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Resumen

La empresa en la que se centra el presente trabajo de titulacion es Holcim Ecuador S.A, a
la cual se le ha realizado un andlisis estratégico, econdmico y financiero de la evolucién de las
actividades comerciales de los periodos 2016-2019. Esta compafiia privada se dedica a la
produccion de materiales de construccion especificamente de cemento y hormigon, siendo una
organizacion que opera principalmente en el sector de la infraestructura y es una de las mas
importantes a nivel nacional.

En la actualidad el sector de la construccién ha mostrado bajos indices de crecimiento esto
debido a la disminucion de la inversion en obras publicas por parte del gobierno ecuatoriano. Ante
esto, la empresa ha enfrentado ciertos retos para lograr despuntar sus actividades y asi aumentar
sus margenes de eficiencia y mejorar el retorno para los accionistas. debido a la necesidad de
adaptarse a los cambios del entorno se ha visto obligado a innovar en cuanto a la creacion de
nuevos productos para ingresar a sectores estratégicos. Esto por su parte, no solo ha cambiado la
forma de direccionar de la compafiia, sino también la de sus competidores los cuales estan
realizando estrategias para ganar mercado, resulta necesario comparar a Holcim con su principal
competidor.

En sintesis, Holcim Ecuador S.A es una empresa que cuenta con buena posicién financiera,
manejando de forma eficiente el uso de sus recursos, interesada en la satisfaccion de sus clientes

directos e indirectos y asi como también en la generacion de valor para los accionistas.

Palabras clave: Estrategia corporativa, razones financieras, analisis econdémico, analisis

financiero, estados previsionales, riesgos financieros.
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Abstract

The company that is the focus of this thesis is Holcim Ecuador S.A., which has undergone
a strategic, economic and financial analysis of the evolution of its commercial activities in the last

four periods.

This private company is dedicated to the production of construction materials, specifically
cement and concrete, and is an organization that operates mainly in the infrastructure sector and is

one of the most important at the national level.

At present, the construction sector has shown low growth rates due to the decrease in
investment in public works by the Ecuadorian government. In view of this, the company has faced
certain challenges in order to improve its activities and thus increase its efficiency margins and
improve its rates of return for shareholders. In addition, due to the need to adapt to the changing
environment, Holcim has been forced to innovate in terms of the creation of new products to enter
new strategic sectors. This, in turn, has not only changed the company's management, but also that
of its competitors, who are carrying out strategies to gain market share, which is why it is also

necessary to compare Holcim with its main competitor.

In summary, Holcim Ecuador S.A. is a company with a good financial position, managing
efficiently the use of its resources, interested in the satisfaction of its direct and indirect customers,

as well as in the generation of value for its shareholders.

Keywords: Corporate strategy, financial reasons, economic analysis, financial analysis,

provisional statements, financial risks.
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Introduccion

El andlisis econdmico y financiero consigue valorar la gestion econémica de la compafiia
en relacion a sus resultados financieros. Debido a que, permite analizar a la sociedad como una
unidad de negocio, evaluar su rendimiento y la capacidad para generar beneficios. Por su parte, el
mecanismo principal de control utilizado es la evolucion la rentabilidad, tanto de los recursos

econdmicos como los recursos financieros.

Por cuanto, el analisis de los estados financieros permite evaluar la posicién econémica y
financiera presente y pasada de la compafiia, con el objetivo de tener una mejor vision de su
situacion actual y proyectar su desenvolvimiento en el futuro. EIl analisis financiero permite
utilizar una serie de técnicas y procedimientos a través de los cuales se puede analizar la

informacidn contable mediante un analisis verticales y horizontales.

En este apartado se analizara la estructura econémica y financiera de la empresa Holcim
Ecuador S.A. utilizando las memorias anuales de los diferentes periodos para analizar sus estados
financieros con el objetivo de adquirir la informacion necesaria para determinar cual es la situacion
de la compafiia.

La finalidad de la introduccidn es brindar una vision sintética mas amplia que el resumen
acerca de la problematica y métodos de investigacion. Reline, de manera breve, algunos aspectos

que los tratare de manera mas amplia mas adelante.
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Antecedentes

La compafiia, posee una excelente participacion en el mercado, lo que la convierte en la
principal productora de cemento de la industria ecuatoriana, lo que contribuye a que mantenga
altos poderes de negociacion a su favor hacia los clientes y proveedores, ademas, su alta presencia
en todo el pais, disminuye la posibilidad que nuevos competidores ingresen en el mercado. Esto
por su parte, viene acompafiado de las fortalezas que la empresa mantiene, asi como también, la
forma de mitigar sus debilidades. Es importante destacar, que al analizar el entorno general se
evidencia que la industria cementera actualmente esta enfrentando una caida en su crecimiento,
sin embargo, Holcim se ha adaptado a cambios del entorno para disminuir el impacto en sus

actividades.
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Justificacién

Con el presente trabajo se pretende afianzar los conocimientos teoricos y las herramientas
practicas, debido a que con la realizacion de un andlisis econémico y financiero de una compafiia
se podré obtener una vision clara del papel que desempefia un director financiero, para asi de esta
manera ser capaz de detectar conflictos en la situacion empresarial y brindar posibles soluciones

que contribuyan a la mejora continua.

La empresa seleccionada para realizar el diagnostico de su actividad es Holcim Ecuador
S.A. la cual es una filial del Grupo suizo Holcim, lider en la fabricacion de cementos y aridos,
ademas de otros materiales como el hormigén. La eleccion de la misma se hizo por la facilidad al
acceso de informacion financiera y estratégica, puesto que al ser una multinacional en crecimiento
y cotizar en bolsa estd condicionada a que sus memorias sean publicas. Ademas, de ser una
compafia con mas de noventa afios de experiencia en el mercado de la construccion, asi como
también ser una de las empresas mas prestigiosas y solidas a nivel nacional. Diferenciandose del
resto, en cuanto a sus resultados econdémicos y financieros, talento, calidad de la oferta comercial

Yy Su innovacion.

El analisis de la propuesta busca, mediante la aplicacion de la teoria y los conceptos basicos
de andlisis estratégico y financiero. Encontrar explicaciones a situaciones internas de la compaiiia,
circunstancias que se han manifestado en la evolucion de los tltimos periodos fiscales. Asi mismo,
determinar la influencia del entorno y como éste afecta a la compaiiia a nivel local. Permitiendo
de esta manera a los investigadores, conocer los resultados empresariales y determinar cuél es la

dimension de las actividades economicas de Holcim Ecuador S.A. Lo que incide de forma general,
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en la relacion de la ensefianza y aprendizaje que influye en la calidad de informacion que imparte

la universidad.

El desarrollo de la propuesta consta de I11 capitulos, los cuales inician con el andlisis del
entorno general y especifico en donde se desenvuelve la organizacion, posteriormente se procede
a realizar la matriz FODA para el estudio de la situacién empresarial. Luego se elabora el analisis
economico y financiero de los ultimos periodos presentados en los informes anuales, utilizando

técnicas e instrumentos analiticos que permitan la comparacion de los diferentes afios.
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Objetivos

Objetivo general

Realizar un estudio detallado de la evolucidn econémica y financiera de Holcim Ecuador
S.A de los cuatro ultimos periodos y desarrollar los estados financieros previsionales.

Objetivos especificos

o Examinar los elementos del entorno general y especifico en donde se desenvuelve
la compaifiia.
o Analizar la rentabilidad empresarial de Holcim Ecuador S.A para determinar el

impacto sobre su estructura econdmica y financiera.

o Estudiar el estado de resultados con el objetivo de explicar los resultados
empresariales obtenidos a final del ejercicio.

o Diagnosticar las estrategias de los procesos internos empresariales que examinen su

manera de estructurarse y funcionar.
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Capitulo |
Marco Tebrico

Balance General

El balance general es un estado financiero contable que refleja la situacion econémica y
financiera de una compafiia de un periodo determinado. Este esta estructurado a través de tres ejes
como patrimoniales, el activo, pasivo y patrimonio neto, desarrollados cada uno de ellos en grupos
de cuentas que muestran los diferentes elementos patrimoniales (Amat, 1998) Lo que Amat quiso
decir es que el balance general aunque tambien es conocido como estado de situacion financiera
es como una fotografia o un resumde la economia de la empresa o de algo determinado y con ello
se puede ver si la empresa esta generando perdidas o ganancias en ese determinado tiempo para
asi uno poder tomar las mejores decisiones.

Revisién del informe de auditoria

Holcim elabora sus informes financieros de acuerdo con las Normas internacionales de
Informacion Financiera — NIIF. La Gerencia de la Compafiia es la responsable de la elaboracion y
presentacion de los estados financieros. Por su parte, la empresa Hansen — Holm & Ca. Cia. es la
encargada de auditar de forma externa las cuentas anuales de la sociedad, la misma que trabaja
mediante un modelo de gestion certificado segln las normas ISO 9001 e ISO 27001. (Comercio,
2019) En cuanto a la firma auditora no se han presentado novedades sobre los estados financieros.
Por lo que se evidencia que las memorias de Holcim detallan informacion clara y veraz de la
imagen fiel del patrimonio y situacion financiera de la empresa, lo que permite obtener seguridad
de que los informes no contienen errores significativos y que estan realizados de acuerdo a las

normas establecidas.
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A partir de la verificacion de los estados financieros se presenta un analisis integral de los
resultados empresariales, flujos de efectivo y cambios en el patrimonio. Lo cual contribuye al
aporte de informacion que ayude a la toma de decisiones a los diferentes grupos de interés que
estén relacionados con la actividad de la empresa. (Comercio, 2019) lo que el comercio da a
entender es que siempre se debe tener un estado financiero ya que hay un contador puede emitir
su informe de si la empresa est& generando interés o perdida y con esto también se puede presentar
a la hora que llegue una auditoria y en el mayor de los casos tomar nuevas decisiones siempre
buscando la mejora de la empresa
Anélisis estratégico

Aqui se tiene como objetivo identificar los problemas que afronta la compafiia y con ello
tener conocimiento sobre la organizacion y su forma de trabajar en el mercado donde compite.

Estrategia y modelo de negocio

Los planes estratégicos de la compafiia se construyen sobre cuatro pilares: la
transformacion comercial, el liderazgo en costos, la optimizacion del tamafio de los activos y el
desarrollo sostenible. En cuanto a la estrategia ésta se apalanca sobre tres elementos: salud y
seguridad de los colaboradores; motivacion y desarrollo de los mismos. (Supulveda, 2021)
Sepulveda dice que con los elementos mencionados se espera mejorar el liderazgo en la industria
de construccion, y con todo ello incrementar la inversion de los accionistas y mantener a laempresa

como numero uno en el mercado.

En relacion a la propuesta de valor, ésta consiste en generar soluciones sostenibles, de
calidad y de bajo costo para el sector de la construccion, a través de un uso 6ptimo de los recursos
naturales con el fin de continuar ofreciendo sus productos a lo largo de los afios. (BCE, 2020) Esta

propuesta de valor avala la innovacion y desarrollo de materiales, y su transformacién de los
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materiales; la excelencia en la gestion de los procesos y proyectos. Ademas, busca la efectividad

en el desarrollo los procesos, generando un ambiente ideal y seguridad para el talento humano.

Holcim en su estrategia de desarrollo sostenible, tiene como objetivo que el plan 2030
genere un tercio del total de su facturacion proveniente de soluciones sostenibles. Estas soluciones
poseen siete lineas en donde se incluyen vivienda asequible, agua y biodiversidad, energia
eficiente, economia circular, eficiencias de recursos, bajas emisiones de carbono y por Gltimo
transparencia del ciclo vida y abastecimiento. (Arjona, 2013) Es decir que Holcim tiene varias
estrategias y cada vez se renueva mas para mantenerse siendo un competidor fuerte para que pueda
cumplir con todas las soluciones que dia a dia la ciudadania estamos buscando a la hora de construir

una estructura con buenas bases.

La organizacién cre6 la Fundacion Holcim Ecuador (FHE), la cual se encarga de las
inversiones sociales de la compafiia, con el objetivo de apoyar las ideas comunitarias para el
beneficio y asi compartir experiencias con otras organizaciones. Dentro de los programas se
emplean: la capacitacion y organizacion social, educacion sobre el agua y gestion ambiental,
ademas de iniciativas de empleo y salud. (Arjona, 2013) lo que Arjona nos quiere decir es que
Holcim siempre estd pensando en toda la comunidad y por ello constantemente esta realizando
inversiones en comunidades asi mismo dando capacitaciones para poder brindar una atencién y
material de calidad, pero estas capacitaciones en algunos casos las hace en conjunto con otras
entidades para poder integrarse con las otras empresas.

Cadena de valor

La empresa busca generar un impacto positivo en cada uno de los componentes que estan

vinculados a su cadena de valor, desde el ingreso de las materias primas hasta el resultado final

medido por la entrega de soluciones a los clientes. (Chalmeta, 2017) esto se refiere a que la cadena
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de valor se basa en lo que busca generar en el trabajo, con todo esto busca la integridad, logrando

generar cero dafios, pero si teniendo efectividad en los procesos y una mejora notable.

Holcim orienta su estrategia a la economia circular a lo largo de su cadena de valor con la
que hace balance en su desempefio en materia de Clima y Energia, Medio Ambiente, Economia
Circular y, Personas y Comunidades, donde se refleja sus objetivos en el Plan 2030. Este se
encuentra alineado al desarrollo sostenible. Asi la compafiia en 2030 busca plasmar los siguientes
objetivos para generar valor, los cuales estan delimitados en su memoria de sostenibilidad a partir
desde 2017 (Holcim, 2017) con todo esto la empresa Holcim nos muestra todos los objetivos de
su plan y las ventajas que este tendra a largo plazo teniendo un balance entre todos los factores y
un equilibrio moderado desde el clima hasta el agua con la ayuda de las personas o comunidad
siempre y cuando tomando en cuenta los lineamientos que se dio en el afio 2017 junto con sus
objetivos.
lustracién 1

Plan de desarrollo sostenible a 2030.

EL PLAN 2030

CONSTRUIR PAR JRO

En 2030 un tercio de nuestra facturacion provendra de soluciones sostenibles

-.

Fuente: Elaborado por Holcim Ecuador S.A 2017.

Aguay
medio natural
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Con la imagen insertada, la empresa mostré como definid la serie de desafios, sobre los

pilares en los que centrara su cadena de valor en los proximos periodos.

Mercado de cemento

Pertenece al sector industrial ecuatoriano, el mismo que esta ligado al sector de la
construccion del pais. Este obtuvo un excelente desempefio, mientras que el sector de la
construccién mantuvo un crecimiento permanente entre las que se destacaban las hidroeléctricas,
escuelas del milenio, viviendas, etc. (Ecuador, 2017). Lo que explica es que actualmente el
cemento esta ligado a la mejoria del pais, esta en una actividad creciente dia a dia por esta razon,
es la materia prima imprescindible en el sector de la construccion ya que esta haciendo carreteras,
colegios, edificios en la cual se estd viendo que son de unas bases fuertes ya que en los temblores

0 al pasar de los afios sigue con un deterioro bajo.

Por su parte, esta actividad empez6 a decrecer en el afio 2018 con el gobierno actual. A
causa del deterioro de la calidad de trabajo, una menor liquidez en la economia del pais, ademas
de la reduccién en obras publicas, lo que se produjo por la disminucion del presupuesto fiscal
donde este sector fue uno de los mayores afectados. Para esto, el Estado empez6 a impulsar en
2019 ciertas estrategias que contribuyan a la reactivacion del crecimiento de este sector. Dentro de
las cuales se enfocan en promover el acceso a financiacion para viviendas con algunos meses de
gracia, un bajo interés y largos plazos para el pago. (Ecuador, 2017) Es decir, tiene una demanda
de consumo del cemento, proviniendo principalmente de las industrias de construccion, como el
hormigon, materiales prefabricados, entre otros. Y con esto se constituye la inversion del sector

publico en obras de infraestructura, luego en empresas privadas constructoras.
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En cuanto a la participacion de empresas en el mercado local, se presenta altos niveles
oligopolicos, Holcim Ecuador S.A. es la sociedad que lidera en este segmento con un 59% de
participacion. Seguido de sus principales competidores en donde UNACEM posee el 23% y
UCEM el 18%, segln los datos del Instituto Ecuatoriano del Cemento y Hormigon (Inecyc).
(Arjona, 2013) En lo que a mi respecta, esto trae consigo fuertes barreros de entradas para nuevos
competidores puesto que la capacidad productiva que existe es capaz de abastecer al mercado
nacional.

Andlisis Pestel

A través de este analisis se puede realizar una evaluacion de los principales elementos del
macro entorno, que influyen directamente en la operacion de la empresa. Lo que ofrecerd una
vision clara de los diferentes factores en los que la organizacion no posee dominio, pero, con su
estudio se podran tomar decisiones que mitiguen estos efectos. (Chalmeta, 2017) Teniendo en
cuenta los puntos fuertes y débiles de la empresa Holcim y con ello después del analisis se tomara
las mejores decisiones para que la empresa siga siendo el nimero uno dentro del mercado con su
cemento.

Factores politicos

Consiste en analizar las politicas gubernamentales a nivel nacional e internacional, regional

y local. Ademas de las politicas fiscales, las modificaciones de tratados internacionales y las
subvenciones, los cuales son factores que indicen en la actividad de la empresa.

e En el 2019 la crisis y la inestabilidad politica por las decisiones del actual gobierno

desencadenaron mucha incertidumbre, lo que afectd a las instituciones debido a que estas

son débiles a la presion econdémica de la nacion. Las medidas severas que se tomaron



26

reflejaron reacciones muy fuertes. Esto afecta sin duda a la imagen regional y global del
pais lo que disminuye el atractivo de inversion internacional. (BCE, 2020)

e En el afio 2019 la Ley Organica de Eficiencia Energética, dispuso regulaciones para el
sector de la construccion cuyos parametros son obligatorios. Estas disposiciones buscan el
uso eficiente de energia en edificaciones nuevas, en proceso de remodelacion o ampliacion.

e Debido ala crisis econémica, como forma de equilibrar el déficit fiscal el gobierno empez6
con un enfoque de obtener mayores impuestos por parte del sector productivo. Lo que trae
consigo que las empresas y micro empresas las mas vulnerables. (BCE, 2020)

e El gasto en inversion en el afio 2018 fue de $ 5.621 millones, mientras que en 2019 este
cay0 un 18%. Este rubro fue uno de los mayores afectados en el prepuesto general. Por otro
lado, los contratos de nuevas construcciones disminuyeron en un 16,8% respecto al periodo
anterior. Estos factores han sido clave para la disminucién del gobierno en obras publicas
(BCE, 2020)

Factores econdmicos

Radica en estudiar sobre las cuestiones econdmicas actuales y futuras que pueden afectar
la ejecucidn de la estrategia empresarial. Dentro de las que se incluyen el analisis de los ciclos
econémicos, los cambios en la normativa fiscal, crisis econdmica, tasa de empleo, inflacion vy el
cambio de las tasas de interés o tipos de cambio. (universo, 2015) Con estas cuestiones se vera los
futuros factores econémicos teniendo grandes cambios entre ellos los fiscales y con eso en un
futuro bajando su tasa de empleo y teniendo una inflacion que seria notoria dentro de la empresa.

e El Banco Central del Ecuador presentd los resultados del PIB del afio 2018, el cual alcanz6

un total de $108.398 millones en términos corrientes, dando un crecimiento del 1,4%.

Mientras que en 2019 se cerrd con un crecimiento del 0,1% en la economia ecuatoriana, de
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esta manera la sumatoria totalizé en $107.436 millones. Lo que refleja que la economia
produjo menos en el Gltimo periodo y los efectos de este menor dinamismo se ven
reflejados en los diferentes sectores (BCE, 2020).

e Como forma de estabilizar el panorama fiscal del Ecuador, el gobierno planted la reforma
tributaria 31/12/2019. La cual incluye medidas temporales, que se enfocan en el objetivo
de obtener mayores contribuciones por parte de las grandes empresas. (BCE, 2020)

e Asi las empresas que facturen $1 millon no pagaran ninguna contribucion. Por su parte, las
firmas con ingresos entre $1 millon y $5 millones contribuiran el 0,10%. Las que facturan
entre $5 y $10 millones pagaran el 20%.

Por otro lado, a los exportadores en cambio se los incentivaré con la devolucion simplificada

automatica de impuesto al comercio.

e Ademas, como forma de que las empresas se beneficien en su proceso productivo, el
gobierno dentro de su reforma tributaria determiné en el 2019 la eliminacion del anticipo
al impuesto a la renta. En este sentido las empresas tendran mayor liquidez y al final del
afio pagaran el importe del tributo. Con esto, se plantea incentivos para atraer inversion al
pais, de forma interna y externa, para asi fomentar el empleo y dinamizando la produccion
y la economia.

e Enel 2019 el Banco Central del Ecuador, pronostico el crecimiento de la economia en un
0,2%. Bajo este marco, el sector de la construccion mantendra un crecimiento bajo, donde
el BCE estima un desarrollo del 0,7%. Pese a que en la proyeccion se considera un
crecimiento, las estadisticas de empleo reflejan un decrecimiento respecto al periodo

anterior del 10% en este sector. Asi la participacion total de empleo generado en la
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economia del pais también se reduce, mientras que en 2015 este segmento generaba el 7,1%
de aportacion del total de empleo, en 2019 esta representacion cae al 6,2% (BCE, 2020).

Ante el decrecimiento del sector de la construccion las estrategias que fomenta el gobierno,
implican que las entidades bancarias coloquen créditos en dos segmentos a una tasa del
4,99% y con un 5% de entrada, el financiamiento puede acordarse a 20 y 25 afios plazo.
Aunque es importante destacar que para acceder a esta tasa de 4,99% debe tratarse de
viviendas nuevas. De esta manera, con la reduccion de las tasas de intereses y el aumento
del plazo de pago, los incentivos para acceder viviendas seran mas atractivos (Primicias,

2019).

Factores sociales

Se analizan los elementos de la sociedad que inciden sobre la organizacion y como estos
estan cambiando. En este punto, es indispensable tener en cuenta las tendencias sociales,
como la cultura, religion, creencias, las clases sociales y los papeles asignados en funcion
del género.

Los indicadores de pobreza aumentaron en un 0,2% ubicandose en un 38,1% en 2019,
ademas el aumento de la tasa del desempleo en este mismo periodo, han provocado

un menor acceso a viviendas. A pesar de que hay diversas formas de financiacién para
facilitar el consumo de las mismas, la disminucion de los ingresos hace que se dificulte a
las familias ecuatorianas conseguir una construccion propia (Primicias, 2019).

En cuanto a la industria del cemento, ésta consume gran cantidad de recursos naturales para
la fabricacion de sus productos. Por tal motivo, los entes reguladores buscan minimizar

este impacto para la sociedad, asi concientizan evitar el uso desmedido de bienes no
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renovables, por lo que estan creando disposiciones obligatorias que todas las empresas
deben cumplir.

Referente al bienestar de los colaboradores del sector productivo, se han aumentado las
normativas que se preocupan por el bienestar de los mismos. De esta manera se empezaron
a realizar normativas de seguridad y salud en los procesos de produccion, con el objetivo
de mejorar la calidad de vida de las personas. Debido a esto, algunas empresas han hecho
énfasis en estas variables dentro de sus estrategias empresariales.

En este sector, se estan desarrollando programas de competencia y liderazgo para la mujer,
con el que se permite incorporar a mujeres en cargos que antes no ocupaban como despacho

de cemento, concreto o conductoras de vehiculos pesados.

Factores Tecnologicos

La tecnologia es un factor éxito dentro de una organizacién, esta es indispensable en la

actualidad. Pues, estar al tanto de los ultimos avances tecnoldgicos, permitira crear valor a la

compafia. Por ende, es necesario estudiar los factores tecnoldgicos que influyen dentro de la

actividad empresarial. (Mora, 2021)

Como forma de promover nuevas inversiones productivas y tecnoldgicas en las plantas de
produccidn, las industrias de cementos realizan convenios con el Codigo Organico de la
Produccion Comercio e Inversiones. Con esto, las empresas destinan recursos a la
modernizacion de sus plantas a nivel nacional lo que contribuira al aumento de la capacidad
instalada, la estandarizacion de procesos y la calidad de los productos. (Mora, 2021)

Ademas, las compafiias fomentan la flexibilidad laboral con el uso de las Tics, actualmente

sus colaboradores podran ejercer sus obligaciones laborales en algunos dias de la semana
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si su puesto de trabajo lo permite. Con esto, las organizaciones se ajustan a los nuevos
cambios del entorno, asi de esta manera fomentar el desempefio personal. (Mora, 2021)
Adicionalmente, las industrias se estan orientando a la implementacion de certificaciones
internacionales de calidad en todos sus procesos de produccion, esto con la finalidad de

generar confianza en sus clientes.

Factores Ecoldgicos

(Villavicencio, 2019) Estos son aquellos que guardan relacién directa o indirecta con el

medioambiente, contaminacion que emite la actividad comercial y el uso de los recursos naturales,

hasta la gestion de residuos, es decir afecta de manera indirecta al planeta en general y sus nuevas

normativas que busquen la preservacion del medio ambiente.

Enfoque destinado a la reduccion de impactos ambientales y el aprovechamiento de los
recursos, mediante el empleo de materiales y combustibles alternativos. Asi mismo, el uso
de materiales reciclados.

Impulso del Ministerio de Ambiente para una produccion mas limpia, lo que se busca es
reducir el uso de energia y recursos naturales como agua, ademas de disminuir la cantidad
de desechos so6lidos. Ante esto el ministerio, promueve logros extraordinarios para las
empresas en aspectos de cuidado ambiental, con la certificacion de ecuatoriana ambiental
“Punto Verde”.

Inversion de equipos de control ambiental y capacitaciones con el objetivo de apoyar a la

gestion y la sensibilizacién ambiental.
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Factores Legales

(Séez Vacas, 2018) Son los factores que guardan relacion directa con la legislacion del pais

donde opera la compafiia. Es por ello que es necesario estudiar las licencias, leyes laborales,

sanitarias, derechos de autor y propiedad intelectual, entre otras.

Norma Ecuatoriana de la Construccién, es la aplicacion obligatoria que tiene como objetivo
mejorar las edificaciones con las exigencias basicas de seguridad y calidad.

Estos requisitos son obligatorios a nivel nacional por lo tanto todos los profesionales,
empresas e instituciones publicas deben cumplirlos.

Ley Orgénica de Defensa al Consumidor, Gltima modificacion 31/10/2011. Busca un
vinculo entre los proveedores y consumidores (superintendencia, 2016) con esto
promoviendo conocimiento con todo ello preserva sus derechos de consumidores y
procurar la equidad, seguridad juridica de las relaciones entre las partes.

Ley Orgéanica de Regulacion y Control del Poder de Mercado, esta doctrina establece que
los acuerdos propensos a reducir o eliminar a la competencia a efectos de aumentar
ganancias ampliando los precios a los compradores es decir con ello obstaculo el paso o

expulsar a otras empresas en el mercado, son anticompetitivas.

Analisis de las fuerzas de Porter

Esta herramienta de gestion hace posible analizar el sector en donde opera la empresa,

conocer el grado de competencia existente, para asi utilizarlo para desarrollar estrategias y lograr

una ventaja competitiva. Ademas, permite determinar la rentabilidad del sector con el objetivo de

evaluar su valor a largo plazo. A continuacion, se aplica esta metodologia a Holcim Ecuador S.A.

(SO, 2016)
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Amenaza de nuevos entrantes

La entrada de nuevos competidores es baja, pues, en un mercado donde Holcim mantiene
la mayor cuota de participacion en la industria de cemento, ademéas de que la demanda de los
productos de construccion en el pais esta cubierta por las diferentes organizaciones que operan en

esta actividad. (1SO, 2016)

Con todo esto trata de explicar que la alta inversion, que se requiere para introducir una
nueva empresa, hace que sea minima la posibilidad en la que Holcim se vea afectado por el ingreso
de un nuevo competidor, pues, esta es una empresa que esta altamente establecida en la mente de
los consumidores y en el plano empresarial. los competidores actuales representan una fuerte parte
del sector, Holcim lidera en la industria.

Amenaza de productos sustitutos

los productos elegidos son el cemento y hormigén siendo el nimero uno a nivel mundial
para la arquitectura moderna, con ello se mantiene su permanencia a lo largo del tiempo. Sin
embargo, para su produccion se utilizan muchos recursos no renovables y asi mismo sus procesos
quimicos emiten muchos gases que potencian los efectos climaticos. Es por esto que, actualmente
se apunta a productos amigables con el medioambiente, los mismos que se encuentran con
fabricantes artesanales que ofertan productos como el bambu, madera o residuos de cerdmica que

actuan como sustitutos para el cemento.

Si bien, estos productos esta n siendo elegidos por los consumidores para la construccion
de sus edificaciones, en Ecuador el cemento y hormigon no han podido ser remplazados. Es por

esto que las industrias fabricantes, dentro de sus estrategias estan aplicando a convertir a sus
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productos en ecoldgicos de forma que causen un menor dafio al entorno, lo que deja como
resultado una baja entrada de productos sustitutos para Holcim.

Poder de negociacion de clientes

Como se ha mencionado Holcim es la empresa que lidera en el mercado, obteniendo la
mayor parte del mismo, sus competidores no han logrado alcanzarlo a nivel mundial ni local.
Particularmente, gracias al auge de la construccién en el pais en los ultimos afios, el nivel de
demanda de productos de cemento y hormigoén es alto. Holcim por su parte, es la empresa con
mayor oferta de productos gracias a su diferenciacion y diversificacion de los mismos. Ademas,
su plataforma de distribucion la convierte en la mayor productora de cemento, lo que permite el
abastecimiento de forma rapida y oportuna a los clientes. Por cuanto, la calidad del servicio al

cliente logra mayores alternativas de respuesta para la satisfaccion de los mismos.

Es por esto que, al convertirse en la empresa pionera de produccién de cemento y
hormigdn, gracias a su expansion a nivel nacional. Los clientes han cedido a los productos que la
organizacion esté ofreciendo, puesto que Holcim mantiene un alto indice de reputacién y confianza
de marca. Lo que deja como resultado un poder de negociacion bajo por parte de los consumidores.

Poder de negociacion proveedores

Holcim establece condiciones y requisitos que deben cumplir los proveedores y contratistas
que deseen ser parte de su registro de suministradores. Ante esto, tienen un protocolo de
calificacion que evalua y asigna puntajes en los siguientes aspectos: cumplimiento de obligaciones
legales, referencias comerciales y bancarias, situacion financiera y capacidad operativa. Esta
evaluacion tiene un costo, el cual tiene que ser asumida por la empresa interesada de convertirse

en proveedor.
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Por otra parte, todos los proveedores y contratistas seleccionados deben aceptar y cumplir
todas las estipulaciones del Cddigo de Conducta de Proveedores, que maneja la empresa. Puesto
que, €S un compromiso que se asume, con el objetivo de crear valor a la compafiia y mejorar la
relacion comercial entre ambas partes. Ademas, es importante destacar que Holcim puede asignar
nuevas condiciones en los contratos individuales de cada proveedor o contratista. Bajo este marco,
el poder de negociacion de los proveedores es bajo, pues, Holcim con los estandares que establece
se encarga de analizar quien es apto para trabajar con ellos y descartar los que no.

Rivalidad entre empresas

El mercado de cemento ecuatoriano estd compuesto en su mayoria por tres principales
empresas, las cuales tienen acaparado casi a su totalidad el mismo. Holcim es una filial del grupo
suizo, la cual es la principal productora de cemento y hormigén del pais, mantiene el 59% de
participacion del mercado. Su principal competidor es la empresa Union Andina de Cementos
(UNACEM). Esta es la segunda compafiia mas importante en el Ecuador, la cual representa un
23% del sector. Sus actividades empresariales estan enmarcadas en tres sectores los cuales son:

cementos, concreto y energl’a.

UNACEM es una empresa peruana que ingresoé al pais, luego de la adquisicién de Lafarge
Cementos S.A. Debido a que esta industria francesa se fusiond con Holcim en 2014, por ende,
todos sus activos y su participacion en el mercado, pasaron a manos de la compaiiia que realizo la

compra de la empresa.

Esta segunda compafiia, mantiene una capacidad de produccion en Ecuador de 1.6 millones
de toneladas, un -237% menos que HOLCIM. Por su parte, el portafolio de productos también es

menor, esta ofrece tres tipos de segmentos de cementos, los cuales poseen una alta calidad y
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diferenciacion, con una exitosa trayectoria en el mercado ecuatoriano, por lo que poseen de alto
prestigio en el sector de la construccion. En si, UNACEM es una empresa que mantiene alta
experiencia de competencia, pues, en su pais de origen es la mayor productora de cemento. Es por
esto que, al ingresar al pais, se convierte en una alta amenaza, puesto que, con su destreza en la

aplicacion de estrategias comenzara a captar nuevos consumidores a nivel nacional.

Por otro lado, esta la compafiia del sector pablico, Unién Cementera Nacional (UCEM), la
misma que representa el 13% del total del mercado. Dentro de sus actividades cuenta con la
produccion de cemento, extraccion y dragados de arena para la industria. La empresa inicio sus
funciones en 2013, luego de la unién de dos empresas con importantes ganancias econémicas. Sin
embargo, en 2018, como medida del gobierno, se anuncio la liquidacion de esta, pues, tuvo una
caida importante de ingresos, aunque ain mantenia grandes utilidades. Lo que deja como resultado
que las empresas restantes puedan obtener mas participacion del mercado e inicien las estrategias
para sobresalir.

Anélisis Dafo y Came

El Dafo es una herramienta de analisis que se utiliza para diagnosticar la situacion de la
empresa. Consiste en determinar factores internos con los que la compafiia logra superar su
estrategia, centrandose en sus fortalezas, es decir, en aspectos positivos con los que se consiguen
mayores resultados. Ademas, sus debilidades en las que es necesario trabajar para superar sus
dificultades. Asi mismo, se centra en una evaluacion en el &mbito externo, con el fin de aplicar
tacticas para superar los nuevos retos por las amenazas detectadas y también aprovechar las nuevas

coyunturas que se muestran en el mercado.
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Al obtener el diagndstico de la situacion de la empresa con el DAFO, como forma de
amplificar la planificacion estratégica, se realizo el anélisis CAME, de tal modo que con el mismo
sea posible determinar qué factores contribuyen para alcanzar sus objetivos estratégicos.
lustracion 2

Matriz Foda Holcim Ecuador S.A.

/ Debilidades \/ Amenazas \

*D1.Procesos de produccion que *Al.Inestabilidad econémica a
generan a|tf_’? niveles de' causa de la crisis en el pais.
contaminacion a la atmoésferay .

*A2 Nuevas regulaciones del

ademas consumen muchos .
recursos naturales gobierno para el sector de la
construccion.

#D2 Alta inversidn de recursos

econémicos parala innovacién de *A3.Incremento del precio de
activos fijos en intangibles materia prima importada por
*D3.Dificultad de acceder a implementos de salvaguardas.

informacion sobre el trabajo
realizado en las plantas de

\fabricacién . /\ /
/ Fortalezas \/ Oportunidades \

*F1.Personal altamente capacitado *0P1.Reduccién de costos de
para el desarrollo de sus funciones. inversion de materia prima
*F2.Posicionamiento en el mercado nacional debido a convenios
graciasa su reconocimiento y poder con el gobierno.

de marca.

*0P2.Impulso del gobierno con
estrategias de facilidad de
acceso de financiacién de
viviendas para el sector de la
construccion.

*F3.Procesos bajo normas de calidad
IS0y sistematizacion de los mismos.

*F4.Plantas de produccion con
certificacion "Punto Verde"-

*F5.Calidad y diversificacion de
productos.

*F6.Alta distribucion a nivel nacional.

*0P3.Capacidad de oferta con la
que puede cubrir lademanda
del mercado debido al cierre de

*F7.Disposicion derecursos embresas de |a competencia
Qonémicos parainversion. /\ P p /

Fuente: Elaboracion propia.
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Holcim es la empresa lider en la produccién de cemento, esto es debido a su estrategia
empresarial. Con ella ha obtenido resultados que la consolidan como la compafiia nUmero uno del
sector en el Ecuador. Sus fortalezas se muestran en su gestion empresarial, la misma que ha
permitido obtener el reconocimiento y poder de marca que hace que los consumidores la elijan
sobre los competidores. Conjuntamente la empresa utiliza los mejores procesos sistematizados y
bajo normas de calidad 1SO, lo que deja como resultado diversidad de productos con alta calidad
y distribucion a nivel nacional. Por otro lado, sus colaborados son uno de sus fuertes, pues, cada
uno esta altamente capacitado para desarrollar cada una de sus funciones lo que permite que la
inversion en nuevos activos sea una tarea que se puede llevar a cabo con mayor facilidad y que

cada vez Holcim se convierta en una organizacion mas solida.

Entre sus principales debilidades, se encuentra la contaminacion ambiental que cada uno
de sus procesos de produccién genera, de la mano con el alto consumo de recursos naturales que
se requieren para completar las actividades. Esto, deja como consecuencia a una empresa sensible
a amenazas como nuevas regulaciones por parte de gobiernos que protejan el medioambiente.
Ademas, dentro de estas amenazas se encuentra la crisis econdmica del pais, la misma que ha
afectado al sector de la construccion el cual esta estrechamente ligado con la industria del cemento,

lo que ha provocado una disminucion del consumo de los productos.
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llustracion 3

Matriz Came para Holcim Ecuador S.A.

/Estrategias Ofensivas\ ﬁtrategia de Reorientacith

¢ D1.Sensibilizar al personal
ofreciendo formacién
ambiental para la optimar
recursos naturales.

e D3.Implementar
informacién detallada en la
web sobre actividades
realizadas en las plantas,

\ / Kpara los grupos de interéy
étrategias Defensivas\ / Estrategia de \

¢ F1.Incentivos supervivencia

motivacionales para ¢ A3.Disminucién de la
anl';ene; satisfechos a los importaciéon de materias
colaboradores. primas, aumentar el

* F2.Remarcar los consumo de productos
beneficios que aporta nacionales

consumir los productos de

\Ia empresa. / \ /

* OP1.Acuerdos comerciales
con productores nacionales
de materia prima.

* OP3.Detectar debilidades
de la competencia y
atender segmentos que
estan descuidados.

Fuente: Elaboracién propia.

Las estrategias planteadas permitiran a la compafiia mantener su ventaja competitiva, pues,
con las mismas se podré asegurar la posicion como la principal productora de cemento del pais.

En cuanto a, las estrategias ofensivas y de supervivencia contribuirdn a mitigar el riesgo que se
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produce por la importacion de materias primas. Ademas, atender segmentos del mercado donde
ningun rival se ha concentrado, de esta forma asegurar nuevos clientes e incrementar sus ingresos.

Por otra parte, las estrategias defensivas planteadas proporcionaran la mejora continua de
las actividades, puesto que, el principal activo de la empresa es el talento humano, asi que, con la
motivacion del personal, se aumentard la eficiencia de la implementacion de los procesos. Ademas,
esto permitird cumplir con la estrategia de reorientacién, debido a que estan ligadas, pues, el
personal es el punto clave para optimizar la utilizacién de los recursos naturales y asi evitar las

amenazas que generan las nuevas regulaciones que protegen al medioambiente.
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Capitulo 11
Metodologia
Esta investigacion es de tipo cuantitativa descriptiva, donde se aplicard una entrevista que
seré analizada estadisticamente y su resultado permitira conocer los cambios de gobernabilidad en
el pais y de la entidad mencionada es el adecuado o presenta deficiencias que obstruyen el logro

de las metas proyectadas.

La entrevista fue aplicada como instrumento de recoleccion de datos para gestionar la
aplicabilidad de los indicadores financieros que sirvan para la toma de decisiones, adicionalmente
se tomé como base los afios 2016-2020 unos de los afios en donde la situacion econdémica

financieras tuvo un importante crecimiento.

Al mencionar que es una investigacion de tipo descriptiva, se refiere a que luego de obtener
los resultados estadisticos se determinara si las respuestas obtenidas constituyen una fortaleza,

debilidad, oportunidad o amenaza hacia la entidad.
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Desarrollo del Proyecto

Aspectos Generales de la empresa y descripcion de la empresa

Holcim fue fundada en 1921, con el nombre de Industrias y Construcciones. Mas adelante
cambid su razén social a La Cemento Nacional. Posteriormente en 2004 pasar a llamarse Holcim

Ecuador S.A, luego de la fusion realizada con el grupo suizo Lafarge. (Holcim, 2017)

En sus cien afios en el pais se ha convertido en la empresa lider con mas activos del sector
manufacturero, con un total de mas $ 605 millones segun la cifra de la Superintendencia de

Compaiiias. (superintendencia, 2016)

Su actividad principal es la produccién de cemento, hormigén y agregados (piedra
triturada, grava y arena). Siendo el cemento su mayor fuente de ingresos con mas del 74% del total
de la facturacién. Por otra parte, su capacidad de produccién es de 5.4 millones de toneladas de
cemento anuales, conseguido por sus trece plantas a nivel nacional. Entre las que son, dos de
cemento, una de agregados y diez de concreto, las cuales estan ubicadas en las principales ciudades

comerciales del pais. (Ecuador, 2017)

La empresa llega a varios segmentos, ofreciendo soluciones de cemento y concreto para el
mejoramiento de los pisos industriales, vias, pavimentos, rellenos de fluidos, proyectado para
tlneles y taludes. Por otro lado, Holcim cuenta con 1.200 colaboradores en su red de produccion
altamente calificados para satisfacer las necesidades de los clientes. Ademas de esto, la empresa
cuenta con un Centro Técnico de Hormigon, el cual es un laboratorio especializado en concreto

que se encarga del asesoramiento y el control de calidad de los productos (Holcim S.A, 2017)
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En cuanto a su portafolio de productos cuentan con los siguientes productos:

e Segmento de cemento: Fuerte y Premium.

e Segmento de hormigdn: Premezclado para la construccion y obras de infraestructura.

e Segmento de agregados: Hormigon para industria

llustraciéon 4

Portafolio de productos Holcim Ecuador S.A.

T,

Ultra durable
Tipo HS

olcim’

A

olcim’

Base Vial

Tipo MH

Fuerte

Es el cemento mas versatil, provee resistencias para todo
tipo de construccion desde cimentaciones hasta albafieria

general

Premium

Este tipo es ideal para obras de infraestructura y en sistemas
industrializados, gracias a su caracteristica de alta

resistencia temprana

Ultra durable

Disefiado para obras tales como plantas de tratamiento de
agua y procesamiento de alimentos, muelles, puentes o

estructuras que puedan sufrir un deterioro.

Base Vial

Creado para mejorar la mayoria de los suelos disponibles,
facilita la rehabilitacion de caminos y vias. Creando una

base para la construccion de estructuras de pavimento.
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Utka

Hecho especialmene para la produccion de prefabricados

livianos, reduciendo el indice de rotura durante la

transportacion y almacenaje. Lo que permite que el

producto sea vendido en menor tiempo

Fuente: Elaboracion propia segun la memoria de sostenibilidad 2017.

Con relacion al modelo de gobierno corporativo la Junta General de Accionistas es el
organo supremo de la sociedad, por su parte el Comité Ejecutivo es el responsable de la gestion de
resultados. La representacion legal la ejerce el presidente ejecutivo y la fiscalizacion de la
compaiiia la realiza un Comisario designado por el directorio. En cuanto al directorio, este esta
conformado por cinco vocales principales y dos suplentes designados por los accionistas.
(Veronica, 2016 )

Ademas, por disposiciones gubernamentales sus estados financieros deben ser auditados

por un auditor externo cuya contratacion la autoriza la Junta de Accionistas.

Para el analisis vertical y horizontal de la empresa se han considerado los periodos 2016-
2019 de los estados financieros balance general, estado de resultados y estado de flujos de efectivo.
Por otro lado, ratios financieras se emplean para la realizacion del anélisis financiero de los afios
mencionados anteriormente.

Estado de resultados

Es el estado financiero que refleja el aumento o la disminucidn que sufre el patrimonio de

la compafiia como consecuencia de las operaciones practicadas durante un periodo de tiempo,
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mediante la explicacion de los diferentes conceptos de ingresos, gastos y costos productos que las
mismas provocaron (Avila, 2007)
Tabla 1

Analisis vertical del estado del periodo 2016-2019.

Cuenta de resultados Afo 2019 Afo 2018 Afo 2017 Afo 2016
A 31 de diciemore miesde USD] % [milesdeUSD| % (milesdeUSD] % |milesde USD| %
INGRESOS POR ACTIVIDADES ORDINARIES 349817 | 100%| S 404847| 100%|S 414S87( 100%(5 414773| 100%
Costos de ventas § -I0941 HO030%] 248581 |SLA0H(S 248618 |-60.21% § 24,700 |-60,20%
UTILIDAD BRUTA O EBITDA § 138876 (3070%| S 156286 (36 60%| S 164969 [30,79%(5 165,071 | 39.80%
Gastosde ventas yadmintracion |9 180461 -S16% § -1 844 SO0 S -4050( S0 T B
Participacon atrabajadores O 7153 | A90R S 17500 { A35H(S -10486] AT0(S 18988 | S
Ingrests financierosy fros O QUL OIS 2553] 063%S  2819| 068WS 260| 1
Otros gastos S 105|096 AL LI0%S 33| 05T S LLTe| 1%
Dividendos ganad S 30400 1041%$ 115971 684(S 18092 68%S 3 8%
RESULTADO DE EXPLOTACION OBBIT | 140,003 | 4000%4($ 140, 559 WTR(S 150001 | 36.18%(5 152 838 M
Gastos inancerc S 0407|8305 ( 32845 -12566) S03H(S 10655 | 3
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS [ 33596 3195 101, 284 314§ 137435 154 1408 34%
Impuesto  a ent 010799 S66H(S 24756 | -SILR S -23308( SO -12002| S
UTILIDAD NETA § 13 797 353 § 102 528 B533%(S 114107 | 2152%($ 118 161 byl

Nota: Elaboracion propia en base los reportes financieros de 2016-2019 de Holcim Ecuador.
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Andlisis vertical
El andlisis vertical permite estudiar la eficiencia con la que las ventas se transforman en
margenes de utilidad para la empresa. En la siguiente tabla se mostraran los resultados de los

ualtimos cuatros periodos segun los reportes financieros de Holcim Ecuador.

La utilidad bruta de la empresa ha mantenido un comportamiento similar en los cuatro
ualtimos periodos, con mas del 39% sobre las ventas. Aunque, en 2018 ésta mantuvo una
disminucion de mas del 1% sobre el importe de los ingresos. Los costos de ventas por su parte,
contindan con la conducta decreciente del margen bruto, con una representacion de méas del 60%
de las ventas. Debido a que la compra de materia prima sobre los contratos con empresas
relacionadas disminuyé el -21,21%, pues, en 2019 se adquiri6 USD 26M de materiales para la
fabricacion del producto, mientras, en 2018 USD 33M. Posteriormente al analizar el resultado de
explotacion en 2019, ésta muestra que constituye el 40,02% de las ventas, un 5,3% mas que en
2018, un 3,84% mayor que 2017 y un 3,02% mas en 2016. Cabe recalcar, que el aumento en el
resultado de explotacion en 2019, se produjo por la disminucién de los gastos de ventas y
administracién en un -24%, situacion generada por la reduccion de campafias publicitarias.
Adicionalmente, la empresa disminuyé el 15% de los costos de ventas, producto de la reduccion
del 30% en sueldos y salarios. Lo que deja como resultado, el crecimiento de la utilidad neta sobre

los ingresos del 7,2% respecto a 2018.

En cuanto al resultado antes de impuestos, este en 2019 evidencia el 38,19% de los
ingresos, un 6,75% mas que 2018, un 5,04% mayor que 2017 y 4,19% mas que en 2016. Esto
debido a que los gastos financieros se redujeron, causado por la disminucién de las obligaciones

financieras con entidades bancarias, puesto que, los préstamos bancarios mantuvieron



46

vencimientos. Finalmente, la utilidad neta en el Gltimo periodo representa el 32,53% sobre las
ventas un 7,2% mayor que en 2018, un 5,01% maés que en 2017 y un 4,53% mayor que 2016.
Tabla 2

Anadlisis horizontal del estado de resultado del periodo 2016-2019.

Cuentas de resultados Periodo 2019 - 2018 Periodo 2018 - 2017 Periodo 2017 - 2016
Al 31 de diciembre (miles de USD)| 2019 018 | % | 208 000 | % | 2007 | 016 | %
INGRESOS POR ACTIVIDADES ORDINARIAS |$ 349.817|$ 404.847 | -13,59%|$ 404.847 | 414587| -2,35%| & 404,847 |$ 414773 | -2,39%
Costos de ventas § 210941 S -248.561 | -15,14%| S -248.561 |5 249,618 | -0,42%| $ -248.561 | 5-249.702 | -0,46%
UTILIDAD BRUTA O EBITDA § 1388769 156.286| -11,14%| S 156.286 |5 164.969 | -5,26%|$ 156.286 | 165.071 -5,32%
Gastos de ventas y administracion § -18046(5 -23.844 | -2432%(5 2384415 -24.050| 086%|S -23.844 (S -24.2871 -182%
Participacion a trabajadores § -17453|S -17592| -250%|S -17.592(5 -19.486| 9,72%|S -17.592(5 -18988 | -7.35%
Ingresos financieros y otros G Q4|5 2553|-B314% S 2553(S  2829| -976%|S  2553(S 2627| -282%
Otros gastos O -1015]S -44d1| TIIA%|S  -A4dL(S  -2353| 88,74%|S -444L|S -4176| 635%
Dividendos ganados § 36400 27597| 3190%|S 27.597(5 28.002| -1,76%S 27.597(S 32591 -15,32%
RESUTADO DE EXPLOTACION O EBIT § 140.003|$ 140.559| -0,40%)$ 140559|$ 150.001| -6,29%|$ 140559 |$ 152838 | -8,03%
) § §
§
§
§

> U U -

Gastos financieros 64071 -13275| -SL74%|S 13275 (5 -12566| S64%|S -13275(9 -12655| 4.90%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 133506 |$ 127.284| 4.96%|$ 127.284 S 137.435| -7,39%|$ 127.284 (S 140.183 | -9,20%
Impuesto a la renta 19799 (5 24756 | -2002%|S 2475618 -23328| 6,12%|S 24756 (S -22.022| 1241%
UTILIDAD NETA 113797 | 102528 | 10,99%|$ 102528 |9 114.107|-10,15%| § 102,528 |$ 118.161 |-13,23%

Nota: Elaboracion propia en base los reportes financieros de 2016-2019 de Holcim Ecuador.
Analisis horizontal

Con analisis horizontal del estado de resultados se podran calcular las variaciones que se
han presentado en las cuentas contables en los ultimos cuatro periodos de la compaiiia. En la

siguiente tabla se muestran los resultados segun los reportes financieros.

El estado de resultados muestra que en 2019 los ingresos han disminuido en un -13,59%

respecto a 2018. La variacion en los ingresos refleja que las ventas de la empresa han disminuido
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en el transcurso del tiempo a causa de la dificultad que estd presentando el sector de la
construccioén. Por cuanto, la evolucién de la entrada de dinero por los diferentes segmentos de la
compafiia ha presentado valores negativos. En cuanto al segmento de cemento ha disminuido el -
14,01%, el segmento de hormigdn el -8,51% y el segmento de agregados el -62,81%. Reflejando
de esta manera, que la caida de las inversiones en el sector publico ha afectado las ventas de
Holcim. Ante esto la organizacién ha procedido a reducir la salida del efectivo con la disminucion
de los costos de ventas, los cuales mantuvieron un decremento, el cual fue del -15,14%. Resultado
de la disminucion los salarios del personal en un -15,55% y la compra de materia prima en un -

27%.

Asi mismo, la utilidad bruta evidencié una reduccién del -11,14% mostrando el mismo
comportamiento que las anteriores cuentas. En relacion al resultado de explotacion, este ha
mostrado un decremento tan solo del -0,40% en comparacion al periodo anterior. Esto a causa del
aumento del 31,90% de los dividendos ganados, procedentes de las utilidades recibidas de las
subsidiarias Contramarcado S.A y Holcim Agregados S.A por un monto total de USD 35M. Asi
como también la disminucién del -24,32% de los gastos de ventas, debido, a la reduccién de

campanas publicitarias y finalmente el decremento del -77,14% de la partida de otros gatos.

El resultado antes de impuestos en el afio 2019 incrementd en un 4,96% en relacion a 2018,
puesto que los gastos financieros redujeron su valor en un -51,74%, puesto que, se disminuyeron
los egresos de los costos financieros con la devolucion de las deudas a largo plazo y corto plazo
por un total de USD 87M. Adicionalmente, el impuesto a la renta, tambien presentd una
disminucion la cual es del -20,02%. Dando como resultado el aumento del 10,99% de la utilidad

neta en 2019, lo que refleja que las importantes disminuciones de los egresos dieron como
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resultado este incremento de las utilidades puesto que las ventas no se comportaron igual que en

2018.

En cuanto a los ingresos en el periodo 2018 estos disminuyeron en un -2,35% en relacion
a 2017, los costos de ventas por su lado, no presentaron mayor variacion un -0,42%. Teniendo
como resultado la reduccion del -5,26% de la utilidad bruta en este afio. De esta manera el resultado
de explotacion presentd un decremento del -6,29%, a causa del aumento del 88,74% de otros
gastos. En cuanto a, el resultado antes de impuestos evidencié también una minoria del -7,39%
debido al incremento del 5,64% de los gastos financieros. Los impuestos sobre las utilidades
también mostraron un aumento en este caso del 6,12% dando como consecuencia la disminucion
del -10,15% del resultado del ejercicio respecto a 2017.

Por lo que, los ingresos del afio 2017 respecto a 2016 disminuyeron en un -2,39%, los
costos de ventas por su parte mantuvieron el mismo comportamiento decreciente con un -0,46%.
Dando como resultado la disminucion de la utilidad bruta en un -5,32% en 2017. En este afio el
resultado de explotacion también present6 una variacion negativa la cual es del % -8,03%

El balance general

El estado de situacion financiera esta estructurado a través de tres ejes como patrimoniales,
el activo, el pasivo y patrimonio neto, grupos de cuentas que representan los diferentes elementos

patrimoniales (Amat, 1998)



Tabla 3

Analisis vertical del balance general del periodo 2016-2019.
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ANO
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2019 % 2018 % 2017 % 2016 %

ACTIVOS CORRIENTES S 64.278 11,22% |S 88371 14,62%|S 79.936 12,78%|S 73320 11,35%
Efectivos S 366 006% |5 6713 111% (S 8150 1,30%|S 3215 0,50%
Cuentas por cobrar comerciales y otras S 36.651 6,40% |S 34.044 563% S 25806 4,13%|S 29.947 464%
Cuentas por cobrar financieras S 3765 066% |5 8745 145% S 4945 0,79%|S 3.79% 0,59%
Inventarios S 21294 372% |S 37131 6,14% S 39383 6,30%|S 34.928 541%
Otros activos S 2202 038% |S 1738 029% S 1652 026%|S 1434 022%
ACTIVO NO CORRIENTE $ 508.632 88,78% |$ 516.271 85,38% |$ 545.650 87,22%|$ 572.770 88,65%
Propiedades, planta, equiposy otrosneto |5 434.618 75,86% | S 441.246 72,98% | S 468.624 74,91%|$ 492.712 76,26%
Inversiones en subsidiarias S 62714 1095% |S 62.694 1037%|S 53.694 858%|S 53.694 831%
Cuentas por cobrar financieras S 9117 159% |5 10559 175% S 12.644 2,00%|S 15.155 2,35%
Activos por impuestos diferidos S 1620 028% |5 1453 024% [S 1240 020%|S 1545 0,24%
Otros activos S 563 010% [S 319 005% S 9448 151%|S 9.664 150%
ACTIVOS TOTALES $572910 100% |$ 604.642 100% |$ 625.586  100%| S 646.090  100%
PASIVOS CORRIENTES $217.238 37,92% |$ 197.214 32,62% |$ 176.447 28,21%|$ 178.218 27,58%
Obligaciones financieras S 0,00% |S 78.891 13,05% (S 58327 9,32%|$ 70.279 10,88%
Cuentas por pagar comerciales y otras $195.010 34,04% |S 94.045 1555% |S 95.104 1520%|S 81.152 12,56%
Pasivos por impuestos corrientes S 18370 321% |S 20.547 3,40% |S 21438 343%|S 21.818 3,38%
Provisiones S 165 029% |5 181 031% (S 469 007%|S 4969 077%
Pasivos de contratos S 2202 038% |S 1870 031% (S 1109 018%(S -  0,00%
PASIVOS NO CORRIENTES S 8258 144% |S 16101 2,66% |$ 109.509 17,51%|$ 119.946 18,56%
Obligaciones financieras S 0,00% |S 8892 147% |S 102066 16,32%|$ 112.239 17,37%
Cuentas por pagar comerciales y otras S 1473 026% [S - 000% (S - 000%S - 0,00%
Obligaciones por beneficios alos empleados| S 6.785 1,18% |S 7209 1,19% S 7443 119%|S 7.707 1,19%
PATRIMONIO $ 347.414 60,64% | S 391327 64,72% |$ 339.630 54,29%| S 347.926 53,85%
Capital social S 61420 10,72% |S 61420 10,16% |$ 102382 16,37%|S 102.382 15,85%
Reservas S 51203 894% |S 105310 1742% (S 51203 8,18%|S 51203 7,93%
Resultados acumulados $ 234791 40,98% |S 224.597 37,15% | S 186.045 29,74%|S 194.341 30,08%
TOTAL PASIVOS + PATRIMONIO $572.910 100% |$ 604.642 100% |$ 625.586 100% |$ 646,090 100%

Fuente: Elaboracién propia en base los reportes financieros de 2016-2019 de Holcim Ecuador.
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Andlisis vertical
El andlisis vertical del balance general consigue conocer la estructura de inversion y
financiacion de la empresa y mostrar asi las cuentas mas relevantes. En la siguiente tabla se

detallaréan los resultados de los ultimos cuatro afios de la compafiia.

El balance general de la compafiia en su andlisis estatico en sus diferentes periodos refleja
que de los activos totales los de mayor representacidn son sus activos no corrientes, que en 2019
representan un 88,78%, un 3,40% mas que en 2018, un 1,56% mayor en 2017 y respecto a 2016
esta cuenta tan solo aumento un 0,13%. Dentro de esta partida, la cuenta contable con mayor peso
es la de propiedades, planta y equipos, que en 2019 esta figura con un 75,86% del total de los
activos fijos, un 2,88% mas que en 2018, un 0,95% mas que 2017 y un -0,40% menos que en 2016.
Este aumento de la cuenta en el ultimo periodo es propiciado por el incremento de los
arrendamientos de los activos por derechos de uso que la empresa estd contratando. Por otro lado,
las inversiones en subsidiarias son la segunda cuenta con mayor peso en los activos fijos,
representando un 10,95% en 2019, un 0,58% mas que en 2018, un 2,37% mas en 2017 y 2,64%

mayor que 2016.

En cuanto a los activos corrientes, estos en el periodo 2019 representan sobre los activos
totales el 11,22%. Estos activos liquidos muestran una disminucion del -3,4% en relacion a 2018,
un -1,56% menor a 2017 y -0,13% menos en 2016. Por su parte, la cuenta con mayor peso en los
activos corrientes sobre el total de los activos son las cuentas por cobrar comerciales y otras, las
cuales ostentan un 6,4% en 2019, un 2,27% mayor que en 2017 y 1,76% mas que en 2016. El
incremento de la representacion de esta cuenta, es otorgado al aumento del periodo medio de cobro
en el ultimo afo. Seguido a esto, los inventarios son la segunda cuenta con mayor peso que en

2019 posee una representacion del 3,72%, la misma que ha disminuido un -2,42% respecto al
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periodo anterior, un -2,58% menos que en 2017 y un-1,69% menor que en 2016. Esto debido a la

reduccion -28,71% de los repuestos de las maquinarias y -34,34% del stock de productos.

Al evaluar las cuentas sobre el patrimonio y la financiacion de Holcim, se muestra que esta
es una empresa que mantiene su estructura de capital con un patrimonio del 60,4% en 2019, el
mismo que ha mostrado una disminucion del -4,08% respecto a 2018, ha aumentado un 6,35% en
relacion a 2017 y un 6,79% mas que en 2016. Por su parte, los resultados acumulados es la partida
con mayor peso un 40,98% del total del pasivo + patrimonio, la cual ha mantenido un incremento
del 3,81% en relacion a 2018, un 7,41% en cuanto a 2017 y un 10,95% respecto a 2016. Referente
a las reservas estas en 2019 representan un 8,94% las cuales han mantenido una disminucion del -
8,48% en relacion a 2018, mientras que en los periodos 2017 y 2016 presentan un comportamiento
similar al dltimo afio. Cabe recalcar, que el decremento de las reservas en el Gltimo periodo es
producto la distribucion de las reservas facultativas como forma de dividendos aprobada por la

Junta General de Accionistas.

En cuanto, a los pasivos corrientes estos representan en 2019 el 37,92% sobre los pasivos
totales + patrimonio, los cuales han mostrado un 5,30% mas que 2018, un 9,71% mayor a 2017 y
un 10,34% mas en relacion a 2016. Esta partida, refleja que dentro de sus pasivos espontaneos las
cuentas por pagar comerciales son las que poseen mayor relevancia en 2019, con un 34,04%, un
18,54% mas que en 2018 y un 17,48% mas que en 2016. Lo que refleja que se estan apalancando
con dinero de proveedores en el presente afio, compensando la reduccion de los préstamos
bancarios. Por su parte, los pasivos no corrientes representan un 1,44% en 2019, reflejando una
disminucion del -1,22% en relacion a 2017, un -16,07% menos respecto a 2017 y un -17,12%
menor que 2016, a causa de que en 2019 se efectud la reduccion del -100% las obligaciones

financieras un total de UDS 8M, disminuyendo de esta manera los recursos de la empresa



Tabla 4

Analisis horizontal del balance general 2016-2019.
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Periodo 2019-2018 Periodo 2018-2017 Periodo 2017-2016
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2019 2018 % 2018 2017 % 2017 2016 %
ACTIVOS CORRIENTES S 64278(S 88.371-27,26%|5 883715 79.936| 10,55%|S 79.936|$ 73.320| 9,02%
Efectivos S 366(S 6.713|-9455%(S 67135 8.150| -1763%|S 8.150(S  3.215| 153,50%
Cuentas por cobrar comerciales yotras |5 36,651 (5 34.044| 7066%(5 34044(5 25806| 31,92%|S 25.806(S 29947 -13,83%
Cuentas por cobrar financieras S 3765(5 8.745(-5695%|S 87455  4945| 76,85%(S 494515  3.79| 30,27%
Inventarios § 2129415 371311 -42,65%|S 37.131(S 39.383| -5,72%|S 39.383|S 34.928| 12,75%
Otros activos § 2200(5 1738| 26,70%|S L738|S L1852 520%|S 1852(S 1434| 1520%
ACTIVO NO CORRIENTE § 508632 | $ 516,271 | -1,48%|$ 516.271|$ 545,650 | -5,38%|$ 545.650 |9 572.770| -473%
Propiedades, planta, equipos y otros neto | 434,618 | 441.246 | -1,50%| S 441.246 |5 468.624 | -5,84%| S 468.624|S 492712 | -4,89%
Inversiones en subsidiarias S 6071415 62.694| 003%|S 62.694|5 53.694| 16,76%|S 53.694|S 53.694 0%
Cuentas por cobrar financieras S 91175 10559 -13,66%| S 10559|S 12644 | -16,49%|5 12644 (S 15.155| -16,57%
Activos por impuestos diferidos S 1620|5 1453| 1149%|S 1453|S  1240| 17,18%(S 1240(S  1.545| -19,74%
Otros activos S 563(S 319 76A49%(S  319]S  9.448| -96,62%|S 9.448|S 9.664| -2,24%
ACTIVOS TOTALES § 572910 | $ 604.642 | -5,25%|9 604.642|S 625.586| -3,35%|9 625.586|9 646.090 | -3,17%
PASIVOS CORRIENTES § 217.238 (5 197.214 | 10,15%| $ 197.214|S 176.447| 11,77%|$ 176.447($ 178218 -0,99%
Obligaciones financieras S § 78.891( -100%|S 78.891|S 58327| 3526%(S 58327(S 70.279| -17,01%
Cuentas por pagar comerciales yotras |5 195.010 {5 94.045(107,36%(5 94.045(5 95.104| -1,11%|S 95.104{$ 81.152| 17,19%
Pasivos por impuestos corrientes § 183705 20547 -10,60%|S 2054715 21438| -4,16%|5 21438(S 21.818| -1,74%
Provisiones S 1655 1861[-11,00%|S 1861|S  469|296,80%|5  469|S 4.969 | -90,56%
Pasivos de contratos § 2202|5 1870| 1775%|S 187015 1109| 68,62%(5 1109(S - 0%
PASIVOS NO CORRIENTES S 82585 16.101(-48,71%|$ 16.101|S 109509 | -85,30%|$ 109509 |$ 119.946 | -8,70%
Obligaciones financieras S S 8.892( -100%|S 8.892|9 102.066| -91,29%|5 102.066|$ 112.239| -9,06%
Cuentas por pagar comerciales yotras [ 1473(5 - | 100%|S - |5 - %S - |5 - 0%
Obligaciones por beneficios alos empleados| 67855 7.209| -5,88%|S 7.209|$  7443| -314%|S 7443|S 7.707| -343%
PATRIMONIO § 347.414 |5 391,327 | -11,22%|$ 391.327|$ 339.630| 15,22%|$ 339.630|9 347.926| -2,38%
Capital social 5 61420(5 61420 0%| S 614205 102382 -40,01%5 1023829 102.382 0%
Reservas § 512035 105.310 | -51,38%| $ 1053105 51203 | 105,67%|5 51.203|$ 51.203 0%
Resultados acumulados § 2347915 224597 | 454%| S 224.597|5 186.045| 20,72%|5 186.045|$ 194.341| -4,27%
TOTAL PASIVOS + PATRIMONIO § 572,910 |$ 604642 | -5,25%| $ 604.642 |5 625586 | -3,35%| 625.586 |5 646.090| -3,17%

Fuente: Elaboracion propia en base los reportes financieros de 2016-2019 de Holcim Ecuador.
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Anélisis horizontal

El andlisis horizontal permite conocer las variaciones de incremento o disminucion
existentes en las masas patrimoniales en referencia los Gltimos periodos. En la siguiente tabla se
detallan los resultados.

En el periodo 2019 respecto a 2018 los activos totales han disminuido en un -5,25%, a
causa de la disminucion del -27,26% de los activos corrientes. Esto debido a los importantes
decrementos en las partidas de efectivo en un -94,55%, resultado de la reduccion del -100% de la
caja y el decremento del -94% de los saldos en bancos. Esto por su parte, estd atribuido
principalmente a la creacion de un fideicomiso de administracion de flujos por parte de la
compaiiia. Por otro lado, la disminucion -56,95% de las cuentas por cobrar financieras, debido en
su mayor medida al cobro del 85,31% de la deuda que mantenia el GAD Flavio Alfaro con la
compafiia. Y finalmente, la reduccion de los inventarios en un -42,65%, causado por la
disminucion del -45,31% de la materia prima y -64,26% de los combustibles para las maquinarias.

En cuanto a los activos no corrientes, estos han presentado una disminucion del -1,48%, a
causa de la reduccién del -13,66% en las cuentas por cobrar financieras. En relacion del 2018 a
2017, los activos totales mantuvieron el mismo comportamiento decreciente con un -3,35%,
causado por la disminucion del -5,38% de los activos no corrientes. Donde las mayores
disminuciones en esta partida se mostraron en la cuenta de otros activos en un -96,62%, y las
cuentas por cobrar financieras en un -16,49%. Por su parte, los activos corrientes en 2018 han
aumentado en un 10,55%, gracias al incremento del 76,85% de las cuentas por cobrar financieras
y el crecimiento del 31,92% de las cuentas por cobrar comerciales y otras.

Con respecto a, los activos totales disminuyeron -3,17% en 2017 respecto a 2016, causado

por la disminucion del -4,73% de los activos no corrientes. Esto a causa de los decrementos del -



54

19,74% de los activos por impuestos diferidos y -16,57% cuentas por cobrar financieras. En cuanto
a los activos corrientes en 2017, estos han aumentado en 9,02%, a causa del aumento del 153,50%
del efectivo y el incremento del 30,27% de las cuentas financieras

En cuanto a los pasivos corrientes estos han aumentado en un 10,85% en 2019 en relacion
a 2018, donde la cuenta con mayor crecimiento es la de cuentas por pagar comerciales, la cual
mantuvo un incremento del 107,36% en el ultimo periodo. Estas cuentas se mantienen
principalmente con empresas relacionadas las cuales se usan para capital de trabajo y se devengan
con la venta de cemento especificamente.

Es importante destacar que en los pasivos corrientes las obligaciones financieras han
disminuido en un -100% en este afio, debido a la devolucién de créditos corrientes a entidades
financieras por un monto total de UDS 87M. En cuestién del periodo 2018 respecto 2017, los
pasivos corrientes aumentaron en un 11,77% a causa, del incremento del 296,80% de las
provisiones, del aumento del 68,62% de los pasivos de contratos y ademas de crecimiento del
35,26% de las obligaciones financieras. Por su parte, en 2017 respecto a 2016 los pasivos corrientes
han disminuido el -0,99%, debido a la reduccidon de -90,56% de las provisiones y asi como también
el decremento del -17,01% de las obligaciones financieras.

En 2019 los pasivos no corrientes presentaron un decremento del -48,71%, puesto que, las
obligaciones financieras disminuyeron un -100% en relacion a 2018. Los pasivos permanentes
mantuvieron una variacion decreciente aun cuando las cuentas por pagar comerciales y otras han
incrementado en un 100%. Esta variacion positiva es producto del registro por un pasivo de un
leasing financiero para oficinas de un edificio para las plantas de Guayaquil y Latacunga.

En 2018 respecto a 2017 los activos no corrientes también disminuyeron, en este caso en

un -85,30%, causado por la disminucion de -91,29% de las obligaciones financieras En el caso de
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los pasivos no corrientes estos en 2017 decrecieron -8,70% en relacion a 2016, a causa de la
reduccion del -9,06% de las obligaciones financieras a largo plazo. En cuanto al patrimonio, este
en 2019 ha reducido en un -11,22%, debido a la reduccion del -51,38% de las reservas que en 2018
habian aumentado un 105,65% en relacion a 2017. Es importante destacar, que en 2019 la Junta
General de Accionistas habia aprobado la creacion de una reserva facultativa por UDS 72M, sin
embargo, en el siguiente afio se aprobd que ésta sea repartida en forma de dividendos por un monto
equivalente a UDS 126M el cual representaba las reservas de los dos ultimos afios.

En cuanto al capital, este en 2019 no presentado variaciones, mientras que en 2018 respecto
a 2017 este decrecié en un -40,01%. En el caso del patrimonio en 2017 este mantuvo una
disminucion del -2,38% respecto a 2016, causado por el decremento del -4,27% de los resultados
acumulados.
Estados de flujos de efectivo

Es un estado financiero que explica las variaciones en tesoreria que se producen por los
incrementos o disminuciones de los flujos procedentes de las actividades de explotacién, inversion

y financiacion durante el ejercicio acotado (Arjona, 2013)



Tabla b

Analisis vertical del estado de flujos de efectivo del 2016-2019.
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Estado de flujos de efectivo

Al 31 de diciembre 2019 % 2018 % 2017 % 2016 %

A)FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION $ 235311 | 64293% |$ 112,652 | 1678% | § 158.711 | 1947% | $ 126.708 | 3941%
Efectivo recibido de clientes y relacionadas $ 364.720 | 99650% | $ 386.485|5757% | $ 457.074 | 5608% | $ 394.677 | 12276%
Efectivo pagado a proveedores y empleados $-107.606 | -29401% | $ -238.616 |-3555%| $-267.059 |-3277%| § -232.343 | -7227%
Intereses pagados S -5.807| -1611% | S -10.884 | -162% | S -10.415 | -128% | S -11.488 | -357%
Intereses ganados S 9A2| 7% |S T 1% |S 1173| 14% |S  1.148| 36%
Otros activos S -707( -193% [S 130 2% (S  214| 3% |S -25.286| -787%
Impuestos a las ganancias S -16.141 | -4410% | -25.234 | -376% | S -22.062 | -271% |S 71| 2%

Efectivo neto provisto en actividades de explotacion § 235311 | 64293% | $ 112.652 | 1678% | § 158.711 | 1947% | $ 126.708 | 3941%
B)FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION $ 4124| 1127% |S 9.165| 137% | $ -8.855|-109% |$ 16.739| 521%
Adquisicion de propiedades, planta y equipos, neto $ 20832 | -5692% |$ -14.716 | -219% | S -11.367 | -139% | S -12.420| -386%
Dividendos recibidos S 24976 | 6824% |S 23.881|356% |S 1.075| 13% |S 26.838| 835%
Adquisicion de inversiones en subsidiarias S 20| 5% |$ 0% |$ 0% |S 10| 0%

Efectivo neto provisto en actividades de inversion S 4124| 1127% |S 9.165| 137% S -8.855-109% |$ 16.739| 521%
C)FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION | $-245.782 | -67154% | $ -123.254 |-1836%| $-144.921 |-1778% $ -145.330 | -4520%
Nuevos préstamos S 0% |$ 49000 0% |S 99.000| 0% |[$ 111.000 0%

Arrendamientos S -1263| -345% |$ 0% |$ 0% |$ 0%

Intereses pagados por arrendamientos S -102| -28% | 0% | 0% |S 0%

Pago de préstamos S -87.783 | -23984% | $ -121.174 |-1805%| $-121.174 |-1487%| S -83.838 | -2608%
Reduccion de capital 5 0% |$ -40.962|-610% | $ 0% S 0%

Dividendos pagados $-156.634 | -42796% | 5 -10.118 | -151% | 5-122.747 |-1506% | $ -172.492 | -5365%
Efectivo neto utilizado utilizado en actividades de financiacion | $-245.782 | -67154% | $ -123.254 |-1836% $-144.921 |-1778%| $ -145.330 | -4520%
Disminucion neta en efectivo § -6.347|-1734% |§ 1437 -21% |$ 4.935| 61% |S -1.883| -59%
Efectivo al comienzo del afio S 6713 1834% |S 8150| 121% | S 3215 39% |$ 5.098| 159%
Efectivo al final afio $ 366| 100% |$ 6.713|100% |$ 8.150| 100%($ 3.215| 100%

Nota: Elaboracién propia en base los reportes financieros de 2016-2019 de Holcim Ecuador.

Andlisis vertical

El andlisis vertical del estado de flujos de efectivo determina el peso proporcional de la

entrada y la salida del efectivo en los Gltimos periodos. A continuacion, en la siguiente tabla se

mostraran los resultados obtenidos de Holcim Ecuador.
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El analisis vertical del estado de flujos de efectivo se lo hizo en base al efectivo al final de
cada afio. En el periodo 2019 las actividades de explotacion representan el 64293% sobre la
tesoreria, donde la cuenta que constituye mayores fuentes de ingresos de dinero es la de efectivo
recibido de clientes con un 99650%. Los cuales se componen de importantes negociaciones de
ventas con el sector publico, organizaciones estatales y otros clientes que realizan compras de
forma individual.

En cuanto a, la mayor salida de efectivo en esta actividad es la relacionada al efectivo
pagado a proveedores y empleados con un -29401%. Estos egresos se componen principalmente a
importes pendientes por el pago de compras de bienes y servicios para la actividad de explotacion.
En cuanto a 2018, estas actividades representaron el 1678% sobre la caja, donde el efectivo por
parte de clientes representd igualmente la mayor fuente de ingresos con un 5757%, ademas el
efectivo pagado a proveedores represento la salida de dinero del -3555%. Por su parte en el 2017,
estas actividades representaron en 1947% sobre el efectivo, donde la cuenta de efectivo de clientes
representa el 5608% sobre la caja y el pago a los proveedores figura con un -3277%.

Por ultimo, en 2016 las actividades de explotacion representan el 3941%, en la que los
ingresos de clientes destacan con un 12276% y la salida de efectivo a los proveedores el -7227%.
Concluyendo de esta manera que la empresa mantiene mayores ingresos por parte de las cuentas
por cobrar, que salidas de efectivo por las cuentas por pagar.

En cuanto a las actividades de inversion, estas en 2019 representan sobre el efectivo el
1127%, donde la mayor salida de efectivo proviene de la adquisicion de propiedades, plantas y
equipos netos, con un -5692%, las cuales incluyen principalmente la adquisicion de equipos y

servicios relacionados para el proyecto “Cenaca 2019”, el cual se firmé un contrato con Beijin
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Yujei Industries Co. Ademaés, la mayor fuente de ingresos es la de dividendos recibidos con un
6824%, las cuales representas a ingresos de dividendos de empresas relacionadas.

Por otro lado, en 2018 estas actividades representan el 137% sobre la caja, donde la
adquisicion de activos fijos representa el -219% vy el ingreso de dividendos el 356%. En cuanto
2017, las actividades de inversion representan el -109%, mostrando valores negativos, puesto que,
la salida de efectivo por adquisiciones de propiedades, reflejo un -139%, mientras, el ingreso de
dividendos el 13%, situacion que no se presentd en los posteriores periodos. Finalmente, respecto
a 2016 estas actividades representan el 521% de la tesoreria, donde las adquisiciones de plantas y
equipos netos representan el -386% de la salida de efectivo y los dividendos ganados el ingreso
del 835% de la caja.

Por lo que corresponde a las actividades de financiacion, éstas en 2019 figuran el -67154%
sobre el efectivo, donde la mayor salida de tesoreria se presentd por el pago de dividendos con un
-42796%, el cual represent6 un egreso por UDS 126M provenientes de las reservas facultativas.
Ademas, la devolucidon de préstamos en un -23984%, los cuales representan a obligaciones
contraidas con vencimientos hasta 2020, sin embargo, la compafiia procedi6 a pre-cancelar las
deudas financieras. Cabe recalcar que, USD 24M, del pago de las deudas representan un préstamo
que vencio en noviembre de 2019.

Respecto a 2018, esta actividad reflejo el -1836%, en la que el pago de préstamos representa el -
1805%, asi como también una reduccion de capital del -605% Yy, ademas, el pago de dividendos
con -151%. En consideracion a 2017, las actividades de financiacion constituyen el -1787%, en la
cual el pago de dividendos figura la mayor salida del efectivo con un -1506% Yy el pago de

préstamos -1487%. Por ultimo, en 2016 estas actividades representaron el -4520% en la que
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dividendos pagados refleja el -5365% Yy el pago de los prestamos el -2608% de la salida del
efectivo.
Tabla 6

Analisis horizontal del estado de flujos de efectivo 2016-2019

Estado de Flujos de Efectivo
Periodo 2019-2018 Periodo 2018-2017 Periodo 2017-2016

AI31 de diciembre 2019 2018 % 2018 0 % 0 2016 )

AJFLUIOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION § 1S3|S 112652 10888% (S 112652(S 198711| -2902% |§ 15871(S 126.708| 256%
Ffectivo recibido de clientes y relacionadas S 3AT0|S 386485 S603% [S 386.485(S 4ST0T4| 15 M% |§ STOTS 39467T| 1581%
Efectivo pagado a proveedores y empleados S -107606|5 238616 S490% [S -238616(S -267.0%9| -10,65% |5 267059 (S -232343| 14945
Intereses pagados § S807|S  -108%4| 582 (S -10884(S -10415] 450% |§ 104155 -11.488| 934%
Intereses ganados SIS T e (S TS LAB] A% (S LIBS L8| 218%
Otros activos § s B0) 4385% S 10[S 4| 925% | 2|5 B[ 9915%
Impuestos alas ganancias & 16241(S  5234] 3603% [S -524(S -12062| 138 S 2206215 71| 30973.4%
Efectivo neto provisto en actividades de explotacion S 3|5 112652| 10888% [S 1126%2(S 158711| -2900% |§ 158715 126.708| 25,26%
BJFLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION § 414\8  0M65| 5% (S 9165(S 885|350 |§ 885 (S 16739 4710%
Adquisicion de propiedades, planta y equipos, neto S 082(S -WT6] 456% |5 -14716|S 11367 D% [§ AL367|S 12400 848%
Dividendos rechidos S U9\ B8 4% (S BBL|S  LOTS| MNA%% S 10755 26838 9599
Adquisicion de inversiones en subsidiarias | S S S T S S 1 S
Efectivo neto provisto en actividades de inversin S 414|595 5% |§ SM65|S 8855 350% |S  B8S(S 16739| 4710%
CJFLUJ0S DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION § USTRL(S -I3054( 9941% S 1230549 -4A21| -1495% |S -144920(8 -M5330] -028%
Nuevos préstamos S S 40000( -100% |5 49000(5 9000 S051% |5 99.000($ 111.000| -1081%
Arrendamientos § 1838 100% {9 § % |S § 0,00%
Intereses pagados por arrendamientos $ A0S 0% [$ § % [ § 0,00%
Pago de préstamos S SIS LA ee [S LS e 0% |S 1201745 83838 4453%
Reduccion de capital S § 40962 -10000% | 40962 100% |9 § 0,00%
Dividendos pagados § 156634(S  -10.118] 144807% [S -10.018(S 127471 SU76% |S -120747|S 172492 | -2884%
Efectivo neto utilizado utifizado en actividades de financiacion |5 -45.782(S -13.254| 9941% |S 123254 (S 144928 | -1495% |5 14401 (S -145.330| -0,28%
Disminucion neta en efectivo S 67| -1437) A168% [§ -1437(S  4935| T088% |§ 4935|§ -1883| 162,08%
Efectivo al comienzo del afo §6TB|S 80| -7E3e S 8A0|S  325| 15350% S 3:5|S 5098 -36.%4%
Efectivo alfinal afio S 6|5 6713 a55% (S 673(S  8.150| 1763% |§  8150(§  3215| 153,50%

Fuente: Elaboracién propia en base los reportes financieros de 2016-2019 de Holcim Ecuador
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Anélisis horizontal

En el analisis horizontal del estado de flujos de efectivo se evidencia que las actividades
de explotacion en 2019 mantuvieron un incremento del 108,08% respecto a 2018, debido a la
reduccion del -54,90% del efectivo pagado a los proveedores, este aumento es principalmente
causado por la ampliacion del 296% de las cuentas por pagar a empresas relacionadas,
especificamente a empresas del exterior como Holcim Investments. Ademas, el decremento del -
45,82% de los intereses pagados también favorecio al incremento de esta actividad.

En cuanto, a las actividades de financiacion estas redujeron su representacion en un -55%,
a causa, del incremento de 41,56% de la adquisicion de propiedades planta y equipos. Por otro
lado, la salida de efectivo de las actividades de financiacion crecio en un 99,41%, causado, por la
devolucién del -100% de los nuevos préstamos y al incremento del 1448,07% de los dividendos
pagados. Dando como resultado la disminucion del -94,55% del efectivo al final del afio.

En el afio 2018 respecto a 2017, las actividades de explotacion mantuvieron una variacion
decreciente del -29,02%, debido a la reduccion del -15,44% del efectivo recibido por los clientes
y al aumento del 14,38% del pago de impuesto sobre las ganancias. En relacion a las actividades
de inversion, estas presentaron un incremento del 3,50%, debido, al crecimiento del 2121,49% de
los dividendos recibidos, motivo por el cual, estas actividades presentaron valores positivos a
diferencia del afo anterior. Finalmente, la salida de caja por las actividades de financiacion
decrecid en un -14,95%, a causa, de la disminucion del -91,76% de los dividendos pagados. Por lo
que, los resultados de cada una de las actividades reflejan la reduccion del -17,63% del efectivo al
final del ejercicio.

Por otro lado, en 2017 en relacion a 2016, las actividades de explotacion crecieron en un

25,26%, debido al incremento del ingreso de efectivo proveniente de clientes, ademas de la
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disminucion del -99,15% de salida de caja de otros activos. Acerca de las actividades de inversion,
estas disminuyeron en un -47,10%, causada por la reduccion del -95,99% de los dividendos
recibidos. En cuanto, a las actividades de financiacion estas en 2017 no presentaron mayor
variacion, tan solo un -0,28%, a causa, del decremento del -28,84% de los dividendos pagados.
Reflejando finalmente el crecimiento del 153,50% del efectivo al final del afio respecto a 2016.
Andlisis de ratios financieros

Las ratios financieras son cocientes que permiten comparar de distintos periodos, la
situacion financiera de la compafiia con valores 6ptimos o con las de la competencia. Este analisis
es fundamental para la toma de decisiones, pues, ofrece un diagnostico claro de la situacion
econodmica y financiera de la empresa. En este apartado se aplicaran las de razones de liquidez,
endeudamiento, rentabilidad, eficiencia y la comparacion con el principal competidor de Holcim.

Liquidez

La liquidez general de la empresa muestra que en 2019 se dispone de $0,30 para hacer
frente a sus obligaciones a corto plazo por cada délar de deuda. Situacion que ha disminuido en
comparacion de afios anteriores, pues, en 2018 y 2017 se contaba con $0,45 para pagar las deudas
que vencen antes de un afio. En cuanto a 2016, también se mantenia un valor mayor de $0,11 en

relacion a 2019.

Por su parte, la prueba acida muestra que la liquidez de la empresa en el Gltimo periodo
depende menos de las ventas de sus inventarios, mostrando de esta forma que el dinero de la
comparfiia depende de la recuperacion de sus cuentas por cobrar. Puesto que, esta ratio no ha
mantenido una mayor evolucion en cuanto a todos los periodos. Por ultimo, la ratio de tesoreria
refleja como Holcim no depende de su efectivo inmediato para hacer frente a sus obligaciones a

corto plazo. Debido a que en todos los afios no se dispone de suficiente dinero en efectivo.
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Tabla 7

Ratios de liquidez de periodos 2016-2019

Ratios Liquidez Formula 2019 2018 2007 2016
Liquidez general Activo corriente/Pasivo corriente 030 045 045 041
Prueba acida Activo corriente-Inventarios/Pasivo corriente 020 026 0,3 (.22
Tesoreria Ffectivo/Pasivo corriente 0002 003 005 0,02

Fuente: Elaboracion propia en base a los reportes financieros 2016-2019 de Holcim Ecuador.

Bésicamente, la liquidez de la compafiia ha mostrado una evolucion decreciente, causado
principlamente por el aumento de las deudas por pagar comerciales, puesto que, ésta circunstancia
incrementa los pasivos corrientes, lo que deja como resultado que los activos corrientes representen

menos sobre las deudas. A continuacidn se muestra con una grafica la evolucion de la liquidez.

llustracién 5

Evolucion de las ratios de liquidez de 2016-2019

RATIOS DE LIQUIDEZ

0.50
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0.00
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Liquidez general Prueba acida Tesoreria

Fuente: Elaboracién propia en base a los reportes financieros 2016-2019 de Holcim Ecuador.
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Solvencia y endeudamiento

La ratio de solvencia en los dos ultimos periodos ha mostrado un aumento, debido a la
disminucion de la inversion en activos fijos y la devolucion de las obligaciones financieras.
Aunque en el resto de los afios esta ratio es menor, en todos los periodos se muestra que la empresa

es capaz de responder sus obligaciones a largo y corto plazo con mas de $2 del valor de sus activos.

Por su parte, el endeudamiento general muestra que por cada dolar de patrimonio la
empresa esté financiada con menos de $0,90 en 2016-2017 y en relacion a 2018-2019 con menos
de $0,70. Endeudamiento que estd enmarcado en sus obligaciones a corto plazo, las cuales
representan en todos los afios més del $0,50 por cada ddlar de deuda. Por otro lado, el
endeudamiento a largo plazo, en los dos ultimos periodos ha mantenido importantes decrementos,
puesto que en 2016-2017 se mantenian deudas bancarias a largo plazo, sin embargo, en 2018-2019
estas obligaciones se devolvieron a su totalidad. Lo que reflejo, que la empresa empezé a
concentrar sus deudas a vencimientos menores a 12 meses, mostrando que se esta financiando con

pasivos espontaneos y créditos a corto plazo.

Finalmente, el endeudamiento bancario muestra la evolucion de la financiacion por parte
de préstamos a largo y corto plazo. Donde en 2019 se elimind todos los recursos bancarios, en
2018 empezd a disminuir y en 2016-2017 la financiacion del patrimonio por parte de obligaciones

financieras era de $0,50 aproximadamente.



Tabla 8

Ratios de solvencia y endeudamiento 2016-2019.

Ratios de Solvenciay endeudamiento Formula 2019
Solvencia general Total activo/Total pasivo 2,54
Endeudamiento general Total pasivo/Patrimonio neto 0,65
EndeudamientoaL/P Pasivo no corriente/Patrimonio neto 0,02
Endeudamiento a C/P Pasivo corriente/Patrimonio neto 0,63
Endeudamiento bancario Préstamos bancrios/Patrimonio neto 0

2018
2,83
0,55
0,04
0,50
0,22

Nota: Elaboracion propia en base a los reportes financieros de Holcim Ecuador.

2017
2,19
0,84
0,32
0,52
0,47
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2016
2,17
0,86
0,34
0,51
0,52

La ratio de endeudamiento general ha presentado una evolucién creciente, debido al

aumento de las deudas a corto plazo, causado por el incremento de las deudas por pagar

comerciales, las cuales han incrementado en el ultimo periodo, puesto que, la empresa se esta

apalancando con dinero de terceros. En cuanto, a la solvencia general ésta ha disminuido en el

altimo periodo, causado por el aumento del endeudamiento a corto plazo y ademas por el

decremento de los activos fijos, pues, algunos tuvieron que ser enajenados.

llustracién 6

Evolucidn de ratios de solvencia y endeudamiento 2016-2019.

Ratios solvencia y endeudamiento
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Nota: Elaboracién propia en base a los reportes financieros 2016-2019 de Holcim Ecuador.
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Rentabilidad

El ROA de la compafiia mantiene valores constantes en la mayoria los periodos, lo que
manifiesta que la empresa en todos los afios ha sostenido la misma eficiencia de sus activos para
generar recursos por si solos. En 2018 su comportamiento evolutivo fue decreciente en un 1%,
reflejando que la disminucion de las ventas y el incremento de los activos fijos afectaron el
rendimiento de los activos. Razén por la cual, la compafiia en 2019 enajend inmovilizado que
estaba considerado improductivo, pues, los ingresos de las ventas descendieron en 2019, decision
que permitié aumentar el ROA en este Gltimo afio.

En cuanto al ROE, al igual que el ROA, ha mantenido un comportamiento evolutivo similar
en la mayoria de los afios, proporcionando un 34% de rentabilidad sobre cada $100 invertidos en
2016-2017. Sin embargo, en 2018 este valor disminuy6 a 26%, mostrando que los inversionistas
recibieron menos rendimiento por su inversion. Esto debido, al incremento del valor del patrimonio
y ademas la disminucion del resultado de la utilidad neta. No obstante, en 2019 este valor se
recuperé al 33%, puesto que, la organizacién en este periodo disminuyd las reservas reduciendo
asi el valor de patrimonio, ademas de que utilidad al final de ejercicio aument6 por el decremento
de los costos de ventas respecto al afio anterior. Por Gltimo, es importante destacar que el ROE es
mayor que el ROA y que el apalancamiento financiero en todos los periodos es mayor a la unidad,
mostrando de esta manera que endeudarse es beneficioso para Holcim y asi aumentar su
rentabilidad patrimonial.

Por otro lado, el margen sobre la utilidad operativa y el margen de la utilidad neta reflejan
que la empresa en 2019 obtuvo mas rentabilidad sobre las ventas, causado esencialmente por la

disminucion de los costos de ventas y los gastos de administracion. Mientras, que en los periodos
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anteriores los ingresos eran mayores, sus costos y gastos también, resultando asi que los

porcentajes sobre las ventas sean menores.

Tabla 9

Ratios de rentabilidad 2016-2019.

Ratios de rentabilidad
Rendimiento sobre activos (ROA)
Rendimiento sobre el patrimonio (ROE)
Margen de utilidad operativa
Margen de utilidad neta
Apalancamiento financiero

Férmula 2019

BAIl/Total activo 28%
Utilidad neta/Patrimonio neto 33%
BAIl/Ventas 40%

Utilidad neta/Ventas 33%

(Activos /Patrimonio neto)*(BAI/BAIl) 1,57

2018
23%
26%
35%
25%
1,40

2017
24%
34%
36%
28%
1,69

2016
24%
34%
37%
28%
1,70

Fuente: Elaboracién propia en base a los reportes financieros 2016-2019 de Holcim Ecuador.

A continuacion, se evidencia mediante una grafica, la evolucion de las ratios de

rentabilidad de la empresa Holcim Ecuador en los periodos 2016-2019.

llustracién 7

Evolucién de las ratios de rentabilidad 2016-2019

Ratios de Rentabilidad
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Fuente: Elaboracién propia en base a los reportes financieros 2016-2019 de Holcim Ecuador
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Ratios de eficiencia

En cuanto a las ratios de eficiencia miden la productividad de la empresa en los Gltimos
periodos. La rotacion de inventarios muestra como en 2019 las existencias tardaron menos tiempo
en convertirse en efectivo, a diferencia de los afios anteriores, evidenciando la disminucion del
stock en bodega. Por lo que corresponde a la rotacion de las cuentas por cobrar han mantenido una
evolucion de deterioro, puesto que, la cartera vencida tarda mas tiempo en recuperarse, situacion
que refleja que el dinero por parte de los clientes estd ingresando menos frecuentemente, esto
debido a la debilidad de su gestion de cobros.

La rotacidn de activos totales mantiene una variacion similar en los cuatro periodos, los
resultados manifiestan que en 2019 los activos fueron menos productivos para generar ventas,
pues, estos rotaron menos para conseguir ingresos. En cuanto a los activos corrientes, estos en el
ultimo periodo muestran que estos activos se tardan méas tiempo en convertirse en liquidez, en
relacion a 2018. Por su parte los activos no corrientes también han disminuido su rotacién en

comparacion a los afios anteriores.

Por ultimo, la rotacion de las cuentas por pagar evidencia que la devolucion del efectivo a
los proveedores se esta aplazando méas tiempo que en los periodos anteriores, puesto que, la
compafiia se esta financiando con pasivos espontaneos, por lo que estd manteniendo mas dinero

de terceros en sus cuentas.



Tabla 10

Ratios de eficiencia 2016-2019.

Ratios de eficiencia Formula

Rotacidn de inventarios
Rotacion cuentas por cobrar
Rotacidn activo corriente
Rotacidn activo no corriente

Aprovisionamientos/Existencias
Ventas/Cuentas por cobrar
Ventas/Activos corrientes

Ventas/Activos no corrientes

Rotacion de activos Ventas/Activos

Rotacidn de cuentas por pagar

Fuente: Elaboracion propia en base a los reportes financieros 2016-2019 de Holcim Ecuador.

Comparacién de indicadores financieros con Unacem el principal competidor

Costos de ventas/Proveedores

2019 2018
991 6,69
954 11,89
544 4,58
0,69 0,78
061 0,67
1,08 2,64

2017 2016
634 7,15
16,07 13,85
519 5,66
0,76 0,72
0,66 0,64
2,62 3,08
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Unacem es una empresa de origen peruano, en la fabricacion de productos de cementos hidraulicos,

incluido el cemento de Portland, cemento aluminoso, cementos de escorias y cemento sulfatado.

Con mas de cuarenta afios de trayectoria en el mercado ecuatoriano, es experto en obras

especializadas que requieren hormigones de alta resistencia. Esta compafiia, es el principal

competidor de Holcim Ecuador S.A, motivo por el cual, se realizara la comparacion de los

indicadores financieros de los dos ultimos periodos, los cuales se presentan en la siguiente tabla

Tabla 11

Comparacion de indicadores financieros con las del sector.

INDICADORES FINANCIEROS
Liquidez general
Solvencia general
Endeudamiento general
Rendimiento sobre activos (ROA)
Rendimiento sobre el patrimonio (ROE)
Rotacién de inventarios
Rotacién cuentas por cobrar
Rotacién de cuentas por pagar

Fuente: Elaboracién propia en base a los reportes financieros de 2018-2019 de las empresas.

UNACEM
2018 | 2019
0,39 0,38
1,82 1,90
1,21 1,11
18% 22%
29% 34%

7 7

17 24

7 6

HOLCIM
2018 2019
0,45 0,30
2,83 2,54
0,55 0,65
23% 24%
26% 33%
7 10
12 10
3 1
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Aqui se muestra la comparacion de los principales indicadores financieros de los Gltimos
dos periodos de UNACEM. Respecto a la liquidez general, ambas compafiias mantienen valores
similares, lo que refleja que en la industria no se concentran altos indices de liquidez en sus activos,
pues, esta ratio se concentra por debajo de los valores Optimos. Sin embargo, en este tipo de
empresas no es un indicio de conflictos de efectivo. Por el contrario, el poder de negociacion de
estas compafiias hace que los pasivos corrientes sean mayores que los activos corrientes, asi
mantienen dinero de terceros en sus cuentas lo que permite financiar las necesidades operativas.

En cuanto a la solvencia general, esta evidencia valores 6ptimos en las dos compafiias, no
obstante, Holcim mantiene indicadores mas altos lo que refleja que conserva mayor capacidad para
hacer frente con sus compromisos a largo plazo. Por otro lado, el endeudamiento general muestra
valores diferentes, por su parte, UNACEM sostiene altos niveles de endeudamiento, los cuales
sobrepasan los valores adecuados de esta ratio. Es importante destacar, que este endeudamiento se
concentra en sus pasivos corrientes. Holcim, por su parte mantiene valores Optimos de
endeudamiento los cuales no sobrepasan el valor sus fondos propios.

En relacién a las ratios de rentabilidad, el ROA de Holcim sobrepasa al de su competidor,
evidenciando el mejor uso de sus activos para generar ventas, ademas supera el valor del coste de
la deuda lo que permitiria que se pueda acceder a financiacion externa. En cuanto al ROE,
UNACEM super6 a su competidor, brindando mayor rentabilidad a los accionistas por su
inversion, mostrando que el apalancamiento financiero positivo ha aumentado el rendimiento
patrimonial. Lo que refleja que Holcim al mantener escasa deuda financiera no se beneficia de
trabajar con dinero con menor coste que el de los inversionistas como lo es el de la deuda externa.

Por dltimo, las ratios de eficiencia reflejan que la rotacion de inventarios es similar en

ambas empresas, sin embargo, en 2019 Holcim mantuvo una disminucion de movimientos de los
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inventarios, evidenciando la bajada de sus ventas en este periodo. A cerca de las cuentas por cobrar,
UNACEM mantiene mayor rotacién de las mismas, reflejando mayor eficiencia en su gestion de
cobros. Finalmente, la rotacién de cuentas por pagar, evidencia como Holcim retrasa mas, el pago
de sus cuentas a sus proveedores, con el fin de mantener pasivos espontaneos.
Evolucion del precio de las acciones

El precio de las acciones de la empresa ha mantenido una evolucion con diferentes
variaciones, en los primeros periodos de 2007-2010 conservaba precios inferiores a $55 al cierre.
Sin embargo, a partir de 2011 se incrementd iniciando una evolucion creciente hasta 2014 donde
el precio de las acciones al cierre se posicion6 en $75. Debido a que en estos afios el sector de la
construccién despunt6 sus actividades, aumentando asi los productos de la industria cementera.
Finalmente, en los ultimos afios las acciones mantuvieron una caida, excluyendo 2017 que
experimento un incremento, no obstante, la disminucion de las actividades dio como resultado que
las acciones en 2018 y 2016 disminuyeran su precio el cual se posicion6 en $60.
lustracion 8

Evolucidn del precio de las acciones de Holcim Ecuador.

HOLCIM ECUADOR S.A.
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Nota: Elaboracion por la Bolsa de Valores Quito 2018.
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Ciclo de explotacion

El periodo medio de maduracion es el proceso que mide el tiempo en el que se tarda en
recuperar el dinero invertido en las materias primas hasta que este regresa por el cobro de las
cuentas comerciales. En este caso, Holcim mantiene indices negativos, lo que evidencia que la
empresa efectla sus cobros antes que pagar a sus proveedores. De esta manera mantiene dinero de
terceros en sus cuentas y de este modo financiarse con pasivos espontaneos sin coste explicito.

Si bien, la compafiia maneja valores negativos en todos los periodos es en 2019 donde
presenta su mayor variacion un 394% mayor respecto a 2018. Esto causado especialmente, por el
aumento del periodo medio de pago a los proveedores. Puesto que, la empresa en 2019 devolvio
todas las obligaciones financieras, motivo por el cual las cuentas por pagar empezaron a disminuir
sus rotaciones. Pues, la forma de financiarse en este periodo consiste en utilizar dinero de las
deudas comerciales no devengadas a su vencimiento.

Tabla 12

Periodo medio de maduracion de 2016-2019.

Perido mediode maduraon Fomul 0 0 w0
Periodo mediode cobro (4| (CoentescomercdesVentas 355~ % 31 B
Periodomediodeinventaos (das| ~ (entaros Costedeventasf3s 1 % % 0
Perido mediooe pago (0| Proveedores/Costosceventas35 - 37 138 139 10

UM BB YA

Fuente: Elaboracion propia en base a los reportes financieros 2016-2019 de Holcim Ecuador.
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En la ilustracién que se presenta se puede observar el considerado aumento del periodo
medio de maduracion, puesto que, en 2019 la empresa incrementd -209 dias respecto a 2018. Lo
cual indica que la recuperacion de la inversion en materias primas se hace antes que el pago a los
proveedores, por lo que, estos dias de aplazamiento del pago de las deudas sirven para financiar
las actividades de explotacion.
lustracion 9

Evolucion de periodo medio de maduracion 2016-2019.

PERIODO MEDIO DE MADURACION

2019 2018 2017 2016
/
\

Fuente: Elaboracion propia en base a los reportes financieros de Holcim Ecuador.
Necesidades operativas de fondos.

El fondo de maniobra que es el excedente de los recursos permanentes, en la compafiia
mantiene valores negativos. Lo que es una situacion normal que se maneja en la industria, por
tanto, no es un indicativo de problemas de liquidez, sino, algo caracteristico al sector de la
construccion. Por otro lado, las necesidades operativas de Holcim presentan valores negativos,
esto es posible puesto que el pasivo operativo es mayor que activo operativo. Por su parte, la

compariia no se preocupa por mantener estos indices en negativo, debido a que sus proveedores
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estan financiando sus actividades comerciales. Basicamente, la liquidez de la organizacion no esta
afectada, pues, los cobros a sus clientes se lo realizan antes que el pago a los proveedores.

Al analizar las NOF, en todos los periodos se presentan valores negativos, no obstante, en
2019 su variacion fue la mas significativa un 322% mayor en relacion a 2018. Aunque es
importante destacar, que el fondo de maniobra alcanza a cubrirlas casi en su totalidad, por lo que,
en este periodo no se necesitd acceder a créditos a corto plazo. A diferencia de los periodos 2016-
2018, donde existid la necesidad de negociar recursos a corto plazo, para lograr financiar toda la
operativa.

Por otro lado, Holcim presenta recursos forzados en su tesoreria, puesto que, los recursos
negociados a corto plazo son mayores a la necesidad de estos. Esta situacion surgio principalmente,
en los periodos del 2016-2018. Sin embargo, en 2019 no se accedi6 a préstamos bancarios, no se
requerian. Debido a que, las NOF estaban cubiertas con el fondo de maniobra. Aunque, existié una
diferencia de -$2.109 misma que cubri6 con excedentes de tesoreria.

Tabla 13

Necesidades operativas de fondos 2016-2019.

Necesidades operativas de fondos 2019 2018 2017 2016
Fondo maniobra $ -152.960 $-108.843 $ -96.511 $ -104.898
Activo corriente operativo S 58311 S 77888 S 73339 § 68.09
Pasivo corriente operativo S 213380 S 114592 S 116,542 $ 102.970
Necesidades operativas de fondos $ -155.069 $ -36.704 S -43.203 $ -34.880
Necesidad de recursos negociados S -2109 § 72139 S 53.308 S 70.018
Recursos negociados corto plazo S S 78891 § 58327 S 70.279
Recursos forzados $ -2109 $ -6752 $§ -5019 §  -261

Fuente: Elaboracion propia en base a los reportes financieros 2016-2019 de Holcim Ecuador.
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Politicas de inversion y financiacion

El efectivo y los deudores comerciales representan los activos financieros de la compafiia.
Por su parte, la mayoria de las ventas se realizan con condiciones de créditos en donde se procede
a analizar si el comprador mantiene los ingresos suficientes para cubrir las actividades de la
operacion, estipulandose un plazo de 30 dias. Se destaca que, los valores de los deudores
comerciales no tienen intereses, aun cuando existan retrasos de pagos. En cuanto, los pasivos
financieros son los pagos de las deudas comerciales que generalmente se originan por la compra
de materia prima, donde el periodo promedio de crédito de compras es de 90 dias. Por su parte, la
organizacion cuenta con politicas de riesgos para garantizar que todas las cuentas por pagar sean
devengadas dentro de los términos de créditos pre acordados con los proveedores. Cabe recalcar,
que las obligaciones con acreedores estan basadas en condiciones de créditos a las cuales no se
aplican intereses.

Por otro lado, se estipula que la inversion en activos no corrientes aumentara en proporcion
al incremento de las ventas con el fin de respaldarlas. Si bien, la empresa mantiene inversiones en
maquinarias y equipos para los actuales proyectos, en general las ventas de la compafiia han ido
en declive. Por lo que, al analizar los montos adicionales de financiamientos necesarios para la
compra de bienes se opta por arrendamientos financieros a largo plazo con los cuales se concede
el uso temporal del bien mueble o inmueble y ademas de poseer la opcion de comprarlo segun las
necesidades. La compaiiia considera como arrendamiento financiero cuando se transfieren todos
los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad. Todos los demas arrendamientos la empresa los
considera como operativos. Adicionalmente, se invierte en la compra de equipos y mantenimiento

de maquinarias necesarias para mantener las lineas de produccion de cemento y hormigon.
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Dentro de las politicas financieras que implanta la compafiia, se deriva el uso de inversion
de corto y largo plazo en instrumentos financieros, especificamente instrumentos de deudas que
son mantenidos dentro de un modelo de negocio cuyo objetivo es recibir los flujos contractuales y
que dichos flujos sean Unicamente pagos del capital e intereses sobre el importe de capital
pendiente. Asi como también, instrumentos de deuda con un modelo de negocio cuyo objetivo es
a la vez, obtener flujos de efectivo contractuales y vender los instrumentos de deuda.

En cuanto a las politicas internas de financiamiento, estas proponen obtener recursos
generados por el aumento del capital social por medio de las reservas, asi como también por la
emision y colocacion de acciones. Por su parte la obtencion de reservas se hace a través de las
utilidades que se generan en cada afio, un requerimiento fundamental es que por lo menos el 10%
de la utilidad anual se asigne como reserva hasta que ésta como minimo alcance el 50% del capital
social. Esta reserva por su parte, no es disponible para el pago de dividendos, pero puede destinarse
a aumentar el capital social con la aprobacion de los accionistas. Por otro lado, Holcim estipula
que los dividendos solo podran repartirse con cargo al beneficio del ejercicio o las reservas de libre
disposicion.

Por otro lado, la financiacion del capital de trabajo se hace bajo un enfoque alternativo en
el cual todos los requerimientos van a ser financiados con fondos a largo plazo y las variaciones
temporales de requerimientos de fondos se obtienen a partir de fuentes a corto plazo, es decir,
recursos negociados en forma de créditos bancarios con entidades financieras locales, de esta
manera se mantiene una rentabilidad moderada y un riesgo aceptable. Ademas, la compaiiia
mantiene depdsitos por montos de UDS 6M en cuentas de bancos locales, asi como también
facilidades de acceso a financiamiento para cubrir sus obligaciones en caso de desfases de flujos

de efectivo.
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Ademas, el financiamiento a largo plazo se adquiere con el objetivo de conservar la
liquidez con recursos permanentes y asi financiar la alta inversién que requiere la compra de
maquinarias con la ultima tecnologia de la industria, las cuales son importadas desde algunos
paises europeos. Para esto la empresa posee acceso a préstamos con vencimientos mayores a tres
afios en bancos locales, obligaciones que son contraidas a tasas de intereses fijas y variables,
renovables semestralmente.

Es importante destacar, que la gestion de riesgos y cobertura de los mismos, que forman
parte de la politica financiera de la empresa, se analizaran en los siguientes apartados.

Informe diagndstico
Holcim Ecuador S.A.

La estructura econémica de Holcim ha mantenido un comportamiento similar, donde sus
activos no corrientes representan mayor parte de sus activos totales superando mas del 85% en sus
altimos periodos. Evidenciando asi, una situacion congruente para este tipo de empresas en el
sector, pues, su alta inversion en activos productivos para poder realizar sus actividades de
explotacion, hace que la empresa se enfoque en la inversion de activos fijos para aumentar su
capacidad industrial y mejorar asi su competitividad en el mercado. Por otro lado, los activos
corrientes representan menos del 15% del total de los activos, mostrando que la compafiia conserva
sus activos mas liquidos. Si bien, los activos corrientes estan por debajo de los no corrientes esto
no es un indice de problemas de liquidez, debido a que Holcim mantiene capacidad de generar

efectivo.
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llustracion 10

Estructura econémica de Holcim Ecuador de 2016-2019.

ACTIVOS TOTALES
100%
80%
60% $508,63; $516,27 $545,65¢ $572,77¢
40%
20%
0% $73,32(
2019 2018 2017 2016

B ACTIVOS CORRIENTES B ACTIVO NO CORRIENTE

Fuente: Elaboracién propia en base a los reportes financieros 2016-2019 de Holcim Ecuador.

Por otra parte, la estructura financiera de Holcim refleja una evolucion de cambio, donde
su mayor variacion se evidencid en sus activos no corrientes. Estos han mantenido una variacion
decreciente, donde de 2016-2017 representaban mas del 15% del total de los pasivos + patrimonio.
No obstante, en los siguientes periodos 2018-2019 estos pasivos a largo plazo tuvieron una
participacion del 2%, situacion causada por la devolucion de los créditos bancarios a largo plazo
en un 100%. Debido a que, los vencimientos de los préstamos a largo plazo mantenidos con
entidades bancarias fueron concedidos hasta noviembre de 2019, ademas la empresa dispuso pre-
cancelar obligaciones acordadas hasta 2020, decisién que se tomo porque los recursos monetarios
en sus cuentas cubrian sus necesidades de financiacion.

Por su parte, el patrimonio representa el 60% de la estructura financiera de la compafiia,
siendo esta su mayor fuente de financiacion, puesto que, al disminuir los recursos permanentes con
la devolucion de los préstamos a largo plazo y también los de corto plazo, los excedentes
patrimoniales son los encargados de financiar las necesidades operativa. Por otro lado, los pasivos

corrientes representan en los ultimos periodos mas del 30% de las deudas con terceros, mostrando
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que la empresa al poseer un alto poder de negociacion con los proveedores, es capaz de mantener
dinero de estos en sus cuentas, logrando convertir sus pasivos espontaneos en su segunda mayor

fuente de financiacion.
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Capitulo 111
Propuesta
Tema: “Analisis de la estructura econdmica y financiera de Holcim Ecuador S.A
Objetivos
Objetivo General
. Diagnosticar situacionalmente el entorno general econdémico-financiero de la
Holcim Ecuador S.A
Objetivos Especificos
o Examinar los elementos del entorno general y especifico en donde se desenvuelve
la compania, mediante el analisis de variables y capacidades de la entidad,

conociendo la importancia que tienen sobre la organizacion.

. Obtener resultados favorables referentes al manejo y situacién del departamento
administrativo- financiero.

o Analizar las estrategias de los procesos internos empresariales que examinen su

manera de estructurarse y funcionar.

Alcance o delimitacion de la investigacion

Esta investigacion es de tipo cuantitativa descriptiva, ya que su objetivo se basard en
describir, explicar, analizar los informes financieros. Se va a realizar el enfoque cuantitativo ya
que utiliza la recoleccion y el analisis de datos para contestar preguntas de investigacion y probar
hipotesis establecidas previamente, y confia en la medicion numeérica, el conteo y frecuentemente
en el uso de la estadistica para establecer con exactitud patrones de comportamiento en una

poblacién. (Sampieri Hernandez & Collado, 2003).
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Justificacién

La empresa en su informe de auditoria muestra las actividades realizadas en sus ejercicios
fiscales, pero la informacidn que se presenta es general, aqui no se delimita las actividades que

realizan cada una

Las plantas de produccion, razon por la cual, detallar todas las actividades es muy dificil,

ademas no hay forma de encontrar informacion en la pagina web.

La principal limitante para realizar el proyecto fue la poca informacion encontrada sobre
la industria cementera. Si bien, este sector es unos de los principales para la economia del pais, los
estudios o las investigaciones en la web son de muchos afios atras, de manera que la informacion
actualizada es muy dificil de encontrar. Ademas, las empresas del sector son muy pocas, lo que

hace que la diversidad de inversion sea muy escasa.

En cuanto a la pagina web, aqui se detalla informacién importante para los clientes, pero,
la informacidn presentada para personas que realizan estudios como éste, no genera la relevancia
para la interpretacion de los datos necesarios. causada por la disminucién del -15,32% de los
dividendos ganados. En cuanto al resultado antes de impuestos, este disminuy6 en un -9,20%
debido al aumento de 4,90% de los gastos financieros. Ademas, los impuestos sobre las utilidades
aumentaron en 12,31% lo que deja como resultado la disminucion del -13,23% del resultado del

ejercicio en 2017 en comparacion a 2016.

Problema de investigacion
Planteamiento del problema
El retroceso en el crecimiento econdmico golpeo directamente a este sector de la construccion

especificamente a Holcim la misma que elabora sus informes financieros de acuerdo con las
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Normas internacionales de Informacién Financiera — NIIF. La Gerencia de la Compafiia es la
responsable de la elaboracidn y presentacion de los estados financieros. Por su parte, la empresa
trabaja mediante un modelo de gestion certificado que constantemente debe ser actualizado y
analizado bajo indicadores financieros que permitan la toma de decisiones.
Formulacion del problema

¢Coémo influye el analisis econémico financiero en la eficacia y eficiencia de la empresa
HOLCIM S.A. al presentar estados financieros a los entes de control estatales?
Sistematizacion del problema

El analisis horizontal, vertical y la aplicacion de indicadores financieros de los diferentes
estados patrimoniales de la empresa determina las variaciones que se presentan en cuanto a la
disminucion o crecimiento de la entrada o salida del efectivo de los Gltimos periodos de la

compaiiia.
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Conclusiones

e Al analizar los elementos y su evolucién de la estructura econémica, de Holcim Ecuador
S.A, se determiné que la empresa actualmente esta disminuyendo sus activos fijos, puesto que,
la disminucién de las ventas ha dado a lugar que la empresa acceda a vender activos, con el
objetivo de aumentar el rendimiento de los mismos, pues, la compafiia busca ser mas
productiva con menos inversion en bienes. En cuanto a los activos corrientes, la evolucién de
los mismos, ha reflejado que la compafiia esta tardando mas tiempo en recuperar su cartera
vencida, ademas que esta aplazando mas tiempo el pago a sus proveedores y que ha mejorado

la gestidn de sus inventarios.

e En cuanto a la rentabilidad econdmica, ha mantenido una evolucion lineal reflejando que
la eficiencia de los activos para generar ventas se ha mantenido en los ultimos afios, es decir,
la disminucion en las ventas no ha afectado el rendimiento de los activos. Por otro lado, la
rentabilidad financiera ha presentado una evolucion decreciente lo que refleja que el
decremento de las ventas ha afectado a la rentabilidad que se les proporciona a los accionistas,
ademas la ausencia de apalancamiento financiero ha producido que el retorno patrimonial sea

menaor.

e El estudio del estado de resultado, muestra que la compafiia ha mantenido una evolucion
decreciente en sus ventas, éstas han disminuido en el transcurso del tiempo, por tal motivo,
como forma de mejorar el margen de utilidad se ha disminuido los costos y gastos. Lo cual, ha
favorecido al incremento de los resultados netos al final del ejercicio de cada afio, motivo por
el cual se han generado mayores porcentajes de la utilidad neta sobre las ventas en los Gltimos

dos periodos.
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e la compafiia mantiene diferentes formas de mitigar los diversos riesgos que se derivan de
su operacion, es por esto que, establece politicas internas que puedan contrarrestar el impacto
negativo que éstas puedan derivar en sus finanzas. Asi mismo, politicas internas de
financiacion aseguren el autofinanciamiento empresarial, ademas, politicas de inversion que

diversifiquen los ingresos de Holcim.
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Recomendaciones

e Laprincipal limitante para realizar el proyecto fue la poca informacion encontrada sobre la
industria cementera. Si bien, este sector es unos de los principales para la economia del pais,
los estudios o las investigaciones en la web son de muchos afios atrds, de manera que la
informacidn actualizada es muy dificil de encontrar. Ademas, las empresas del sector son muy
pocas, lo que hace que la diversidad de inversion sea muy escasa es por ello que seria muy Uutil

que la empresa brinde mayor informacién de manera mas facil.

e Seria importante que a partir del estudio realizado se analicen otras variables de relevancia
como estrategias comerciales que ayuden a mejorar la gestion empresarial para profundizar el

andlisis de la compafiia, asi de esta manera aumentar las posibilidades de mejora continua.

e En cuanto a la pagina web, aqui se detalla informacion importante para los clientes, pero,
la informacion presentada para personas que realizan estudios como éste, no genera la
relevancia para la interpretacion de los datos necesarios es por ello que se pide a la empresa

gue anualmente actualicen su informacion
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Anexo 1.

Anexos

Analisis vertical del estado de resultados del periodo 2016-2019.
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Cuenta de resultados Ao 2019 Afo 2018 Afo 2017 Ao 2016
Al 31 de diciembre miles de USD| % [milesde USD| % |milesde USD| % |miles de USD| %
INGRESOS POR ACTIVIDADES ORDINARI4 $ 349.817 | 100%| $ 404.847 | 100%|$ 414587 | 100%|$ 414.773| 100%
Costos de ventas $ -210.941|-60,30%| $ -248.561 |-61,40%| S -249.618 |-60,21%| $ -249.702 |-60,20%
UTILIDAD BRUTA O EBITDA $ 138.87639,70%| $ 156.286 | 38,60%| $ 164.969 | 39,79%| $ 165.071 | 39,80%
Gastos de ventas y administracion § -18.046| -5,16%|S -23.844| -589%| S -24.050 | -5,80%| S -24.287| -6%
Participacion a trabajadores § -17.153| -4,90%| S -17.592 | -4,35%| S -19.486 | -4,70%| S -18.988| -5%
Ingresos financieros y otros $ 91| 027%|S  2.553| 0,63%|S  2.829| 068% S  2627| 1%
Otros gastos S -1.015| -0,29%| S  -4.4411 -1,10%|S  -2.353| -057%|$  -4176| -1%
Dividendos ganados S 36.400|10,41%|S 27597 | 6,82%|S 28.092| 6,78%|S 32591| 8%
RESULTADO DE EXPLOTACION O EBIT  |$ 140.003 | 40,02%| $ 140.559 | 34,72%|$ 150.001 | 36,18%|$ 152.838| 37%
Gastos financieros S -6.407| -1,83%|S -13.275| -3,28%| S -12.566 | -3,03%| S -12.655| -3%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS $ 133.596|38,19%| S 127.284 (31,44%|$ 137.435(33,15%|$ 140.183 | 34%
Impuesto a la renta S -19.799| -5,66%| S -24.756 | -6,11%|S -23.328 | -5,63%|S -22.022| -5%
UTILIDAD NETA $ 113.79732,53%| $ 102528 |2533%|$ 114.107 | 27,52%|$ 118.161| 28%
Anexo 2.

Analisis horizontal del estado de resultado del periodo 2016-2019.

Cuentas de resultados Periodo 2019 - 2018 Periodo 2018 - 2017 Periodo 2017 - 2016

Al'31 de diciembre (miles de USD)| 2019 2018 % 2018 2017 % 2017 2016 %

INGRESOS POR ACTIVIDADES ORDINARIAS |$ 349.817 |$ 404.847 | -13,59%| $ 404.847 |$ 414587 | -2,35%| S 404.847 | $ 414.773| -2,39%
Costos de ventas $ -210.941 | S -248.561 | -15,14%| § -248.561 | § -249.618 | -0,42%| $ -248.561 | $-249.702 | -0,46%
UTILIDAD BRUTA O EBITDA $ 138.876|$ 156.286 | -11,14%|S 156.286 |S 164.969 | -5,26%| S 156.286 |$ 165.071| -532%
Gastos de ventas y administracion S -18.046(S -23.844|-2432%|S -23.844|S -24.050| -0,86%|S -23.844|S -24.287| -1,.82%
Participacidn a trabajadores S -17.153|$ -17.592| -2,50%|S -17.592|$ -19.486| -9,72%|S -17.592|$ -18.988| -7,35%
Ingresos financieros y otros S 941|S  2553|-63,14%|S 2.553|S  2.829| -976%|S 2553 2.627| -2,82%
Otros gastos S -1015(S  -4.441| -7714%|S -4441|S -2.353| 88,74%|S -4.441(S -4176| 6,35%
Dividendos ganados S 36.400(S 27.597| 31,90%|S 27597 S 28.092| -1,76%|S 27.597 (S 32.591]-1532%
RESUTADO DE EXPLOTACION O EBIT $ 140.003 |$ 140559 -0,40%|S 140559 |$ 150.001 | -6,29%|S 140559 |$ 152.838 | -8,03%
Gastos financieros S -6407|S -13.275| -51,74%|S -13.275|$ -12.566| 5,64%|S -13.275|$ -12.655| 4,90%
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS $ 133596 |9 127.284| 4,96%|S 127.284 S 137.435| -7,39%|$ 127.284 |$ 140.183 | -9,20%
Impuesto a la renta S -19.799|$ -24.756| -20,02%| S -24.756|$ -23328| 6,12%|S -24.756 S -22.022 | 12,41%
UTILIDAD NETA $ 113.797|$ 102528 | 10,99%|S 102,528 |$ 114.107 |-10,15%| S 102.528 |$ 118.161|-13,23%
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Anexo 3.

Analisis vertical del balance general del periodo 2016-2019.

ANO
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2019 % 2018 % 2017 % 2016 %

ACTIVOS CORRIENTES S 64.278 11,22% S 88.371 14,62%|S 79.936 12,78%|$ 73.320 11,35%
Efectivos S 366 006% [S 6713 111% (S 8150 130%S 3.215 0,50%
Cuentas por cobrar comerciales y otras S 36651 6,40% |S 34.044 563% S 25806 4,13%|S 29.947 464%
Cuentas por cobrar financieras S 3765 066% |S 8745 145% S 4945 079%[S 3.79% 059%
Inventarios S 21294 372% |S 37.131 6,14% S 39383 6,30%|S 34928 541%
Otros activos S 2202 038% [S 1738 029% (S 1652 0,26%|S 1434 022%
ACTIVO NO CORRIENTE $ 508.632 88,78% |$ 516.271 85,38% |$ 545.650 87,22%|$ 572.770 88,65%
Propiedades, planta, equiposy otrosneto |5 434.618 75,86% | S 441.246 72,98% | S 468.624 74,91%|S 492.712 76,26%
Inversiones en subsidiarias S 62714 1095% |S 62.694 1037%|S 53.694 858%|S 53.694 831%
Cuentas por cobrar financieras S 9117 159% |S 10559 175% S 12644 2,02%|S 15155 235%
Activos por impuestos diferidos S 1620 028% |S 1453 024% S 1240 0,20%|S 1545 0,24%
Otros activos S 563 010% [S 319 005% S 9448 151%|S 9.664 1,50%
ACTIVOS TOTALES $572.910 100% |$ 604.642 100% |$ 625586  100%|$ 646.090  100%
PASIVOS CORRIENTES $217.238 37,92% |$ 197.214 32,62% |$ 176,447 28,21%|$ 178.218 27,58%
Obligaciones financieras S - 000% |S 78891 13,05% (S 58327 9,32%|S 70.279 10,88%
Cuentas por pagar comerciales y otras $195.010 3404% |S 94.045 1555% (S 95.104 15,20%|S 81152 1256%
Pasivos por impuestos corrientes S 18370 321% |S 20547 3,40% (S 21438 343%|S 21818 3,38%
Provisiones S 165 029% [S 1861 031% (S 469 0,07%|S 4969 0,77%
Pasivos de contratos S 2202 038% |S 1870 031% (S 1109 018%(S -  0,00%
PASIVOS NO CORRIENTES S 8258 144% [$ 16.101 2,66% |$ 109.509 17,51%|$ 119.946 18,56%
Obligaciones financieras S - 000% |S 8892 147% |$ 102066 16,32%|S 112.239 1737%
Cuentas por pagar comerciales y otras S 1473 026% (S - 000% (S - 000%S - 000%
Obligaciones por beneficios alos empleados| S 6.785 1,18% |S 7.209 119% |$ 7.443 119%|S 7707 1,19%
PATRIMONIO $ 347.414 60,64% | $ 391327 64,72% |$ 339.630 54,29%|$ 347.926 53,85%
Capital social S 61420 1072% |S 61.420 10,16% |$ 102.382 16,37%|$ 102.382 15,85%
Reservas S 51203 8,94% |S105.310 1742%|S 51203 8,18%|S 51203 7,93%
Resultados acumulados $ 234791 40,98% |S 224.597 37.15% |$ 186.045 29,74%|S 194.341 30,08%
TOTAL PASIVOS + PATRIMONIO $572.910 100% |$ 604.642 100% |$ 625.586 100% |$ 646.090 100%
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Anexo 4.

Analisis horizontal del balance general 2016-2019.

Periodo 2019-2018 Periodo 2018-2017 Periodo 2017-2016
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA 2019 2018 % 2018 2017 % 2017 2016 %
ACTIVOS CORRIENTES § 64.278|5 88.371|-27,26%|5 88371|S 79.936| 10,55%|$ 79.936|S 73.320( 9,02%
Efectivos S 36| 6.713]-9455%(S 6713|5850 -1763%|S 8150 3215 153,50%
Cuentas por cobrar comerciales yotras | 36651 (S 34.044| 766%|5 340445 25806| 31,92%|S 25.806(5 29947 -13,83%
Cuentas por cobrar financieras § 3765(5 8.745|-5695%|S 8.745(S 4.945| 7685%|S 4945(S 3796 3027%
Inventarios § 2129418 37.131| -42,65%(S 37.131(S 39383| -5,72%|S 39383 34928 12,75%
Otros activos § 2200(5 L1738] 2670%|S 17385  1852| 521%|S 1652(S 1434| 1520%
ACTIVONO CORRIENTE § 508,632 | $ 516.271| -1,48%|S 516271 |$ 545.650| -5,38%|$ 545.650($ 572770 -4,73%
Propiedades, planta, equipos y otros neto | § 434,618 | S 441.246 | -1,50%|S 441,246 |5 468.624| -5,84%|5 468.624|S 492.712| -4,8%%
Inversiones en subsidiarias § 62714(5 62.694| 003%|S 6269415 53.694| 16,76%|S 53.694 (5 53.694 0%
Cuentas por cobrar financieras 5 9117(5 10559 -13,66%| S 10559 |S 12.644 -16,49%| S 12644 |5 15.155| -16,57%
Activos por impuestos diferidos S 1620(5 1453| 1149%|S 1453|S 1240| 17,18%|S 1240(S  1545| -19,74%
Otros activos S 563(S  319| T649%|S  319|S  9.448| -96,62%|S 9448(S 9.664| -224%
ACTIVOS TOTALES § 572910 |§ 604642 | -5,25%| $ 604.642 |§ 625.586| -3,35%|S 625.586|$ 646.090 | -3,17%
PASIVOS CORRIENTES § 217,238 |6 197.214 | 10,15%|S 197.214 | 176.447| 11,77%|$ 176.447|$ 178.218| -0,99%
Obligaciones financieras § - | 78891 -100%|S 78.891(S 58327| 3526%|S 58.327(S 70279| -17,01%

Cuentas por pagar comerciales yotras  [$ 195.010(S 94.045|107,36%|5 94.045 (S 95.104| -L11%|S 95.104|S 81152| 17,19%

Pasivos por impuestos corrientes § 18370|S 20547|-10,60%|5 20547(5 21.438| -4,16%|5 21438(5 21.818| -1,74%
Provisiones S 1656 (9 1861)-10,02%|S L1861|S  469| 296,80%|S  469|5  4.969 | -90,56%
Pasivos de contratos § 22028 1870] 1775%(S 1870(S 1109| 68,62%|S 1109|S - 0%
PASIVOS NO CORRIENTES § 8.258|$ 16.101(-48,71%|S 16101 109509 | -85,30%| $ 109.509|$ 119946 | -8,70%
Obligaciones financieras § - S 8892| -100%|S 8892 (S 102.066 | -91,29%|$ 102.066|S 112.239| -9,06%
Cuentas por pagar comerciales yotras S 14738 - | 100%[S - |5 - %S - | - 0%
Obligaciones por beneficios alos empleados| S 6.785(S  7.209| -588%(5 7.209(S  7443| -314%|S  T.443|S  7.707| -343%
PATRIMONIO § 34741416 391,327 | -11,22%| 5 391327 |$ 339.630| 15,22%|$ 339.630($ 347.926| -2,38%
Capital social § 614201 61420 0%|S 61420(S5 102.382| -40,01%|$ 102.382|$ 102382 0%
Reservas § 51.203]$ 105.310( -51,38%|S 105.310(S 51203 | 105,67%|$ 51.203|$ 51203 0%
Resultados acumulados § 23479118 224.597 | 454%(S 224597 | 186.045| 20,72%|$ 186.045|S 194341 | -427%

TOTALPASIVOS + PATRIMONIO § 572,910 604.642 | -5,25%| 5 604.642 |§ 625.586| -3,35%| 9 625.586 |$ 646.090| -3,17%




Anexo 5.

Analisis vertical del estado de flujos de efectivo del 2016-2019.
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Estado de flujos de efectivo

Al 31 de diciembre 09 % | 018 % | W07 % | W6 %

A)FLUJOS DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION § 235,311 | 64293% | 112,652 | 1678% | $ 158.711 | 1947% | § 126.708 | 3941%
Efectivo recibido de clientes y relacionadas § 364720 99650% | $ 386.485 |5757% | $ 457.074 | 5608% | $ 394.677| 12276%
Efectivo pagado a proveedores y empleados §-107.606 | -29401% | $-238.616 |-3555%| $-267.059 |-3277%| $-132.343 | -1227%
Intereses pagados § -5.897| -1610% | S -10.884 | -162% | § -10.415 | -128% | § 11488 | 357%
Intereses ganados S 0| BT S TIL 1% (S LA73| 1% |S 1148] 36%
Otros activos S 07| -193% S 130] 2% S 24| 3% |5 -25.086 -787T%
Impuestos a las ganancias § 16,041 | -4410% |5 -25.034 | 376% | 22002 [-11% |S 71| 2%

Efectivo neto provisto en actividades de explotacion § 235311 64293% | $ 112,652 | 1678% $ 158,711 | 1947% | $ 126.708 | 3941%
BJFLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION § 4124| 1027% |5 9.65| 137% |$ -8.855|-109% |§ 16739 | 521%
Adaquisicidn de propiedades, planta y equios, neto § 20832 | 5692% | S 14716 | -219% | S -11.367 | -139% | $ -12420| -386%
Dividendos recibidos § 24976| 6824% |5 23881 | 356% | LOT5| 13% |5 26838 | 835%
Adaquisicidn de inversiones en subsidiarias S N % |3 0% | 0% (5 -0 0%

Efectivo neto provisto en actividades de inversion S 4024\ 1127% |5 9165 | 137% |5 -8.855(-109% |S 16.739| 521%
CJFLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION [$-245.782 | -67154% | § 123,254 |-1836%| $-144.921 [-1778% | -145.330 | 4520%
Nuevos préstamos § 0% |$ 49000( 0% |5 99.000| 0% (S 111000 0%

Arrendamientos § -1263| -345% |$ 0% |9 0% |9 0%

Intereses pagados por arrendamientos S 02| 8% |$ 0% |9 0% |9 0%

Pago de préstamos § -§7.783 | -13984% | §-120.174 |-1805%| $-120.174 |-1487%| § -83.838 | -2608%
Reduccidn de capital § 0% |5 40962|-610% | 0% |9 0%

Dividendos pagados §-156.634 | -42796% | $ -10.118 | -151% | $-122.747 |-1506% | $ -172.492 | -5365%
Efectivo neto utiizado utilizado en actividades de financiacion | 9-245.782 | 67154% | $-123.254 |-1836%| $-144.921 |-1778%| $ -145.330 | -4520%
Disminucion neta en efectivo § 6307|1730 | -1437) 2% |§ 4935| 61% | S -1883| -59%
Efectivo al comienzo del afio § 6713| 1834% | 8150 120% (S 3215] 3% |$ 5.09| 15%%
Efectivo al final afio § 36| 100% [§ 6.713|100% (S 8.150| 100%(S 3.215| 100%
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Anexo 6

Analisis horizontal del estado de flujos de efectivo 2016-2019

Estado de Fljos de Efectivo
Periodo 2019:2018 Periodo 2018:207 Periodo 2017-2016

131 de iciembre 019 2018 % 0 " 0 N6 %

AJFLUIO0S DE EFECTIVO ACTIVIDADES DE EXPLOTACION ) 235311$ 112652 10888% [S 102652(8 158.711) -2900% |$ 158711$ 126708|  25.26%
Ffectivo rechido de centes y rlaconadas S 34T015 3ed85| S6 | W64e|S drom -5,44% S T0(5 48T 1580
Efctivo pagado a roveedores y empleados S 107606 38616\ S4%0% |5 -138816( 067059 | 065K |S -267089(S B3| 1490%
Intereses pagados § -5.897$ 0884 4580 (5 -108B4|S 0415|4500 |S 0415 -11488) 93
Intereses ganados VA S /At S S [ -34,27% S UB|S L8| 218
Otros actvos S S B ek S BS -,2% S (S 26| 9915
Impuestos a s ganancis S 61|S BB 0% S BB 2200 U3 (S L 62$ TL{ 30973, 4%
Efctivo neto provisto en actividades de explotacion § IR3N|S 10265| 108985 |S 112652(5 158711 -9,02% § 188710|S 106708| 2506k
BJFLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE INVERSION § AIM(S 065 S |5 oMe5|S 88| 350w | 8855$ 16739 4110%
Adauiicion de propiedades,plantay equipos,neto 0815 6| Q56 |5 AT6|S 1036T| 946% |5 113T(S 4| B4
Dividendos rechidos S U9|S B 4% (S B 2121,49% § 1,0753 -95,99%
Adavisiion de inversiongs en subsdiaia | 1 S [ S N SO S
Fctivoneto provsto en actvidades de inverson S 415 Ol6S] S |5 9I5| 885|356 S B8B(S 1670 470
(|FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES DE FINANCIACION § USTR(S A1325| 9041k | 1232549 1ML | -495% |8 144 921$ 5330|028
Nugvos préstamos S 1S Lo00| -l00% |5 49000(5 %000) S05% |5 %9000(5 111000 -108%%
Arrendamientos § 189 0% |9 § 0 |9 § 0%
Intereses pagadospor arendamientos § 0|8 0% |8 § 0 |9 § 000%
Pago de préstamos SR Y N 5 R v A N R 1 A
Reduccion de capital S-S 4092 -10000% |5 409829 0% |9 § 0 00%
Dividendos pagados O -1663|S  -I0118] 144807 |§ -10118]S 1047\ 976 (5 1| 4| 288
Eectivo neto utifzado utzado en actvdades definancaion 1§ -45782(5 113054 99,41% O 130545 44901 ) 405% |5 AMRL(S 4530|028
Disminucion neta en efectivo § 1|8 17| uLesn S 181|849 70,88% §4m5|S 188 152,08%
Efectivo al comienzo del afio OIS BI0| R (S 8IS0(S 35| 13 (S 3|5 S0%8| 369
Efectivoal final afio §  36(S 673 5% (S 67135  80| TE% S 8150|8325 153,50%




Anexo 7.

Ratios de liquidez de periodos 2016-2019
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2019 2018 2017 2016
030 045 045 041

0002 003 005 002

Ratios Liquidez Formula
Liquidez general Activo corriente/Pasivo corriente
Prueba dcida Activo corriente-Inventarios/Pasivo corriente 0,20 026 023 022
Tesoreria Efectivo/Pasivo corriente
Anexo 8

Ratios de solvencia y endeudamiento 2016-20109.

Ratios de Solvencia y endeudamiento Formula
Solvenciageneral Total activo/Total pasivo
Endeudamiento general Total pasivo/Patrimonio neto
EndeudamientoaL/P Pasivo no corriente/Patrimonio neto
Endeudamiento a C/P Pasivo corriente/Patrimonio neto
Endeudamiento bancario Préstamos bancrios/Patrimonio neto

Anexo 9.

Ratios de rentabilidad 2016-2019.

Ratios de rentahilidad Formula
Rendimiento sobre activos (ROA) BAIl/Total activo
Rendimiento sobre el patrimonio (ROE) Utilidad neta/Patrimonio neto
Margen de utilidad operativa BAIl/Ventas
Margen de utilidad neta Utilidad neta/Ventas

Apalancamiento financiero (Activos /Patrimonio neto)*(BAI/BAIl)

2019
2,54
0,65
0,02
0,63

2019
2%
3%
40%
33%
1,57

2018
2,83
0,5
0,04
0,50
022

2018
23%
26%
35%
25%
140

2017
219
0,84
032
0,52
047

2007
L)
3%
36%
28%
1,69

2016
217
0,86
0,34
051
0,52

2016
pLo
3%
37
28%
170
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Anexo 11.

Ratios de eficiencia 2016-2019.

Ratios de eficiencia Formula 2019 2018 2017 2016
Rotacion de inventarios Aprovisionamientos/Existencias 991 669 634 715
Rotacion cuentas por cobrar Ventas/Cuentas por cobrar 954 1189 16,07 13,85
Rotacion activo corriente Ventas/Activos corrientes 544 458 519 5,66
Rotacion activo no corriente Ventas/Activos no corrientes 069 078 076 072
Rotacion de activos Ventas/Activos 061 067 066 064
Rotacion de cuentas por pagar Costos de ventas/Proveedores 108 264 262 3,08
Anexo 12.

Comparacion de indicadores financieros con las del sector.

UNACE HOLCIM

INDICADORES FINANCIEROS 2018 2019 | 2018 2019
Liquidez general 0,39 0,38 0,45 0,30
Solvencia general 1,82 1,90 2,83 2,54
Endeudamiento general 1,21 1,11 0,55 0,65
Rendimiento sobre activos (ROA) 18% 22% 23% 24%
Rendimiento sobre el patrimonio (ROE) 29% 34% 26% 33%
Rotacién de inventarios 7 7 7 10
Rotacidn cuentas por cobrar 17 24 12 10
Rotacion de cuentas por pagar 7 6 3 1
Anexo 13.
Periodo medio de maduracion de 2016-2019.

Periodo medio de maduracion Formula 2019 2018 2017 2016
Periodo medio de cobro (dfas) (Cuentas comerciales/Ventas)*365 ¥ N BB
Periodo medio de inventarios (dias) (Inventarios /Coste de ventas) ¥365 37 0% 85l
Periodo medio de pago (dias) (Proveedores/Costos de ventas|*365 337 138 139 119

PMM (dias) 262 53 59 -4l



Anexo 14.

Necesidades operativas de fondos 2016-2019.

Necesidades operativas de fondos
Fondo maniobra
Activo corriente operativo
Pasivo corriente operativo
Necesidades operativas de fondos
Necesidad de recursos negociados
Recursos negociados corto plazo
Recursos forzados

2019
$ -152.960
$ 58311
S 213.380
$ -155.069
S -2109

5
$  -2109

$
$

2018

-108.843

77.888

$ 114.592
$ -36.704

S
s
$

72.139
78.891
-6.752

2017

$ -96.511

S

73.339

$ 116.542
$ -43.203

s
s
$

53.308
58.327
-5.019

96

2016

$ -104.898
$ 68.090

$

102.970

$ -34.880
§ 70.018
$ 70.279

$

-261
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CUESTIONARIO PARA LA ENTREVISTA DE HOLCIM ECUADOR S.A.
Dirigida a: Jonny Apraez Suarez
. CUALES CONSIDERA USTED QUE FUERON LOS MAYORES DESAFIOS
DENTRO DE LA EMPRESA
. ¢COMO EVITARIA TENER RIESGOS DE ERRORES EN EL TRABAJO A LA HORA
DE MANEJAR TODA LA CONTABILIDAD DE UNA EMPRESA TAN GRANDE

COMO HOLCIM ECUADOR?

. COMO SE ENCUENTRA LA SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA

. ¢CUALES SON LOS MECANISMOS MAS UTILIZADOS ACTUALMENTE PARA
REALIZAR LAS PLANILLAS DE INGRESOS Y EGRESOS DE HOLCIM ECUADOR?
. ¢POR QUE CREE USTED QUE SON LA EMPRESA MEJOR POSICIONADA DEL

SECTOR?
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RESUMEN DE LA ENTREVISTA

1. ¢(CUALES CONSIDERA USTED QUE FUERON LOS MAYORES DESAFIOS

DENTRO DE LA EMPRESA?

Uno de los verdaderos desafios de la empresa Holcim Ecuador S.A. es tratar de tener la
sostenibilidad de las operaciones de la compafiia y crear soluciones innovadoras para la mejor
construccién e infraestructura en el pais, y con ello tratar de lograr al menos 1/3 de

las ganancias provengan de soluciones sostenibles.

2. (COMO EVITARIA TENER RIESGOS DE ERRORES EN EL TRABAJO A LA
HORA DE MANEJAR TODA LA CONTABILIDAD DE UNA EMPRESA TAN

GRANDE COMO HOLCIM ECUADOR?

Realizar de un modo efectivo la gestion contable de la empresa es una de las necesidades
mas relevantes para Holcim, ya que se estd hablando de una empresa con importaciones y
exportaciones nacionales como internacionales, puesto que, con todo esto la empresa opto por un
analisis y control periddico de la estructura financiera con ello también beneficiando para poder
tomar decisiones estratégicas. Dentro de esto para asegurar de que la gestion contable es dptima,
el primer paso es confiar en programas de contabilidad profesionales. Gracias a su capacidad de
centralizar y procesar grandes cantidades de datos, la automatizacion de procesos y tareas
repetitivas, reducen al minimo los margenes de error, y permiten trabajar de manera mas sencilla

y eficiente.


https://www.wolterskluwer.com/es-es/solutions/a3/software-contabilidad
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3. (COMO SE ENCUENTRA LA SITUACION FINANCIERA DE LA EMPRESA?

En Holcim Ecuador construimos para las personas y para el planeta. Nuestro compromiso
por el desarrollo sostenible del Ecuador se hace mas fuerte cada afio y lo llevamos a la practica
desde cada una de nuestras acciones y a traves de nuestras soluciones innovadoras y sostenibles
para la construccion. un afio marcado por la necesidad de la reactivacion, de adaptarnos a una
nueva realidad, de superar los efectos provocados por la pandemia del COVID 19 en el que el
mercado de la construccion sigue contraido. Para Holcim Ecuador ademas fue un afio para celebrar
nuestros primeros 100 afios de compafiia, con estos, la oportunidad de honrar una historia que nos
llena de orgullo y a todos quienes la han construido para hacer de esta la empresa que conocemos
hoy, que brinda progreso y bienestar para el pais Nuestra apuesta por ofrecer al mercado soluciones
innovadoras Yy sostenibles se fortalece, casi el 70% de nuestros ingresos provienen de soluciones
verdes. Seguimos innovando para atender al mercado de la construccion, en el 2021 presentamos
la linea de cementos ECO Etiquetas, con una huella 30% menor de emisiones de CO2. Nuestra
estrategia este afio se concentr6 en 3 pilares: Crecimiento, Performance y Diversificacion, los que
nos permiten adaptarnos a nuestras prioridades de sostenibilidad, En ese periodo, el valor de las
ventas netas de los productos fabricados por la compafiia, fue de USD 338 millones 310 mil
dolares. Mientras que las utilidades antes de impuestos de Holcim Ecuador S.A. fueron de USD

116 millones 400 mil délares

4. (CUALES SON LOS MECANISMOS MAS UTILIZADOS ACTUALMENTE
PARA REALIZAR LAS PLANILLAS DE INGRESOS Y EGRESOS DE HOLCIM

ECUADOR?
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El método de interés efectivo es un método para calcular el costo amortizado de un
instrumento de deuda y para asignar los ingresos por intereses durante el periodo en cuestion.
usando el método de interés efectivo de cualquier diferencia entre el importe inicial y al

vencimiento, ajustado por cualquier pérdida por incobrabilidad.

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método de interés efectivo para
instrumentos de deuda valorados a su costo amortizado y al FVORI. La Compafiia considera que
un activo financiero tiene un riesgo crediticio bajo cuando el activo tiene una calificacion interna
de “desempefio”. Todos los pasivos financieros se miden posteriormente al costo amortizado

utilizando el método de interés efectivo o0 a FVR.

5. ¢POR QUE CREE USTED QUE SON LA EMPRESA MEJOR POSICIONADA

DEL SECTOR?

Holcim es la empresa mejor posicionada a nivel nacional ya que primero trabaja en
proyectos de reduccion de emisiones de carbono, y ademas promovera la construccién circular,
aumentando el uso de materiales reciclados en sus productos y procesos; todo esto a la par del
desarrollo e implementacién de tecnologias avanzadas. Ademas, es lider en la industria de la
construccién, en la produccién de cemento, concreto y agregados. Ademas de que desde el 2005
es responsable de la inversion social de la empresa. Desde ese momento ha enfocado su gestion en

6 areas de accion: Educacion, empleo, salud, negocios inclusivos, infraestructura y ambiente.



