aunque demuestra un leve
incremento en su liquidez 2023, aun se encuentra debajo de 1, lo que podemos
notar que presenta una liquidez un poco apretada.

e Solvencia: Andipuerto tiene una posicion de solvencia mucho mas estable, por
lo cual implica que su estructura de capital es mas robusta y menos dependiente
de la deuda. Como tal, es un tipo de estabilidad financiera superior en relacion
con Contecon. Y a pesar de que Contecon se muestra en estado de solvencia,
sus activos se encuentran financiados en mayor proporcion con deuda, hecho
que puede significar un riesgo financiero en comparacion con la otra compaiiia.

e Endeudamiento: Andipuerto tiene mucho menos apalancamiento que
Contecon, lo que significa que es menos susceptible a los riesgos que entran
en vigor cuando los pasivos financieros superan a los activos, Por otra parte,
en Contecon al tener un mayor nivel de endeudamiento, es decir, una deuda
mas alta en comparacidon con su patrimonio, lo cual significa que una gran
proporcion de su financiamiento se origina de fuentes externas.

e Rentabilidad: Contecon fue mas exitoso al generar ganancias, ya que tiene un
margen de utilidad y un margen neto de ganancia mas altos. Andipuerto
muestra ser muy eficiente en el manejo de los activos para generar beneficios.
Esto revela que ambas empresas han resultado ser muy efectivas al momento

de producir beneficios para sus accionistas.



Conclusion Comparativa del Andlisis Financiero

Andipuerto Guayaquil sefiala una gestion mdas conservadora del puerto
seguramente con una posicion de liquidez muy buena, tiende a menos
endeudamiento, lo cual en realidad se traduce en mayor estabilidad y menos riesgo
financiero, aunque muestra menos rentabilidad en comparacion a Contecon.

Con respecto a Contecon Guayaquil otro diferencial positivo que se entrega
consiste en el incremento mas acelerado de rentabilidad ya que sus margenes de
ganancia son mucho mads altos, pero se podria hacer un énfasis en su deuda relativa
y su capacidad de liquidez ya que podrian presentar una mayor complicacion en el

futuro si las condiciones del mercado se modifican.

En conclusion, el nivel de la posicion financiera de Andipuerto es mas solido
y confiable mientras que Contecon ha demostrado ser mas rentable, aunque también

tiene mucho mas riesgo asociado a su alto apalancamiento financiero.
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Conclusiones

Los indicadores clave usados en la evaluacion de la rentabilidad financiera
portuaria son la rentabilidad sobre el patrimonio ROE, ratio de liquidez corriente, y la
relacion deuda-capital. De esta manera, el sector puede evaluar la eficiencia con la que
los recursos estan administrados por las empresas y su capacidad de ganancias
respecto de patrimonio y activo. La rentabilidad sobre el patrimonio ROE, bajo la
formula explicativa, evalia la eficiencia de las empresas en términos de ganar
beneficios por sus inversiones en capital, regularmente se considera un indicador
critico para la rentabilidad a nivel a largo plazo. La ratio de liquidez corriente es el que
evalta la liquidez que una empresa posee en términos de su capacidad de pago de sus
obligaciones a corto plazo, aunque la relacién deuda-capital traza la proporcion de la
deuda utilizada respecto de capital propio, esto permite entender el riesgo financiero
de la empresa.

El anélisis de indicadores financieros de Contecon y Andipuerto destaca la
diferenciacion tactico-estratégico. Como tal, en el caso de Contecon Guayaquil S.A.,
hay un desempeio excepcional en términos de rentabilidad que alcanz6 un ROE en
2022 del 19.48%, con un ligero aumento en el 2023 de 22.43%, lo que se podria
atribuir a su nueva infraestructura; una mayor capacidad operativa y en consecuencia
la rentabilidad. En lo que respecta a la liquidez, Andipuerto tenia una relacion liquidez
de 5.98 que era superior al de Contecon, en 0.87, indicando que el primero es mas
solvente a corto plazo. Por otro lado, Andipuerto fue mucho conservadgr en la gestion,
con relacion deuda-capital en 2023 de 0.26 con relacion a Contecon con 1.04, esto
significa que el promedio de endeudamiento de la primera empresa fue muy menor.
Ambos terminales son administrados con una buena gestion financieramente
hablando, sin embargo, Contecon es considerado como el mds agresivo en términos
de rentabilidad.

Las diferencias mas importantes en la estructura de costos operativos entre las
dos empresas radican en su estrategia para avanzar por la eficiencia y el control de
costos. Contecon Guayaquil S.A. tuvo aumentos en sus gastos operativos del 11.2%
debido a la inversion en la modernizacion de su infraestructura, sin embargo, esta
decision no desmejoro sus margenes de utilidad, que aumentaron en 16.4%, a pesar

del incremento de eficiencia operativa. En cuanto a Andipuerto, tuvo una mayor



cantidad de aumento en sus costos operativos debido a que redujo su trabajo en
recursos humanos y mantenimiento, incrementando significativamente un 7.53% en
su costo operativo y sus margenes se redujeron al 7.72%. Esto se reconoce porque se
entiende una diferencia esencial: Contecon resalta con las inversiones de expansion y
modernizacion, y en Andipuerto hay planes de control de costo en su estructura de
COStos.

La evaluacion de los costos operativos mostré modificaciones evidentes en la
estructura de los gastos y sus margenes de utilidad de ambas compaiiias, por otra parte,
Contecon se encarga del manejo de volimenes de carga, por lo que maneja costos
técnicos altos, obligandola a desarrollar estrategias de mayor impacto para alcanzar la
rentabilidad. Asi mismo Andipuerto se enfoca en el manejo de carga al granel con una
estructura de costos con mayor estabilidad, pero menos flexible para diversificar los
ingresos. Estas diferencias muestran el requerimiento de optimizar la eficacia
operativa para mejorar la sostenibilidad financiera.

Desde este enfoque la gestion financiera establece que las estrategias aplicadas
en estas concesionarias buscan optimizar costos, diversificar los ingresos e
implementar nuevas tecnologias, Contecon ha establecido nuevas estrategias para la
gestion de recursos, permitiéndole mantenerse estable dentro del &mbito competitivo
del mercado. Andipuerto ha direccionado sus estrategias para dirigir el &rea
administrativa y su eficiencia operativa, con expectativas de mejoras para la gestion
de riesgos financieros. 30

Referente a la evaluacion de las normativas se obtuvo que las dos empresas
cumplen con los requisitos regulatorios, lo cual es una garantia estable de las
operaciones, no obstante, las modificaciones en la legislacion portuaria y los
requerimientos en el drea para que sean manejadas con claridad y puedan afectar
positivamente en la gestion financiera a largo plazo, el acoplamiento de nuevas
estructuras normativas es un factor importante para la sostenibilidad financiera de las

concesionarias.



Recomendaciones

Ambas empresas, Contecon y Andipuerto, se les recomienda seguir explorando
la diversificacion en otras fuentes de ingreso ademas de las actividades tradicionales.
Se puede reflejar en la inclusion de servicios relacionados, como el almacenamiento
de mercancias, o servicios logisticos en otros ambitos de especializacion que
representen opciones para lograr una rentabilidad més alta. Dado que podrian sanear
algunos efectos de variaciones en el volumen de carga atribuible a variabilidad en el
rendimiento.

Ambas empresas necesitarian modelos predictivos de decision financieros mas
avanzados para abarcar las fluctuaciones del comportamiento fundamental. Eso
presupone la implementacion de herramientas tecnoldgicas para el analisis de datos
que les permitan tomar decisiones basadas en capacidades, lo cual fortaleceria su
capacidad de proporcionar mejores perspectivas del mercado a largo plazo, lo que
inmediatamente implicara el mejor comando acerca de cudl es la directriz de ingresos
mas segura.

La digitalizacion es imprescindible para elevar el rendimiento operativo. Por
tanto, seria positivo que Contecon y Andipuerto sigan digitalizando sus procesos
implementando la automatizacion y aprovechando un software vertical que otorgue a
la empresa clara visibilidad sobre los costos operativos. La digitalizacién reduciria
ademas los errores humanos y permitiria un informe financiero mucho mas fiable.

Es necesario hacer un analisis mas profundo de las distintag, estructuras de
costos operativos entre las dos empresas, para evaluar posibles areas de costo que se
pueden reducir sin detener la calidad en el servicio que brindan, también realizar
revisiones periddicas en Andipuerto, de sus costos mas conservadores, lo que podria
adaptarse para mejorar el modelo de negocios sin perder competitividad. Por lo que
también se sugiere que se realicen procesos mas estandarizados para Contecon.

Las politicas de endeudamiento de ambos, Contecon y Andipuerto, deben
revisarse y ajustarse. Siendo parte de los ejemplos, la deuda presente en un porcentaje
mayor como la empresa Contecon podrian tener estrategias de endeudamiento para
disminuir esa carga, como por ejemplo refinanciacion de deudas a tasas mas bajas. Por

otro lado, empresas menos endeudadas, como Andipuerto, deberian evaluar si deben



adquirir una deuda estratégica para hacer una expansion incluida proyectos sin afectar
su nivel de estabilidad financiera.

Una de las pautas esencial para ambas empresas es reforzar su relacion
comercial con clientes actuales y potenciales, mediante programas de fidelizacion o
incentivos que aseguren el cliente en el largo plazo ya sean por ventas pasadas o
futuras. Algunos ejemplos son los beneficios de tarifas para compra en volumen,
agilizar tiempos de respuesta o proporcionar servicios a medida que les sea de utilidad
al cliente.

Se sugiere que las administraciones de Contecon como la de Andipuerto
implementen estrategias de gestion de riesgos mas agudas, tomando en cuenta no s6lo
factores externos (cambios en la legislacion, coyuntura econdémica mundial) sino
igualmente internos (riesgos operativos, financieros). De este modo, la creacion de un
departamento de riesgos que inspeccione y valore peridodicamente estos factores
contribuiria a fortalecer la capacidad de respuesta frente a contingencias y a proteger
la rentabilidad de las dos empresas.

Ambas empresas deberian revisar sus presupuestos de inversion en
infraestructura puesto que, si bien es cierto que podria verse en desventaja
compartirlas, lo realmente interesante es que podrian hacer inversiones conjuntas en
proyectos de infraestructura que les permiten abarcar costos, tales como edificios
compartidos para logistica, el uso 6ptimo de grias y/o maquinaria especializada, o el
mejoramiento de la infraestructura. Inversiones en sostenibilidad egda vision actual
podria ayudar a reducir costos a largo plazo, al invertir en tecnologias mas eficientes.
Es importante que el personal clave del area financiera de ambas empresas
adquiera habilidades en KPI, estado de cuentas y toma de decisiones con base en datos;
dicha formacion no solo ayudaria a mejorar el rendimiento del individuo, sino que
mejoraria el rendimiento de forma colectiva y, por ende, la capacidad de adaptarse a
los cambios del mercado general.

Dado que las leyes y regulaciones publicas pueden tener un impacto directo en
la rentabilidad y la competitividad empresarial, se recomienda que Contecon y
Andipuerto sigan de cerca las leyes y regulaciones locales, a su vez mantener una
vigilancia perenne puede ayudar a adaptarse rapidamente a los cambios y a explotar

las oportunidades resultantes.
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