RIESGO DE QUIEBRA DE LA EMPRESA GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE

FINANCIAMIENTO S.A. DE ACUERDO CON EL MODELO FULMER 2013 - 2021

SULLY ALEXANDRA PENA GONZALEZ ID 00455960

ORLIN OLAYA FLOREZ ID 00607767

CORPORACION UNIVERSITARIA MINUTO DE DIOS
RECTORIA ORINOQUIA
UNIDAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES
ADMINISTRACION FINANCIERA
VILLAVICENCIO-META

2022



RIESGO DE QUIEBRA DE LA EMPRESA GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE

FINANCIAMIENTO S.A. DE ACUERDO CON EL MODELO FULMER 2013 - 2021

SULLY ALEXANDRA PENA GONZALEZ ID 00455960

ORLIN OLAYA FLOREZ ID 00607767

Trabajo de opcion de grado para optar el titulo de Administrador Financiero

Director: Mg. German Fuentes Rodriguez

CORPORACION UNIVERSITARIA MINUTO DE DIOS
RECTORIA ORINOQUIA
UNIDAD DE CIENCIAS EMPRESARIALES
ADMINISTRACION FINANCIERA
VILLAVICENCIO-META

2022



Contenido

INEFOAUCCION ..ttt bbbttt et n et e bt ene e 8
1.  Planteamiento del problema ... 8
1.1, Formulacion del Problema...........ccooooiiiiiiiiics e 11
I © ] o] 1= £ 1Y 1SS 11
2.1, ODBJEtIVO GENEIAL ......ccee ittt 11
2.2.  ODbjJetivos ESPECITICOS. .....cciieiiiiiiieieiesieneese e 12
3. JUSHIFICACION ...ttt bt en s 12
4. MaArcO de RETEIENCIA.......eiiiieieieeieee e 14
4.1, ANTECEUBINTES .....eiiiiiiiieiee et b bbbt 14
4.2, IMAFCO TEOKICO ...ttt bttt b et 15
4.2.1.  EStados FINANCIEIOS. ......cviiiiiieiiieiieiee et 15
4.2.2.  DiagnOstiCo FINANCIEIO ......cviiieiiieieiieseeie e ste et see e ee e sieeae e e e e sneennees 17
4.2.3.  RAIOS FINANCIEIOS .....cuviiiiiiiiite ittt 19
4.2.4. Indicadores de Rentabilidad .............ccoooieiiiiiiiinin 19
4.2.5. MOCEIO FUIMET ..ot 20

4.3, MaArco CONCEPLUAL .........eeiiiiiieiie st beesaee s 24
4.4. Generalidades de Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A............. 24
ot Y/ (oo RSP PRPRRRP 28

B2, NISION <ottt e e e 28



4.3, VAIOTES ..ottt be e nae s 28
4.5. Analisis de la Actividad Econdmicay del SECtor...........ccceevvviiieie e 29

[V 1=] (o o (o] [0 o T USSR 39
5.1.  Tipo de INVESTIGACION ......cceeiiiiie ettt ee e 39
oI |V, -1 (oo [0SR 41
5.3, TECNICAS € INSTFUMENTOS. .....ccviiviieririiieieiesiese ettt sae e naenae e eeens 41
5.4, ProCeaiMIBNTOS .....ooviiiiiiiiieieeie sttt st te e sbe e e sreenbeereesreenre e 41
0.0, IMUBSEI@ ..ottt b e 43

ANALISIS Y RESUIAAOS ...t 43
6.1. Situacion Actual del Sistema FIiNaNCIEIO.........cccoviiiiiiiieieese e, 44
6.2. Situacion Actual de Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. ........ 47

6.3. Situacion Financiera de Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A.. 48

6.3.1. Estado de Situacion FINANCIEIa. ...........ccoeiririieiieseeee e 48
6.3.2.  EStado de ReSUITATOS. ........ccoiiiiiiiiieice e 52
6.3.3.  Indicadores de LIQUIAEZ. .........coiveiiiiriiiie e 54
6.3.4. Indicadores de ENdeudamiento...........cccooeiriririniniinieisisie e 58
6.3.5. Indicadores de ACtIVIAAd. ..........ccceriiiiiiiiiiee e 61
6.3.6. Indicadores de Rentabilidad. .............coooviiiiiiiiiine 62
6.3.7.  MOUEIO FUIMET ... 68

6.4. Acciones para mitigar el riesgo de quiebra...........ccccooiiiiiiii, 72



T CONCIUSIONES ...t bbbttt bbbt 74
8. RECOMENUACIONES ...ttt bbb 76
S =11 o] [0 o | o Ui T USSR 77
L0, ANEXOS .ottt 83

Tabla de Figuras

Figura 1. Tasa de Intervencion del Banco de la Republica .................. iError! Marcador no definido.
Figura 2. Comparativo del délar americano Frente al peso colombiano ...........ccccevevviviniiencineeen, 33
Figura 3. Matriz de vulnerabilidades para la estabilidad financiera .............ccccooveieiiniiinicicic e, 47
Figura 4. Composicion del Activo Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021) .............. 49
Figura 5. Composicion del Pasivo Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021) .............. 50

Figura 6. Composicion del Patrimonio Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021) ....... 51

Figura 7. Composicion del Estado de Situacion Financiera Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A.

(20132021 .ottt bbbt R R b bR e Rt R b e e Rt R bt R b et b e ereene it 52
Figura 8. Analisis Vertical del Estado de Resultados Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A.

(20132021 .ottt bR b b bRt R bt £ Rt R bt R bbb eer e ne it 53
Figura 9. Indicadores de Liquidez Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)............... 54

Figura 10. Andlisis del Capital de Trabajo Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)..56
Figura 11. Indicadores de Endeudamiento Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)..58

Figura 12. Carga Financiera Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)........c.cccccevveue.. 60
Figura 13. Apalancamiento Financiero Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021) ....... 60
Figura 14. Indicadores de Actividad Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021) ........... 61
Figura 15. Indicadores de Rotacion Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021) ............ 62
Figura 16. Indicadores de Rentabilidad Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)....... 63
Figura 17. ROA - ROE - ROI Giros y Finanzas Cia. de Financiamiento S.A. (2013-2021) ................ 65

Figura 18. Modelo FULMER Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021) ..........ccce..... 70



Resumen

La rentabilidad y la prediccion de quiebra de toda empresa es un tema primordial para
los accionistas e inversionistas, ya que se busca mantener la inversién o incrementarla, e
identificar el riesgo a que esta expuesta la empresa a declararse en quiebra. En Girosy
Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. se plantea el interrogante ¢Cudl es el riesgo de
quiebra en la empresa Giros y Finanzas Compaiiia de Financiamiento S.A. de acuerdo con el
Modelo de Prediccion de Quiebra de Fulmer?

La investigacién es Mixta, Exploratoria, Descriptiva y Explicativa; se estudia el
contexto presente de la sociedad, y se aplican indicadores financieros que permiten
comprender la actividad econémica y moldear en técnicas matematicas los aspectos mas
representativos para determinar la fuente de rentabilidad en la sociedad (ROA, ROE y ROI).
Complementado con la aplicacion del Modelo Fulmer, para prediccion de quiebra
empresarial.

Como resultado del presente trabajo se espera la Determinacion de la situacion
financiera de la empresa analizada Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A., la
Aplicacion de los Indicadores Financieros especialmente los de Rentabilidad, en este caso
especifico ROA, ROE y ROLI.; e implementacion del Modelo Fulmer para prediccion de quiebra
empresarial; y, participar con una Ponencia en un evento interno y externo.

Palabras claves: Rentabilidad, ROA, ROE, ROI, Modelo Fulmer



Abstract

The profitability and bankruptcy prediction of any company is a primary issue for
shareholders and investors, since it seeks to maintain the investment or increase it, and
identify the risk to which the company is exposed to declare bankruptcy. In Giros y Finanzas
Compafiia de Financiamiento S.A. The question arises: What is the risk of bankruptcy in the
company Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. according to the Fulmer
Bankruptcy Prediction Model?

The investigation is Mixed, Exploratory, Descriptive and Explanatory; the present context of
society is studied, and financial indicators are applied that allow understanding economic
activity and modeling in mathematical techniques the most representative aspects to
determine the source of profitability in society (ROA, ROE and ROI). Complemented with
the application of the Fulmer Model, for the prediction of business bankruptcy.

As a result of this work, the Determination of the financial situation of the analyzed company
Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. is expected, the Application of Financial
Indicators, especially those of Profitability, in this specific case ROA, ROE and ROIl.; and
implementation of the Fulmer Model to predict business bankruptcy; and, participate with a
Presentation in an internal and external event.

Keywords: Profitability, ROA, ROE, ROI, Fulmer Model



Introduccion

Los ultimos afios han estado vinculados a un alto nivel de incertidumbre en las
organizaciones a nivel nacional e internacional. Por ello para los clientes internos y externos
de las empresas es de vital importancia conocer los resultados de la gestion de la compafiia
como el riesgo que esta corriendo su inversion.

Para este documento el objeto de estudio es la empresa Giros y Finanzas Compafiia de
Financiamiento S.A. identificada con el NIT No. 860.006.797-9, que en la actualidad se
encuentra en transicion de Compafiia de Financiamiento a Entidad Bancaria.

La investigacién desarrollada es de tipo Mixto, con enfoque exploratorio, descriptivo
y explicativo; que busca dar respuesta al siguiente interrogante: ¢Cuél es el riesgo de quiebra
en la empresa Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. de acuerdo con el Modelo
de Prediccién de Quiebra de Fulmer?

Para dar respuesta al anterior cuestionamiento es necesario identificar el
comportamiento de la compafiia, asi como su situacion actual mediante el analisis e
interpretacion de los estados financieros y la comparacion de los respectivos indicadores
financieros; posteriormente, determinar el riesgo de quiebra mediante el Modelo de Fulmer;

y, finalmente, sugerir las acciones para mitigar o mejorar el riesgo de quiebra detectado.

1. Planteamiento del problema
De acuerdo con lo afirmado en entrevista al diario La Republica (2020) por Juan
Pablo Cruz, presidente de Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A.:
El miedo de los establecimientos de crédito es que una vez se venzan los alivios no

comprendemos cOmo se va a hacer el recaudo de la cartera, que podria reflejarse en



altas provisiones de cartera entre julio y septiembre, en caso de que los clientes no

paguen (La Republica, 2020).

Esta preocupacion refleja el crecimiento del desarrollo del objeto social, donde se
resaltan funciones de sociedad Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento, que se
describen en su Certificado de Existencia y Representacion Legal, y, en sus Notas a los
Estados Financieros como:

La captacion en moneda legal de recursos del publico con el fin de realizar

operaciones de crédito; para ello, se captan recursos del publico mediante

cuentas de ahorros y depdsitos a la vista y a término; negocian titulos valores
emitidos por terceros, se otorgan préstamos, compra y venta de titulos
representativos de obligaciones emitidas por entidades de derecho publico de
cualquier orden, colocacién, mediante comision de obligaciones y acciones
emitidas por terceros en las modalidades que autorice el Gobierno Nacional,
financiacion mediante la aceptacion de letras de cambio, libremente negociables,
no renovables y que provengan de transacciones de compra de bienes en el
interior; se dan avales y garantias en los términos que para el impacto autoricen
la Junta Directiva del Banco de la Republica y el Gobierno Nacional; efecttian
operaciones de compra de cartera o factoring sobre todo tipo de titulos; se actla
como intermediario del mercado cambiario, operaciones de compra y venta de
divisas y demas operaciones de cambio que autorice la Junta Directiva del

Banco de la Republica en el numeral 2 del articulo 59 de la Resolucion Externa

8 de 2000; realizan operaciones de leasing hasta el porcentaje maximo que

sefiale el Gobierno Nacional, y todas las actividades y operaciones que la Ley le
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sefiale y permita. Desde el 1° de julio de 1993 la empresa de acuerdo con la Ley

35 de 1993 y Decreto 913 de mayo de 1993, realiza operaciones de Leasing. Las

précticas vigentes en materia del desarrollo de la actividad de las sociedades de

arrendamiento financiero o leasing son aplicables a todas las empresas de

financiamiento, en cuanto no impidan el régimen de estas compafiias y

unicamente en lo que respecta a las actividades de leasing.

La compafiia ejecuta la operacion a través de agencias propias v,
corresponsales bancarios como Efecty y Otras Personas Naturales y Juridicas

que actuan como Corresponsales Bancarios. (Giros y Finanzas Compafiia de

Financiamiento S.A., 2020)

Este crecimiento de la actividad econémica ha generado la incertidumbre sobre el
origen de los rendimientos, si se apalancan en los activos o en el capital contable. Siendo
necesario realizar una evaluacion general de la operacién de la sociedad y su evolucion
financiera en los ultimos 5 afios, para identificar las principales fuentes de rentabilidad y sus
variaciones en el ultimo quinquenio.

Este aumento de la actividad, provoco que Giros y Finanzas se uniera con Efecty y se
empiece un proceso de conversion a banco. Un gran contraste entre un banco y una sociedad
de financiamiento es el patrimonio o capital contable. No obstante, Cruz describié que “ya
conformaron el capital primordial para ser una entidad bancaria, por lo cual sus inversionistas
no deberan capitalizar la organizacion” (La Republica, 2021).

Cruz (2021) presidente de la entidad, afirma que:

El motivo para transformarnos en banco es que esa licencia nos permite el

conocimiento de los consumidores de los productos financieros que ofrecemos,



hoy, Giros & Finanzas, por su portafolio, se asemeja mas a una entidad bancaria

que a una compafiia de financiamiento. También facilita nuestra vision de ser la

entidad financiera para los emigrantes y sus familias. (La Republica, 2021)

En resumen, Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. es una
empresa de servicios que se encuentra en transicion a convertirse en Entidad Bancaria,
pero por factores externos ha visto afectada su operatividad los ultimos afios generando
incertidumbre tanto a sus clientes internos como externos; por ello, se busca dar un
concepto general de la situacion de la empresa mediante la aplicacion de indicadores
financieros y del Modelo Fulmer, que permiten evidenciar la condicion de riesgo de
quiebra presente. Y en base a este diagndstico formular las posibles acciones que

mitiguen el riesgo de quiebra detectado.

1.1.  Formulacion del Problema

Con base a las apreciaciones del presidente de Giros y Finanzas Compafiia de
Financiamiento S.A., se plantea la pregunta problema: ;Cuél es el riesgo de quiebra en la
empresa Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. de acuerdo con el Modelo de

Prediccion de Quiebra de Fulmer?

2. Objetivos
2.1.  Objetivo General
Determinar el riesgo de quiebra de la empresa Giros y Finanzas Compafiia de

Financiamiento S.A. de acuerdo con el Modelo Fulmer.

11
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2.2.  Objetivos Especificos

Describir la situacion financiera de la empresa Giros y Finanzas Compafiia de
Financiamiento S.A. en el periodo 2013-2021.

Comeparar los indicadores obtenidos para el periodo 2013-2021.

Aplicar el Modelo de Prediccion de Quiebra de Fulmer a Giros y Finanzas Compafiia
de Financiamiento S.A. en el periodo 2013-2021.

Establecer las acciones de tipo financiero para mitigar o mejorar el riesgo de quiebra

determinado para los periodos 2022-2026.

3. Justificacion

En el mercado financiero concurren diversos indicadores que facilitan el medir la
gestion y resultados de la gestion empresarial, no obstante, ninguno tan relevante como la
rentabilidad y el riesgo de quiebra de las organizaciones. La utilidad de una organizacion es
aquella que es suficiente para que un agente econémico utilice sus recursos y genere
utilidades. Para medir la rentabilidad de una sociedad, se manejan indicadores, ratios o
razones de rentabilidad. Se habla de formulas matematicas que permiten mostrar la evolucion
de la compafiia, inversion o plan a nivel financiero o econémico, o sea, la eficiencia con la
que se utilizan los recursos para obtener los beneficios (Pranagroup Mx., 2020). La
rentabilidad se mide desde dos componentes: beneficio obtenido y los recursos utilizados.
Para todo inversionista es fundamental estar al tanto del nivel de rentabilidad que genera la
organizacion donde espera invertir; por ello, la rentabilidad es el indicador por excelencia de
los resultados globales obtenidos al combinar las ventajas del sector en que opera la sociedad

con el liderazgo ideal de quien la administra. Para esto, posibilita hacer comparaciones entre
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organizaciones distintas del mismo sector y todavia entre organizaciones de sectores
diferentes, tales que ayudan a visualizar la conveniencia y tendencias estructurales de un
sector con interaccion a otros, lo que se refleja en la dinamica de las cifras de rentabilidad.
(Planning, 1999)

Ademaés, cuando una organizacion utiliza recursos, como capital y trabajo, se aguarda
un uso éptimo de los recursos, es decir, que sea productiva o que no presenten riesgo de
desaparecer. Este proceso permite generar politicas para anticipar una crisis econémica o
fortalecer la actividad econémica de la empresa. Los estudios sobre estabilidad empresarial
en Colombia se han enfocado al modelo de prediccidn de quiebra de Altman, pero en este
documento se toma el Modelo de Fulmer (1984) que simplifica el modelo de Altman,
mediante el uso de una funcion dicotdmica como variable para la toma de decisiones (Galan-
Barrera, 2017).

El riesgo de quiebra o fracaso empresarial es un tema que interesa a los actores
internos y externos de una organizacion, por lo cual los modelos de prediccion de quiebra han
tomado relevancia los Gltimos afios, como herramienta para mitigar o corregir situaciones de
riesgo. Entre ellos esta el Modelo de Fulmer que se basa en identificar la capacidad de las
organizaciones para generar liquidez como herramienta para crear capital de trabajo e
inversion.

En el desarrollo de los contenidos tematicos del programa de Administracion
Financiera de la Corporacion Universitaria Minuto de Dios Rectoria Orinoquia, estas
tematicas no son desarrolladas a profundidad en las diferentes asignaturas de la linea
profesional, por lo cual se trata de cubrir esta falencia con el desarrollo de este documento de

grado. Asi mismo, este tipo de documento sirve como referencia para futuros estudios ya que
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los efectos negativos a nivel financieros y econdmicos generados los Gltimos afios por
factores sociales y de salud han conllevado a un alto nivel de incertidumbre para realizar
inversiones en el sector empresarial lo que disminuyo la inyeccion de capital de trabajo en

muchas organizaciones.

4. Marco de Referencia

4.1.  Antecedentes

Tomando como referencia el repositorio de la Corporacion Universitaria Minuto de
Dios para hasta el mes de octubre de 2022 aparece como documento relacionado de la
Rectoria Orinoquia el documento denominado Estudio de viabilidad financiera de la empresa
AGROTODO S.A.S. en reorganizacion para el periodo 2021-2025, elaborado por Vargas
Gutiérrez, lvan Fauricio y Vizcaino Calderén, Andriss Ferney, que desarrollo tematicas como
insolvencia, rentabilidad, viabilidad y modelo Z-Score de Altman (Vargas Gutiérrez &
Vizcaino Calderdn, 2021). Ademas, a nivel institucional con cubrimiento nacional se
identifican solo dos estudios relacionados: ¢El modelo de Z-score de Altman permite prever
el estado de quiebra en las Pymes?, desarrollado por Salazar Soto, Nayeth y Silva Rubiano,
Angie Lorena; que se enfoco a los temas de Insolvencia, Pymes, Modelo Altman Z-Score y
Finanzas (Salazar Soto & Silva Rubiano, 2019); y el otro documento, es Aplicacion del
Modelo Beaver en las pymes del sector comercio en Bogota, elaborado por Camacho
Laverde, Nelly Johana; Gomez Silva, Lida Constanza, que se enfocaron en tematicas
relacionadas con los indicadores financieros, Fracaso empresarial y las Pymes (Camacho

Laverde & Gomez Silva, 2019).
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Esto evidencia la falta de investigacion en estas tematicas dentro de la UNIMINUTO,
por lo cual toma relevancia este documento al ser un tema no desarrollado ain como opcion
de grado.

En cuanto estudios relacionados en otras instituciones y articulos publicados en los
altimos cinco afios y que hacen referencia a los Modelos de Prediccién de Quiebra se pueden
enunciar los siguientes:

Tabla 1. Documentos y Articulos relacionados con los Modelos de Prediccion de Quiebra en
Colombia

AUTOR TITULO MODELO DE ANO
PREDICCION
Isaac Roque, D., & Deteccion de insolvencia | Modelo Z-Score de Publicado Contabilidad y
Caicedo Carrero, A. financiera mediante el Altman Negocios, 17(33), 2022

modelo Z-Altman en
empresas colombianas
no cotizantes durante el
periodo 2016-2019.
Roque, D. I., & Carrero, | Deteccion de insolvencia
A.C financiera mediante el
modelo Z-Altman en
empresas colombianas
no cotizantes durante el
periodo 2016-2019.
Analisis predictivo sobre

Modelo Z-Score de
Altman

Publicado Contabilidad y
Negocios, 17(33), 167-
192, 2022

Caita Giraldo, L. S. Anélisis de Datos Universidad de

Aproximacion a través
del modelo de Fulmer.

insolvencia de empresas | Quiebra Antioquia, 2022

en Colombia.
Galan-Barrera, J. A., & El fracaso empresarial en | Modelo Fulmer Revista Civilizar de
Torres-Garcia, L. F. Colombia: Empresa 'y

Economia, 7(13).
Publicado 2018-12-10

Fuente: Elaboracion propia, 2022.

4.2.  Marco Teorico

4.2.1.

Estados Financieros

Los estados financieros son informes que las empresas deben preparar para dar a

conocer su situacion econdmica y financiera alcanzada en un periodo de tiempo determinado.

Segun (Roman Florez, 2016) citando a Zeballos (2007): Informa que los estados financieros

son "un conjunto condensado de recibos, cifras y clasificaciones que reflejan la historia de las

actividades de una empresa desde su inicio hasta su fecha final". En definitiva, un estado
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financiero es un sistema que nos permite conocer la situacion econémica y financiera de una
empresa y es en gran medida el producto final de la contabilidad. Son estados financieros
presentados a una fecha o periodo determinado.

Para una correcta toma de decisiones se debe analizar los estados financieros a través
del anélisis vertical, andlisis horizontal, indicadores financieros y otras herramientas con el
fin de examinar la situacion financiera de la empresa y formular conclusiones y
recomendaciones. Segun el texto Contabilidad Universitaria: “El andlisis financiero es de
gran importancia, permite evaluar la gestion, determinar la variacion de los estados de
resultados, de acuerdo con lo planteado de lo ejecutado, los controles establecidos, sus puntos
fuertes y puntos débiles en las finanzas™ (Coral, L. y Gudifio, E., 2015).

A través del diagnostico financiero admite conocer el estado actual de las finanzas de
la sociedad, y precisar las cuentas méas representativas o cual requiere mayor atencion; a su
vez se contard con indicadores relevantes que facilitaran dicha labor las cuales son
indicadores de liquidez, endeudamiento, rentabilidad, actividad.

Segln (Anaya, 2018) en el libro Andlisis financiero aplicado bajo NIF, afirma:

El analisis, cualquiera que sea su propdésito, requiere una comprensién amplia y

detallada de la naturaleza y las limitaciones de los estados financieros porque los

analistas necesitan determinar si existe una relacion razonable entre los diferentes
elementos para determinar si las politicas financieras y de gestion califican para una
buena o mala administracion.

Los flujos de caja son una informacion indispensable para conocer la capacidad con la
que cuenta la empresa para pagar la deuda, es una herramienta que permite medir el nivel de

liquidez de una organizacion; cuando encontramos ingresos netos positivos muestra que la
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empresa ha obtenido ingresos mayores que sus gastos asumidos, de lo contrario si el flujo de
caja es negativo muestra que se ha gastado mas de lo que ha ingresado.

El propdsito general de los estados financieros basicos es proporcionar informacion
sobre las condiciones financieras, los resultados y las variaciones en el patrimonio, y los
recursos o fuentes de informacion Utiles para los usuarios comunes en la toma de decisiones
financieras.

Los estados financieros muestran los resultados de la gestién de los recursos
asignados a la gestion, por lo que deben incluir informacion sobre activos, pasivos,
patrimonio o capital, ingresos, costos o gastos, los cambios en el patrimonio contable, y los
flujos de efectivo o, en su caso, los cambios en la situacion financiera. (Fuentes, 2017)

4.2.2. Diagnostico Financiero

Es una herramienta para determinar la posicion financiera real de una empresa
mediante el andlisis de la informacidn proporcionada por el campo contable en los estados
financieros y notas contables (Toro Baena, 2014). Con ayuda de esta informacién, es posible
identificar las tendencias de desarrollo de las cuentas que componen el Estado de Situacion
Financiera y el Estado de Resultados; la aplicacion de indicadores financieros para identificar
la deuda, la liquidez, la rentabilidad y el punto de equilibrio financiero para hacer
predicciones sobre alternativas que ofrezcan soluciones a los problemas emergentes y
permitan la creacion de estrategias que maximicen y promuevan los aspectos positivos.

Otra definicion de analisis financiero afirma que “es una herramienta que da sentido a
los datos sobre la base de un proceso comparativo, en el momento en que se realiza. Sirve
como base para la planeacion, el control y el monitoreo financiero en la toma de decisiones”

(Vidal Arizabaleta, 2004).
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Otro concepto general es que “el analisis financiero es un proceso de seleccion,
relacion y evaluacion de informacion financiera, compuesto por diversas técnicas y
herramientas contables cuyo objetivo es proporcionar bases de conocimiento para tomar
decisiones en el mundo empresarial” (Ochoa & Saldivar del Angel, Administracion
Financiera - Correlacionada con las NIF, 2012).

Ortiz Gomez sugiere analizar las siguientes variables entre los parametros del anélisis

financiero:

¢ Diagnostico de rentabilidad, por ejemplo, en proceso de consolidacion de flujo de

caja, margen de utilidad o desempefio financiero.

e Diagnostico aplicable a la utilizacion de las capacidades en los items como el costo

operacional de oportunidad, los grados de apalancamiento operacional y el punto de

equilibrio en cuanto a la capacidad instalada.

¢ Diagnéstico aplicable al comportamiento de costos con relacién a la Relacion del

margen de absorcion de las ventas, Relacion del valor agregado frente a las ventas, y

la Relacidn de las utilidades frente a la generacién de valor agregado.

¢ Diagnostico aplicable al desarrollo de las ventas, que indica el alza o caida de

precios y la conquista o pérdida del mercado.

e Diagnostico adecuado para el andlisis de cambios en la situacion financiera,

financiamiento de capital de trabajo neto o Fuentes y aplicaciones financieras: internas

y externas.

¢ Diagndstico aplicable al estado de la empresa en un momento de acuerdo con la

Estructura de financiamiento e inversion, Razones financieras y la Recuperacion de

cartera, rotacion de inventarios, entre otros. (Ortiz Gomez, 1994)
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4.2.3. Ratios Financieros

Los Ratios Financieros también denominados Indicadores, razones o indices
financieros. Segtn Ochoa & Saldivar del Angel: son medidas aritméticas que establecen una
relacion entre dos o mas partidas de los estados financieros (Ochoa & Saldivar del Angel,
Administracion Financiera - Correlacionada con las NIF, 2012). Los indicadores financieros
son los instrumentos para analizar los escenarios y los resultados financieros. Se pueden

dividir en cuatro categorias:

Ratios de liquidez: Miden la capacidad de la organizacion para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo.
e Ratios de apalancamiento: Calculan como los activos de una empresa son financiados por
contrapartes (equity) o terceros (deuda).
e Ratios de actividad o rotacion: Miden la eficiencia con la que se utilizan los recursos.
e Ratios de rentabilidad: Miden la capacidad de generar ganancias a partir del uso de los
recursos. (José, 2011)
4.2.4. Indicadores de Rentabilidad
Se considera que un negocio es rentable cuando obtiene ganancias suficientes, es decir.
cuando sus ingresos sean mayores que sus costos y la diferencia entre ellos se considere
aceptable. Sin embargo, al evaluar la rentabilidad de una empresa, el enfoque correcto es
evaluar la relacion entre sus ganancias y las inversiones o recursos utilizados para generar
ingresos. Para determinar esta rentabilidad se utilizan indices, ratios o indicadores de

rentabilidad, donde destacan los siguientes:
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e ROA: El rendimiento de los activos (ROA) mide la rentabilidad de una compafiia en
correspondencia con los activos que posee. EI ROA da una nocion de como esta la compariia
utilizando sus activos para generar utilidades de manera eficiente. La formula del ROA es:

ROA = (Utilidades / Activos) x 100

e ROE: La rentabilidad sobre el capital (ROE) mide la capacidad de una compariia para
generar beneficios en relacion con el capital que posee. EI ROE da una idea de la capacidad
que tiene una compafiia para generar beneficios utilizando el capital invertido en ella 'y el dinero
que genera. La formula del ROE es:

ROE = (Utilidades / Patrimonio) x 100

e ROI: EI ROI (retorno de la inversion) es el valor econémico de ejecutar diferentes

campanfas de marketing. Gracias a estos datos, se puede medir el retorno que se obtiene de la
inversion realizada. El ROI es (til para evaluar esta rentabilidad. Se convierte en la relacion
entre la inversién en marketing y los ingresos generados, ya sea por ventas directas o por
generacion de leads (clientes potenciales). Para calcularlo se utiliza la siguiente formula:

ROI = (Beneficio — Inversion) / Inversion

Esta informacion es importante para la evaluacion de proyectos. Si el rendimiento del
capital invertido es positivo, el proyecto ha tenido éxito. Por el contrario, si el resultado es
negativo, la inversion no es rentable y se pierde. Calcular el retorno de la inversion es crucial
para tomar futuras decisiones de inversion. Recopilar la informacidn necesaria para evaluar qué
proyectos son mas rentables. Ademas, marcan el camino que se debe seguir en el futuro (CESA,

2020).

4.2.5. Modelo Fulmer
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El modelo Fulmer fue desarrollado en 1984 por Jhon G. Fulmer, mediante la
implementacién del andlisis iterativo de descripcion multiple. En este modelo se evaluaron 40
ratios financieros aplicados a una muestra de 60 empresas, 30 solventes y 30 insolventes. El
estudio arrojo una precision de 98% para determinar la insolvencia con un afio de anticipacion;
y del 81% para mas de un afio.

El modelo de Fulmer integra nueve (9) ratios financieras, y su formula es:

H =5528X, +0.212X, + 0.073 X3+ 1.270X4 - 0.120Xs+ 2.235Xs + 0.575 X7 + 1.083 X5 + 0.894X, -
6.075
Donde:
X1 = Utilidades Retenidas / Activo Total

Esta variable es una ratio de Apalancamiento, que simboliza los recursos generados
por la operacion de la compafiia utilizados para financiar la operacion de los afios siguientes.
Si esta variable es pequefia, supone que las compafiias no se financian con las utilidades, sino
con terceros, o que la compafiia es muy joven (Grajales Bedoya, 2008). La interaccion usada
ha sido las utilidades de ejercicios anteriores / Activo total. Si la compafiia no muestra
activos, el valor de este indicador se registra como cero.

X> = Ventas / Activo Total

Es una ratio de Actividad. Hace referencia a la rotacion de los activos totales, el cual
mide la eficiencia en el uso de los activos; por lo tanto, si esta ratio es pequefia, la empresa
cuenta con activos improductivos (Besley, 2001). Se uso la interaccion de Ingresos
operacionales / Activo total. Si la empresa no presenta activos, el valor de este indicador se
registra como cero.

X3 = Utilidad Antes de Impuestos / Capital Contable (Patrimonio)
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Es una ratio de Rentabilidad. Evidencia el rendimiento de la inversion de los
accionistas antes de los impuestos. La interaccion usada ha sido la Utilidad antes de
Impuestos e Intereses / Capital Contable (Patrimonio). Si la empresa no muestra el
Patrimonio, el valor de este indicador se registra como cero.

Xs=Flujo de Caja/ Pasivo Total

Es una ratio de capacidad de pago. Sugiere la funcion de capacidad de cubrimiento de
las deudas con tan solo el flujo de caja, el cual, si es pequefio, la compafiia estaria
sobrepasando su capacidad de pago (Nava Rosillon, 2009). Se utiliz6 Caja / Pasivo total. Si
la compafiia no reporta obligaciones con terceros, el valor se registra como cero.

Xs= Pasivo Total / Activo Total

Es una ratio de Endeudamiento (Nivel de Endeudamiento). Es la Gnica variable con
signo negativo, y representa el nivel de financiacion de los activos con terceros (Vera-Colina,
Melgarejo-Molina, & Mora-Riapira, 2014). Si la compafiia no presenta activos, se registra
cero.

Xs = Pasivo Corriente / Activo Total

Es una ratio de Endeudamiento a Corto Plazo, y hace referencia a la participacion de
terceros a corto plazo en la financiacion de los activos (Brigham, 2005). Este modelo no
acepta la deuda a largo plazo, esta de acuerdo con la deuda a corto plazo. Si la compafiia no
presenta activos, se registra como cero.

X7 = Activo Total Tangible

Es una ratio de la estructura del activo, determina el grado de inmovilizacién de los

activos (Gaytan Cortés, 2015). Se emplea la interaccion Activo fijo / Activo total. Si la

compafiia no presenta activos, se registra como cero.
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Xg = Capital de Trabajo / Pasivo Total

Es una ratio de Endeudamiento, y hace referencia a la capacidad para cubrir las
obligaciones con terceros (Besley, 2001). Se genera de [(Activo Corriente — Pasivo
Corriente)] / Pasivo Total. Si la compafiia no presenta Pasivos Totales, se registra como cero.
Xo= Logaritmo de la Utilidad de Operacién / Gastos Financieros

Es una ratio de Endeudamiento. Se implementa el Logaritmo base 10, para generar
“mayor normalidad de las distribuciones” (Ibarra Mares, 2009). Mide la capacidad de cubrir
los intereses por medio del margen resultante de la operacion de la empresa, antes de ser
afectada por los impuestos. Por la presencia de logaritmo, toma el valor de uno si la empresa
no tiene gastos financieros y de cero si la utilidad de operacion es negativa (Galan-Barrera,
2017).

H = Es el resultado de la ecuacion, si es menor a cero, la compafiia se considera en riesgo de
insolvencia.

Al revisar los documentos relacionados, el Modelo Fulmer no se desarrolla a
profundidad en empresas del sector servicios y el modelo més utilizado es el Modelo Z-Score
de Altman. Esta tematica en Colombia aun es poco investigada y no se le ha dado la
relevancia a nivel empresarial.

4.3.  Marco Conceptual

Estado de Situacion Financiera: También denominado Balance General o Estado de
Posicion Financiera, que evidencia informacion relativa a una fecha determinada de los
recursos y obligaciones financiera de la empresa; por consiguiente, los activos en orden de su

disponibilidad, revelando sus restricciones, los pasivos atendiendo a su exigibilidad,
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revelando sus riesgos financieros; asi como, el capital contable o patrimonio a dicha fecha
(Fuentes J. C., 2017).

Estado de Resultados: Llamado también Estado de Resultados Integral, que muestra la
informacion relativa al resultado de sus operaciones en un periodo y, por ende, de los
ingresos, gastos; asi como: de la utilidad (pérdida) neta o cambio neto en el patrimonio
contable resultante en el periodo (Fuentes J. C., 2017).

Indicadores Financieros: Métodos de célculo e interpretacion para analizar y vigilar el
desempefio de una compafiia (Gitman & Zutter, 2016).

Liquidez: Capacidad de una empresa para cumplir con sus obligaciones de corto plazo
a medida que estas llegan a su vencimiento (Gitman & Zutter, 2016).

Endeudamiento: Proporcion de capital de una empresa que es soportado por terceras
personas frente a lo aportado por los socios o accionistas (Gitman & Zutter, 2016).

Razones de rentabilidad: Son de dos tipos: las que muestran la rentabilidad en relacién
con las ventas y las que la muestran en relacion con la inversion. Juntas, estas razones
indican la efectividad global de la operacion de la empresa (Van Horne & Wachowicz Jr.,
2010).

Modelos de prediccién de quiebra: Mediante un analisis estadistico y sobre la base de
los estudios de las razones financieras de las empresas, determinan si se encuentran
financieramente sanas o se encaminan al fracaso, con el fin de que la gerencia lleve a cabo
acciones correctivas o preventivas (Gomez Garcia & Leyva Ferreiro, 2019).

4.4. Generalidades de Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A.
Con relacion a la empresa analizada, en su portal Web Giros & Finanzas se describe lo

siguiente:



GIROS Y FINANZAS Compafiia de Financiamiento S.A., compafiia de
crédito, con residencia en Cali, con NIT No. 860.006.797-9, se constituyo bajo la
clasificacion de sociedad comercial anénima de naturaleza privada sometida a
control y vigilancia de la Superintendencia Financiera, por medio de Escritura
Publica No. 5938 de diciembre 5 de 1963, otorgada en la Notaria Cuarta del
Circulo de Bogota, bajo la designacién inicial, Promotora Comercial Procolombia
S.A., la cual ha modificado su razén social por la de Orion Compafiia de
Financiamiento Comercial S.A., segin manifiesta la Escritura Publica No. 1357 del
13 de marzo de 1998, otorgada en la Notaria 18 del Circulo de Bogota; compafiia
que se fusiond con Giros y Divisas S.A. Casa de Cambios, con residencia en Cali,
con NIT No. 800.251.503-1.

A continuacion, mediante la Escritura Pablica No. 2904 del 12 de octubre
de 2000, de la Notaria 30 de Bogota, se formaliz6 el Acuerdo de Fusion, por el que
la sociedad Orion Compafiia de Financiamiento Comercial S.A., absorbi6 a Giros y
Divisas S.A. Casa de Cambios. EI 30 de noviembre de 2001, Giros y Finanzas
Compafiia de Financiamiento Comercial S.A. y Equity S.A., autorizaron la fusion
por absorcion por medio de la Escritura Pdblica No. 3086 de la Notaria Catorce del
Circulo de Cali, en virtud de la cual la sociedad Giros y Finanzas Compafiia de
Financiamiento Comercial S.A., absorbi0 a la sociedad Equity S.A.; finalmente, el
acuerdo de fusion fue suscrito en documento publico y aprobado por las
correspondientes Asambleas Generales de Accionistas celebradas el 20 de
noviembre de 2001 y el 29 de junio del mismo afio. Esa fusion ha sido aprobada

por la Superintendencia Financiera de Colombia, por medio de la Resolucion No.
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1173 de octubre 22 de 2001. Segun Resolucion 1578 de septiembre 4 de 2002, la
Superintendencia Financiera autorizé a Giros y Finanzas C.F.C. S.A. para abrir una
unidad de ahorros a fin de captar recursos por medio de depdsitos de ahorro a la
vista 0 a través de la expedicion de CDATS, de cualquier tipo de clientes, que
condicionalmente para el efecto cumpla con los requisitos sefialados en el Estatuto
Orgénico del Sistema Financiero y demas normas concordantes.

La sociedad tiene una permanencia hasta el 2098 y por medio de la
Resolucion No. 3140 del 24 de septiembre de 1993, se le renové con
representacion definitiva el permiso de funcionamiento por la Superintendencia
Financiera.

Segln Resolucién 514 de abril 16 de 2007, la Superintendencia Financiera
de Colombia autoriz6 la venta del 51% de la participacion de los socios de la
compafiia al Banco Panamefio de la vivienda Banvivienda, convirtiéndose en el
socio mayoritario de Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento Comercial
S.A., posteriormente se incremento el capital autorizado y suscrito y pagado,
operacion que se formalizé a Escritura Publica, la cual fue inscrita bajo el No. 1023
del 27 de marzo de 2007 de la Notaria Catorce del Circuito de Cali.

En razon del contrato de compraventa de acciones suscrito el 20 de
diciembre de 2011, por el Banco Panamefio de la Vivienda — Banvivienda, en su
condicidn de accionista mayoritario de Giros y Finanzas C.F. S.A. y los otros
accionistas de la sociedad, transaccién que estuvo sujeta a condiciones de cierre y a
las aprobaciones que corresponden por parte de la Superintendencia Financiera de

Colombia, el dia 04 de septiembre de 2012, los accionistas minoritarios de Giros y
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Finanzas, propietarios del 49% de las acciones de la compafiia, obtuvieron el 51%
de las acciones que le pertenecian al Banco Panamefio de Vivienda —
BANVIVIENDA.

La compafiia modifico su razon social de Orion C.F.C. S.A. a Giros y
Finanzas S.A. Compafiia de Financiamiento Comercial, por medio de la Escritura
Publica 2935 de octubre 13 de 2000, de la Notaria 30 del Circulo de Bogota.
Mediante la Escritura Publica No. 1921 de agosto 8 de 2001, otorgada en la Notaria
Catorce del Circulo, la compafiia cambié su nombre por el de Giros y Finanzas
Compafiia de Financiamiento Comercial.

La Ley 1328 de junio 25 de 2009 dispuso que, a desde la entrada en
vigencia el 25 de junio de 2009, las compafiias de financiamiento comercial pasan a
Ilamarse “Companias de Financiamiento”. (Giros y Finanzas Compafiia de
Financiamiento S.A., 2022)

En la actualidad cuenta con un extenso Portafolio de Productos y Servicios
Financieros orientados a satisfacer las necesidades de cada uno de sus clientes,
entre ellos resaltan su cuenta de ahorros, CDT, tarjeta débito, cupo rotativo, crédito
de libranza, seguros, Credioro, tarjeta de crédito, el pago de facturas de servicios
publicos o privados en sus oficinas y mucho méas. Efecty, Multipagos, Punto Red,
CFA y Don Pago se convirtieron en sus aliados corresponsales para ampliar su
cobertura y extender sus servicios en todos los rincones del pais. Con la intencién
de hacerle la vida méas simple a sus clientes, implementé su portal transaccional en

el afio 2017 y establecio servicios como el envio de dinero a cuentas bancarias
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internacionales y el cobro de giros directo en cuentas de ahorros, convirtiéndose asi
en agente digital autorizado de Western Unién.

En el 2020 se adapté a la nueva realidad mundial estableciendo su servicio
de Giros a Domicilio para facilitarle a sus usuarios el quedarse en su hogar a lo
largo de la pandemia y habilito su tarjeta con tecnologia de ‘pago sin contacto’
(contactless) para salvaguardarlos. Ademas, se vinculé con éxito a ACH para hacer
viable las transferencias interbancarias desde y hacia la Cuenta de Ahorros Giros y
Finanzas. Al finy al cabo, Giros y Finanzas C.F. S.A. se ha caracterizado
constantemente por ofrecer servicios innovadores y seguros, intentando encontrar
ser la entidad financiera de los colombianos en el exterior y sus familias en
Colombia. (Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A., 2022)

44.1. Mision.

Unimos a los colombianos en el exterior y a sus familias en Colombia,
ofreciendo un servicio de calidad, con valores sélidos y un equipo humano
profesional, brindando soluciones financieras seguras y efectivas. (Giros y Finanzas
Compafiia de Financiamiento S.A., 2022)

4.4.2. Vision

Ser la entidad financiera preferida por los colombianos en el exterior, a través
de la unién con sus familias en Colombia que facilita el logro de sus metas. (Giros y
Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A., 2022)

4.4.3. Valores
De acuerdo con el proceso de planeacion estratégica de la compafiia, se tienen

establecidos a nivel nacional los siguientes como se enuncia en el portal Web de la compafiia:
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e Integridad: Actuamos con lealtad y rectitud. Pensamos y actuamos en
forma confiable y consistente.

e Servicio: Trabajamos por conocer, entender y resolver de manera
efectiva las necesidades de nuestros clientes; entendemos que todo lo que
hacemos impacta sus suefios.

o Respeto: Centramos nuestro actuar en el trato amable y digno entre las
personas, empleados y clientes promoviendo el espiritu critico constructivo y
relaciones de confianza.

e Excelencia: Valoramos y reconocemos la calidad y la actitud proactiva e
innovadora para el cumplimiento de nuestros compromisos. Nos desafiamos
permanentemente para superar nuestras metas.

e Compromiso social: Desarrollamos nuestra actividad con sentido de
contribucion al desarrollo de nuestra comunidad objetivo. Si a la comunidad le va
bien, a la empresa le va bien. (Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A.,

2022)

4.5.  Andlisis de la Actividad Econdmica y del Sector
Respecto al comportamiento de la Actividad Econdmica y del Sector en el afio 2020,
se pueden enunciar algunos apartes del Informe a la Asamblea General de Accionistas de
Giros & Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A., y de las Notas Contables a los Estados
Financieros:
2020 seréa recordado como el afio en que el mundo cambid. La pandemia
de COVID-19 a nivel mundial terminaron con las expectativas de una

recuperacion econémica modesta para el 2020 luego de los eventos de guerra



econdmica entre Estados Unidos y China en el afio 2019. Todas las economias
del mundo experimentaron recesiones severas a diferencia de la gran depresion
de 1930 y de la Segunda Guerra Mundial. Segun cifras del Fondo Monetario
Internacional se estima que el PIB global decreci6 en un 3.5% en el 2020. Se han
perdido millones de puestos de trabajo en todo el mundo y la desigualdad social
se profundiza. La region no fue ajena a esté duro golpe, se espera que el PIB de
Latinoamérica y el Caribe tenga una contraccion del 7.4%. El virus ha golpeado
a la mayoria de los sectores, pero principalmente a la economia informal, donde
América Latina y el Caribe concentran la mayor parte de su poblacion. Los
gobiernos han tenido que implementar varias medidas restrictivas y
confinamientos para controlar la propagacién y letalidad del virus, ocasionando
inconformismo en la poblacion. En Colombia el decrecimiento PIB fue del 6.8%
inferior a lo esperado para América Latina y el Caribe. Por su parte la eurozona
habria decrecido un 7,2%, Estados Unidos un 3,4% y China un crecimiento del
2,3%. A pesar de un 2020 catastrofico, se espera que el 2021 sea un afio de
recuperacion, donde Colombia creceria alrededor del 4,6% segun el FMI,
esperanzados en la disminucion del contagio y la efectividad de la vacunacion.
El impacto de la pandemia del Covid-19 sobre el consumo de las personas, llevo
a que la inflacion para Colombia en el 2020 fuera del 1,61%, la méas baja
registrada por el Dane y muy por debajo del rango meta del Banco de la
Republica ubicada entre el 2% y 4%. Esté registro se debi6 a la fuerte caida de
la demanda debido a las restricciones de movilidad, aislamiento y alto

desempleo. Se espera que la inflacion se recupere al 2,5% para el 2021. En
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cuanto a la Politica Monetaria, el Banco de la Republica redujo su tasa de interés
a niveles historicos en marzo de 2020 desde el 4,25% al 1,75% como medida
preventiva y le introdujo liquidez a la economia. Para el 2021 se espera que la
tasa de intervencion contintie en 1,75% a lo largo del afio enfocada en brindar las
condiciones para impulsar el crecimiento del pais. (Giros y Finanzas Compafiia
de Financiamiento S.A., 2022)

Figura 1. Tasa de Intervencién del Banco de la Republica

TASA DE INTERVENCION
DEL BANCO DE LA REPUBLICA

Fuente: BANCO DE LA REPUBLICA
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La evolucion de la cartera de los bancos comerciales estuvo influenciada
por la crisis, donde Asobancaria estima que la cartera bruta de los bancos crecio
2,7% en términos reales al cierre de 2020, el crecimiento fue menor al de 2019,
reflejando una menor demanda de nuevos créditos y un gran namero de clientes
no realiz6 amortizaciones a capital de sus deudas gracias a los alivios
financieros. EI comportamiento de la cartera durante 2020 fue atipico debido a la
aplicacion de los mencionados alivios financieros los cuales se le otorgaron a
$224 Billones de la cartera de créditos del sistema financiero, equivalente al

43% del total. Dichos alivios les dieron la oportunidad a los clientes de no
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realizar amortizaciones de capital a sus créditos y a posponer el pago de los
intereses causados. Como consecuencia, el registro de la cartera de préstamos se
ha degradado gravemente y se prevé un deterioro futuro que las entidades de
crédito a través de la provision general que autorizo la circular 022 de 2020
explica en gran parte la reduccion del 51% en las utilidades de los
establecimientos de crédito al corte noviembre de 2020 (Giros y Finanzas
Compafiia de Financiamiento S.A., 2022).

Tabla 2. Crecimiento Real de la Cartera por Modalidad

MODALIDAD 2019 2020 2021*
Comercial -0,6% 3,3% 2,6%
Consumo 12,3% 0,8% 8,4%
Microcrédito -0,8% -2,3% 2,5%
Vivienda 5,8% 5,4% 57%
TOTAL 3,9% 2,7% 4,5%
*Proyecciones Asobancaria

Fuente: Superintendencia Financiera de Colombia

Por su parte, el petrdleo es la principal fuente de ingresos del pais, y uno
de los activos mas afectados por la pandemia. El precio de referencia Brent para
Colombia era de USD $59 por barril a principios de 2020, antes de alcanzar un
precio minimo de USD $19 en abril, ya que las restricciones y las guerras de
precios entre las principales compafiias petroleras provocaron una caida de la
demanda arabe y rusa. Finalmente, los precios del petr6leo terminaron el afio en
US$51 por barril debido a que las restricciones de liquidez disminuyeron y hubo
optimismo sobre el desarrollo de vacunas. Se espera que los precios del crudo

aumenten en 2021, per o las preocupaciones sobre la posibilidad de un nuevo
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brote de virus podrian empariar el optimismo en el mercado. El tipo de cambio
ha sido volatil a lo largo de 2020, comenzando en $3.275, alcanzando un
maximo en marzo en $4.230, un 21% menos, y cerrando en $3.422, un 5%
menos. La depreciacion excesiva del peso colombiano entre marzo y abril es
resultado de la incertidumbre provocada por la pandemia, que ha tenido un
fuerte impacto en los mercados cambiarios y financieros. La moneda se recuperd
en la segunda mitad del afio a medida que mejoraron las expectativas del
mercado y la economia comenzé a recuperarse ligeramente méas adelante en el
afio. En 2021 se esperaba que el precio del dolar oscile entre $3.300 y $3.700,
con un promedio de $3.470 (Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento
S.A., 2022).

Figura 1. Comparativo del dolar americano Frente al peso colombiano

USD/COP -

3,585.28

Investing.com

Mar 1 2020 May 12020 Jul 12020 Sep 12020 Nov 1 2020 Jan 12021

Fuente: Investing.com

A pesar de la crisis mundial, las remesas a Colombia aumentaron 2,5%
en 2020 a US$6.902 mm frente a los US$6.733 mm de 2019. Solo en abril y
mayo este rubro registré una menor entrada de divisas en comparacion con el

afio anterior con el mismo periodo del afio pasado. Se espera que el traslado de



trabajadores extranjeros a Colombia siga aumentando hasta 2021 (Giros y
Finanzas Compafia de Financiamiento S.A., 2022)

En cuanto a los cambios normativos, en el afio 2020, respecto a la
declaratoria de pandemia, el gobierno nacional ha promulgado leyes y
reglamentos que afectan directa e indirectamente a las empresas, las cuales
deben atender lo que se refiere a lo siguiente: Circular Externa 003 - SFC (28 de
febrero de 2020) que imparte instrucciones sobre la libre divulgacion de
informacion emitida una combinacién minima de productos y/o servicios sin
costo a los consumidores financieros como lo requiere la Ley de 2009 y otras
regulaciones. La Superintendencia Financiera ha introducido disposiciones para
la exencidn de tarifas en cajeros automaticos por operaciones fallidas, entendida
también como la divulgacion de informacion importante sobre la composicién
minima de productos y/o servicios sin cobro para cuentas de ahorro, tarjetas
débito y/o crédito, segun lo regulado por la Ley de 2009. Acciones de
contencion ante el COVID 19 y la prevencién de enfermedades asociadas al
primer pico epidemiolédgico de enfermedades respiratorias. El propdsito del
aviso es desarrollar precauciones especiales y temporales para reducir el riesgo
de infeccidn por coronavirus, como el teletrabajo, horarios de trabajo flexibles,
reduccion del nimero de reuniones, evitar lugares o lugares concurridos, etc. A
las entidades del sector publico y privado se les brinda manejo y asesoria de
infecciones. Resolucién 385 de 2020 - Ministerio de Salud y Proteccion Social
(Marzo 12 de 2020) Por la cual se declaré la emergencia sanitaria por causa del

coronavirus COVID 19 y se tomen medidas para hacer frente al virus. La
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resolucion tiene por objeto declarar el estado de emergencia sanitaria a nivel
nacional hasta el 30 de mayo de 2020, y establecer las medidas sanitarias y de
aislamiento preventivo y medidas de aislamiento para todas las partes;
actualmente esta emergencia sanitaria ha sido prorrogada en 3 ocasiones méas a
través de diferentes resoluciones (desde el 01 de junio hasta el 31 de agosto,
desde el 01 de septiembre hasta el 30 de noviembre y finalmente desde el 01 de
diciembre hasta el 28 de febrero). Circular Externa 012 de 2020 - SFC (Marzo
12 de 2020) Medidas preventivas para el uso de dispositivos de autenticacion
biométrica. EIl objeto del aviso es emitir una orden transitoria a las entidades
financieras en cuanto a la promocion del uso de los canales digitales con el fin
de reducir la cantidad de tramites y transacciones de los consumidores
financieros que utilizan dispositivos de identificacion digital en la practica
biométrica. También emite una orden para aplicar procedimientos de limpieza 'y
desinfeccion a estos dispositivos. Circular 0021 de 2020 - Ministerio de Trabajo
(Marzo 17 de 2020) Medidas de proteccion al empleo con ocasion de la fase de
contencion de COVID 19 y de la declaracion de emergencia sanitaria. El
presente aviso tiene como objetivo sugerir lineamientos que los empleadores
pueden adoptar para proteger los empleos y actividades productivas, tales como:
trabajo desde casa, teletrabajo, horario laboral, trabajo flexible, vacaciones
anuales, vacaciones planificadas y grupales, y permisos remunerados y salario
sin prestacion del servicio. Circular Externa 007 — SFC (marzo 17 de 2020) Ha
emitido lineamientos prudenciales destinados a minimizar el impacto de la

coyuntura de los mercados financieros y las condiciones de salud amenazantes
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de los deudores del sistema financiero, publicados por el Gobierno Nacional
mediante Resolucion 385 de 12 de marzo de 2020.

Requiere que los reguladores y autoridades econémicas prioricen los
esfuerzos para mitigar el impacto econdmico de la emergencia a través de
mecanismos que faciliten la sostenibilidad de los escenarios crediticios y la
capacidad de pagar la deuda en su totalidad sin un impacto significativo en las
personas econdmicamente desfavorecidas. Las disposiciones de la Circular 007
son provisionales y con vigencia de 120 dias a partir de la fecha de notificacion
(17 de marzo). Una vez concluido dicho plazo, la Superintendencia estableceria
el mecanismo para restablecer el sistema crediticio en el pais. Circular Externa
008 — SFC (marzo 17 de 2020). Ante la situacion del mercado financiero y los
hechos por la emergencia sanitaria emitida por el Gobierno mediante Resolucion
N° 385 del 12 de marzo de 2020, se emitieron directivas para fortalecer el
trabajo de gestion de riesgos operacionales. El propdsito del aviso es sefialar
una serie de medidas que los sujetos obligados deberian considerar tomar para
administrar el riesgo operacional dada la situacién del pais; entre las mas
importantes: Promover el uso de canales digitales para la prestacion del servicio
y comunicar al pablico sobre los canales disponibles garantizando su
continuidad. Los sujetos obligados deberan tomar las medidas necesarias para
reducir el tiempo de permanencia de los consumidores financieros en los
distintos puntos de servicio. Circular Externa 014 — SFC (marzo 30 de 2020)
Impartio los elementos minimos de modificaciones a las condiciones de los

créditos e informacion basica para una decision informada de los consumidores



financieros. La Superintendencia Financiera de Colombia ha emitido
lineamientos a las instituciones de crédito sobre las politicas minimas que deben
adoptar para programas de apoyo a deudores del sistema financiero cuya
solvencia se ha visto afectada por la crisis del coronavirus. Los establecimientos
de crédito como minimo, no pueden aumentar las tasas de interés, no se les
cobran intereses sobre las tasas de interés y no tienen que informar a las
centrales de riesgo de crédito para calificar para ciertos planes de beneficios.
Instruir a las instituciones para que informen claramente a los consumidores
financieros sobre las caracteristicas de los datos de ayuda utilizados para ajustar
los términos del crédito. En todo caso, se permitid a los deudores conservar las
condiciones iniciales de sus créditos, si asi se lo manifestaban a la entidad
financiera. Resolucién 666 de 2020 - Ministerio de Salud y Proteccion Social
(Abril 24 de 2020) Por medio de la cual se adopt6 el protocolo general de
bioseguridad para mitigar, controlar y realizar el adecuado manejo de la
pandemia del coronavirus COVID 19. Esta resolucion tuvo como objetivo
establecer para todas las actividades econdmicas, sociales y sectores los
lineamientos principales para la adopcion de protocolos de bioseguridad
adaptados a las necesidades y actividad productiva a través de su anexo técnico
(medidas de bioseguridad) Circular Externa 022 — SFC (junio 30 de 2020)
Imparti6 instrucciones para la definicion del Programa de Acompafiamiento a
Deudores, e incluye salvaguardias adicionales contra el riesgo de crédito. La
Superintendencia Financiera de Colombia cre6 el Programa de Acompafiamiento

a Deudores (PAD), con el fin de dar continuidad y fortalecer una estrategia de
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accion de las cooperativas de ahorro y crédito para responder a la mitigacion
financiera de la pandemia iniciada en agosto. Esta medida se prorroga hasta el
30 de junio de 2021 bajo la Circular Externa 039 del 15 de diciembre de 2020
con las mismas condiciones que la Circular 022. EI PAD tenia como objetivo
que los usuarios del sistema se mantuvieran al dia con sus pagos para evitar un
deterioro en la cartera de crédito de los bancos y demés entidades financieras, a
raiz de la crisis econdmica que desaté la pandemia del covid-19. (Giros y
Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A., 2022).

Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. para los afios 2021 y
2020, cumplio con los requerimientos de encaje, posicion propia, capitales
minimos, relacion de solvencia, inversiones obligatorias, informacion la cual fue
tomada y transmitida fielmente de los libros de contabilidad, e inicio la
conversion a entidad bancaria luego de la aprobacién de la Asamblea General de
Accionistas.

La empresa Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. es una
empresa de cubrimiento nacional, es decir, hace presencia en todo Colombia,
contando con sedes en los siguientes municipios: Apartado, Armenia,
Barranquilla, Bello, Bogota, Bucaramanga, Buenaventura, Buga, Cali,
Cartagena, Cartago, Chia, Chinching, Clcuta, Dosquebradas, Envigado,
Floridablanca, Fusagasugé, Girardot, Ibagué, Ipiales, Itaglii, Jamundi, La
Virginia, Maicao, Manizales, Medellin, Montenegro, Monteria, Neiva, Palmira,
Pasto, Pereira, Popayan, Rionegro, Sabanalarga, San Andrés, Santa Marta, Santa

Rosa, Santander de Quilichao, Sincelejo, Soledad, Tulua, Tumaco, Valledupar,
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Villavicencio, Yumbo, haciendo presencia en 20 departamentos (Giros y

Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A., 2022).

5. Metodologia

El presente documento de Opcidn de Grado en la modalidad de Investigacion se
clasifica en la linea Gestion Social, Participacion y desarrollo comunitario, Sub linea
Finanzas Corporativas, la cual direcciona el desarrollo de las finanzas al interior de las
organizaciones publicas, privadas y mixtas (grandes, pymes y microempresas) desde la
estructura de su operacion, financiacion e inversion, en el entorno nacional e internacional.
(Corporacion Universitaria Minuto de Dios, 2021).
5.1. Tipo de Investigacion

La investigacion desarrollada en este documento de acuerdo con el tipo de datos
empleados es Mixta, cualitativa y cuantitativa, ya que se analiza la situacion actual de la
empresa y se utilizan indicadores financieros para entender el negocio y modelar
matematicamente los aspectos mas importantes.

Basados en el texto de Metodologia de la Investigacion de Sampieri y otros, se puede
afirmar que:

“Los métodos mixtos representan un conjunto de procesos sistematicos, empiricos

y criticos de investigacion e implican la recoleccion y analisis de datos

cuantitativos y cualitativos, asi como su integracién y discusion conjunta, para

realizar inferencias producto de toda la informacion recabada (metainferencias) y

lograr un mayor entendimiento del fenémeno bajo estudio” (Hernandez Sampieri,

Fernandez Collado, & Baptista Lucio, 2014).
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Ademas, la investigacion de acuerdo con su nivel de profundizacién es exploratoria,
porque investiga y analiza informacion determinada que no ha sido analizada, se hace un
acercamiento para que a futuro se pueda realizar una investigacion mas precisa. Al ser un
fendmeno poco estudiado, se apoya en la recoleccion de datos que admitira explicar o
determinar ciertos patrones para una investigacion mas exhaustiva; descriptiva, debido a que
realiza un informe minucioso sobre el objeto de estudio y sus caracteristicas, busca tener una
informacion clara sobre el objeto estudiado; y, explicativa, al establecer relaciones de causa y
efecto e intenta establecer las consecuencias de un fenémeno especifico.

Basados en el texto Metodologia de la Investigacion de César Bernal, se puede definir
la Investigacion descriptiva como “Aquellos estudios que muestran, narran, resefian o
identifican hechos, situaciones, rasgos, caracteristicas de un objeto de estudio, o se disefian
productos, modelos, prototipos, guias, etcétera, pero no se dan explicaciones o razones de las
situaciones, los hechos, los fenomenos, etcétera” (Bernal, 2010).

Para la Investigacion explicativa la define Bernal como “Las investigaciones en que el
investigador se plantea como objetivos estudiar el porque de las cosas, los hechos, los
fendmenos o las situaciones. En la investigacion explicativa se analizan causas y efectos de
la relacion entre variables” (Bernal, 2010).

Ademas, se realiza un diagndstico empresarial, que identifica la planificacion
estratégica. Los datos contables y los informes financieros anuales se analizan utilizando
herramientas de diagnostico financiero como: Analisis vertical, Analisis horizontal,
Indicadores financieros. Posteriormente se aplican los indicadores de rentabilidad, en este
caso especificamente, ROA, ROE y ROI para determinar la fuente de rentabilidad. Y

finalmente se aplica el Modelo Fulmer, para determinar el riesgo de quiebra de la empresa.
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5.2. Métodos

Deductivo — Inductivo: Con la ayuda del andlisis financiero, es posible alcanzar las
metas establecidas, 1o que permite elaborar un informe con los analisis y recomendaciones
correspondientes.

Analitico — Sintético: Se debe comprender el campo de actividad de la empresa y el

escenario real actual y evaluar el futuro de la empresa.

5.3.  Técnicas e instrumentos

Fuentes primarias: Como fuente primaria se toman los Estados Financieros de los
altimos nueve afios (2013-2021) de la empresa Giros y Finanzas Compafiia de
Financiamiento S.A. Adicional se cuenta con la asesoria de los docentes de la Corporacion
Universitaria Minuto de Dios y el apoyo de funcionarios de algunas de las empresas
analizadas.

La entrevista a funcionarios de la empresa en puntos de la ciudad de Villavicencio y la
observacion directa seran instrumentos para la recoleccion de informacion en cuanto a las
actividades operacionales desarrolladas.

Fuentes secundarias: Informacion documental extraida de libros, textos y consultas

virtuales. Adicional se aplicardan modelos financieros.

5.4.  Procedimientos
Para dar cumplimiento al Objetivo General planteado en el documento, se deben

realizar las siguientes acciones que conllevaran al cumplimiento de los objetivos especificos:

e Con relacion al primer objetivo Describir la situacion financiera de la empresa Giros y
Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. en el periodo 2013-2021, se realizan

Lecturas e indagacion sobre el sector para realizar la caracterizacion del sector a nivel
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nacional y la situacion real de la empresa. Es importante recolectar informacion del
sector financiero donde funciona la empresa para identificar las condiciones del
mercado.

Para desarrollar el segundo objetivo Comparar los indicadores obtenidos para el
periodo 2013-2021, se ejecutan las siguientes acciones:

Identificar los estados financieros de la empresa Giros y Finanzas Compafiia de
Financiamiento S.A., para aplicar indicadores financieros, especialmente los de
rentabilidad ROA, ROE y ROI con sus respectivas formulas. De los estados
financieros se extrae la informacion basica numérica de la situacion de la empresa en
los afios analizados, para ello se toman los registrados ante la Superintendencia de
Sociedades.

Realizar los diferentes calculos, tablas, graficos, etc., que permitan estructurar y
representar los datos relevantes para el analisis contable y financiero de la empresa
analizada. Mediante el andlisis numérico y grafico se incorporan los datos obtenidos
de los Estados Financieros, permitiendo la interpretacion.

Para el tercer objetivo Aplicar el Modelo de Prediccién de Quiebra de Fulmer a Giros
y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. en el periodo 2013-2021, se realiza la
Implementacion del Modelo Fulmer, que permite determinar el riesgo de quiebra de la
Empresa basado en los datos de los Estados Financieros y de los Ratios Financieros
calculados para el periodo analizado. Es importante definir las ratios y la informacién
pertinente para ser analizada.

En cuanto al cuarto objetivo Establecer las acciones de tipo financiero para mitigar o

mejorar el riesgo de quiebra determinado para los periodos 2022-2026, se toma como
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referencia los resultados obtenidos anteriormente y se procede a la Interpretacion y
emision de juicios sobre analisis financiero realizado, con base a los indicadores
financieros de la empresa y el Modelo de Fulmer. Esto permite definir la situacion
real de la empresa y su riesgo de quiebra a corto plazo.

Emision del informe final. Elaboracion del documento final de investigacién
soportado en el analisis de la informacion contenida en los Estados Financieros,
implementacion de Indicadores Financieros y Modelo Fulmer, que permite generar
unas conclusiones sobre la situacion de la empresa y las recomendaciones para

mejorar su operatividad y minimizar el riesgo de quiebra.

Muestra

La empresa analizada es Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A.,

identificada con NIT No. 860.006.797-9, con domicilio principal en la ciudad de Cali.

6. Andlisis y Resultados

Luego de realizar la recoleccion, seleccion, verificacion, tabulacién y analisis de la

informacion de la empresa Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. para el
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periodo 2013-2021, se plasman en el presente capitulo los hallazgos y situaciones encontradas

tanto a nivel interno como externo de la organizacion.

Para el desarrollo del primer objetivo especifico se definen los items de Situacion

Actual del Sistema Financiero y Situacion Actual de Giros y Finanzas Compafiia de

Financiamiento S.A.; en ellos se describen las condiciones del mercado y de la empresa en la

actualidad.
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Para el segundo objetivo se define el item Situacion Financiera de Giros y Finanzas
Compaiiia de Financiamiento S.A., que incluye la descripcion actual de la compafiia en base
al anélisis de los Estados Financieros, la aplicacion de los Indicadores Financieros de
Liquidez, Endeudamiento, Actividad y Rentabilidad, incluyendo ROA, ROE y ROI.

El tercer objetivo se desarrolla en el item del Modelo de Fulmer, donde se aplican la
formula y se definen las diferentes variables utilizadas.

Y finalmente, el cuarto objetivo se plantea en las Acciones para mitigar el riesgo de
quiebra, donde se plantean estrategias que ayudan a garantizar la supervivencia, la
rentabilidad y el crecimiento de la organizacion.

6.1.  Situacion Actual del Sistema Financiero

En Colombia mediante la Ley 25 de 1923 se cred el Banco de la Republica, como
banco central. El principal objetivo es preservar la capacidad adquisitiva de la moneda, en
coordinacion con la politica econémica general, entendida como aquella que propende por
estabilizar el producto y el empleo en sus niveles sostenibles de largo plazo (Banco de la
Republica, 2022).

El cumplimiento de este objetivo depende fundamentalmente de la estabilidad
financiera. Esta se entiende como una condicién general en la cual el sistema financiero
evalla y administra los riesgos financieros de una manera que facilita el desempefio de la
economia y la asignacion eficiente de los recursos, a la vez que esta en capacidad de absorber,
disipar y mitigar de manera auténoma la materializacion de los riesgos que pueden surgir
como resultado de eventos adversos (Banco de la Republica , 2022).

De acuerdo con el Reporte de Estabilidad Financiera del Segundo Semestre de 2021,

el Banco de la Republica afirma que:



45

En los Gltimos meses, varios aspectos positivos del sistema financiero han
preservado un grado notable de continuidad y estabilidad: la liquidez y solvencia de
las entidades financieras se han sostenido muy por encima de los minimos
regulatorios, tanto a nivel individual como consolidado, el cubrimiento de la cartera
vencida mediante provisiones continta siendo elevado y los mercados financieros de
deuda publica, privada y acciones han preservado su funcionamiento normal. Al
tiempo, por primera vez desde el inicio de la pandemia se han empezado a observar
una aceleracion de todas las modalidades de cartera, una fuerte desaceleracion de la
cartera vencida y un aumento de la rentabilidad de los establecimientos de crédito.

(Banco de la Republica , 2022)

De acuerdo con el Reporte de Estabilidad del Primer y Segundo Semestre de 2021
del Banco de la Republica, se afirma que la principal debilidad para la estabilidad del sistema
financiero colombiano es la incertidumbre sobre la evoluciéon de la cartera vencida, la cual se
ha reducido y mantiene una tendencia a la baja. Y se enuncia que la principal fuente de
vulnerabilidad en el corto plazo son los cambios subitos en las condiciones financieras
internacionales. Es por ello por lo que el Banco de la Republica permanentemente monitorea
el panorama de estabilidad financiera en esta coyuntura y toma decisiones que garantizan el
adecuado funcionamiento de la economia, facilita los flujos de recursos suficientes de crédito
y liquidez, y promueve el buen funcionamiento del sistema de pagos.

El afio 2021 marco una nueva etapa en el Sistema Financiero Colombiano desde que
inicio la pandemia en 2019, presentando una aceleracion de todas las modalidades de cartera,
una fuerte desaceleracién de la cartera riesgosa y una rentabilidad en ascenso para los

establecimientos de crédito (EC).
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De acuerdo con el Reporte de Estabilidad Financiera del segundo semestre 2021:

La liquidez y solvencia de las entidades financieras se han sostenido muy por encima
de los minimos regulatorios, tanto en el nivel individual como en el consolidado. El
cubrimiento de la cartera vencida mediante provisiones contintia siendo elevado. Por
su parte, los mercados financieros de deuda publica, privada y acciones han
mantenido su funcionamiento normal, lo cual ha contribuido a la estabilidad de los
fondos de inversion colectiva (epicentro de la volatilidad financiera al comienzo de
la pandemia).

Por su parte, la recuperacion del crédito refleja tanto una mayor demanda como
oferta de crédito. Las exigencias de los bancos para otorgar crédito se han reducido
en los dltimos trimestres, tendencia que muy posiblemente continuara en el corto
plazo. Los desembolsos de crédito se encuentran muy cerca de los observados antes
de la pandemia; en el caso de la modalidad de vivienda registran méximos historicos.
Si bien el crédito comercial presenta la dindmica méas débil entre las modalidades

de cartera, a partir del primer semestre de 2021 ha comenzado a fluir con vigor a
aquellas empresas que vieron reducido su acceso al crédito en 2020. (Banco de la
Republica , 2022)

En todo caso, los establecimientos de crédito tienen ahora un punto de partida méas
débil que en el pasado: aunque la rentabilidad y la calidad de la cartera estan
mejorando, aun se encuentran en niveles bajos; adicionalmente, la proporcién de
firmas consideradas fragiles se mantiene en niveles elevados. Lo anterior es
relevante de cara a la principal vulnerabilidad emergente que se identifica para la

estabilidad financiera en el corto plazo: la exposicion de los establecimientos de
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crédito a cambios subitos en las condiciones financieras internacionales en un

contexto de déficit fiscal y deficit en la cuenta corriente (que se espera aumente en el

corto plazo). (Banco de la Republica , 2022)

De acuerdo con el Reporte de Estabilidad Financiera del Banco de la Republica se
estableci6 una matriz de vulnerabilidad para la estabilidad financiera en Colombia donde se
identifican los Riesgos, Origen, Mitigantes y Direccion.

Figura 2. Matriz de vulnerabilidades para la estabilidad financiera

RIESGOS ORIGEN MITIGANTES DIRECCION
1. Fragilidad de las Bajos niveles de rentabilidad Elevados niveles de

instituciones financieras solvencia
Elevados niveles de
liquidez

Rentabilidad en ascenso
2. Riesgo de crédito Altos niveles de morosidad Desaceleracion de la
cartera vencida y la
cartera riesgosa
Elevado nivel de
provisionamiento de la

cartera
3. Exposicion ante Déficit externo elevado Recuperacion de la
cambios subitos en las Déficit fiscal elevado actividad econémica
condiciones financieras | Elevado volumen de deuda Resiliencia del sistema
internacionales publica en manos de extranjeros | financiero ante una prueba

de estrés bajo un
escenario de cierre del
financiamiento externo

Fuente: (Banco de la Republica , 2022)

6.2.  Situacion Actual de Giros y Finanzas Compariia de Financiamiento S.A.

La empresa Giros y Finanzas Compaiiia de Financiamiento S.A. no fue ajena a los
factores de orden nacional e internacional que afectaron la economia en los Gltimos afios.
Como hechos relevantes que enmarcan el desarrollo econdmico de la empresa, se pueden
resaltar los siguientes:

De acuerdo a la normatividad vigente, la informacion financiera es presentada de
acuerdo a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y a las nuevas

reglamentaciones implementadas en Colombia desde Enero 1 de 2021.
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A raiz de la pandemia Covid-19 (Coronavirus), el Gobierno Nacional emitié normas
legales que afectaron el desarrollo de la actividad econdmica, siendo el més relevante las
modificaciones a las condiciones de los créditos.; dando la posibilidad de realizar alivios
financieros a los clientes que presentaran mora hasta de 60 dias a febrero de 2020, generando
periodos de gracia hasta de 3 meses. Para el afio 2021, la compafiia continua con el
otorgamiento de nuevos créditos en todas sus lineas de negocio y manteniendo una efectiva
recuperacion de cartera que ayudo a mantener los niveles de riesgo.

Otro factor determinante los ultimos afios fueron los problemas de orden publico y
paro nacional, con dias de blogqueo en vias principales del pais ocasionando el incremento de
los precios de materias primas y alimentos, pérdidas de alimentos agricolas, y la afectacién
directa a las clases menos favorecidas; que obligo a la empresa a restringir los cupos de
créditos y las tarjetas de crédito para disminuir el riesgo crediticio. Se fortalecio en las lineas
de libranzas y créditos de vivienda para el afio 2021, como foco estratégico de la compafiia.
6.3.  Situacion Financiera de Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A.

En los ultimos afios la empresa Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. ha
presentado un crecimiento en sus operaciones, lo que significd una nueva perspectiva en el
mercado financiero al plantearse sus accionistas la oportunidad de convertirse en Banco. Este
proceso implica el cumplimiento de unos requisitos minimos que la empresa debe cumplir de
acuerdo con la normatividad vigente.

En el desarrollo de su actividad econdmica en el periodo 2013-2021 se evidencian los
siguientes hechos significativos en sus estados financieros:

6.3.1. Estado de Situacion Financiera.
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De acuerdo con los estatutos de Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A.

se preparan y presentan estados financieros de propdsito general una sola vez al afio (31 de
diciembre), los cuales son expresados en pesos colombianos.

En el caso de los Activo (bienes o derechos que posee el ente econdmico), se
evidencia un crecimiento en su valor, siendo los activos corrientes (activos convertibles en
dinero dentro de los siguientes doce meses) aquellos con la mayor participacion, siendo las
cuentas de Efectivo y equivalentes de efectivo, Inversiones disponibles para la venta 'y
Cuentas por Cobrar, las representativas. En los activos no corrientes (aquellos que se hacen
efectivos en un periodo superior a un afio) su participacion es minoritaria, y su cuenta mas
representativa es Propiedad, Planta y Equipo.

En la Figura 4 se representa la Composicion del Activo de la empresa Giros y
Finanzas, evidenciando un crecimiento continuo en el periodo analizado 2013-2021.
Figura 3. Composicién del Activo Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)

COMPOSICION DEL ACTIVO GIROS Y FINANZAS CIA FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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De acuerdo con la Figura 4, se observa que la participacion de los Activos Corrientes
pasa del 97,08% en el afio 2013 a 91,83% en el afio 2021, disminuyendo por el decrecimiento
del Efectivo y el aumento de Propiedad, Planta y Equipo.

Es evidente que la empresa basa su operacion en la liquidez, donde el constante flujo
de recursos por sus operaciones hace que el activo corriente sea el de mayor participacion.

Para el analisis de los Pasivos (deudas y obligaciones pendientes de pago con terceras
personas), se evidencia en la Figura 4 que durante el periodo analizado 2013- 2021 en la
empresa Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. se realizé la transicion de todas sus
obligaciones a un vencimiento inferior a un afio, concentrando los recursos en cubrir estas
obligaciones de acuerdo con el objetivo social.

Figura 4. Composicion del Pasivo Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)

COMPOSICION DEL PASIVO GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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Fuente: Elaboracion Propia, 2022.

Los pasivos presentaron un crecimiento de $307.849 en el afio 2013 a $768.721 en
2021, representando un incremento del 249,71% en el periodo. Este incremento se
fundamenta en el fortalecimiento de las operaciones de giros, cambio de divisas e

implementacion de instrumentos financieros de ahorro a corto plazo.
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El Patrimonio presento un incremento del 385,68% ($101.413) en el periodo 2012-
2021, siendo la cuenta de Ganancias Acumuladas la méas representativa con un crecimiento de
$73.134 que representa el 72,11% de la variacion.

Si se realiza un andlisis mas exhaustivo al patrimonio en el periodo 2015-2021 el
crecimiento del patrimonio fue de $89.393 que representa el 88,15%, con la misma
representatividad de las Ganancias Acumuladas con una participacion de $64.980 que
representa el 72,69%.

Figura 5. Composicion del Patrimonio Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-
2021)

COMPOSICION DEL PATRIMONIO GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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Fuente: Elaboracion Propia, 2022.

Esta descomposicion por Grupos evidencia que la empresa Giros y Finanzas Cia.
Financiamiento S.A. en el periodo 2012 -2021 presento una capitalizacion, aumentando el
valor de los socios o accionistas.

Ante esta situacion se debe analizar de manera integral el Estado de Situacién
Financiera que se presenta en la Figura 6. Composicion del Estado de Situacion Financiera
Giros y Finanzas Cia. de Financiamiento S.A. (2013-2021).

En el mismo se aprecia para el periodo 2012-2021 los siguientes comportamientos:

los Activos tienen un crecimiento de $559.076 que representa un incremento del 161,32%); los
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Pasivos aumentan en $460.872 que representa el 149,71%; y por ultimo, el Patrimonio
también crece en $98.204 que representa el 253,70%. Se evidencia un crecimiento
empresarial significativo, representado en el fortalecimiento de su actividad comercial
principal y complementarias, ademas del crecimiento de la empresa en su cubrimiento
nacional.

Figura 6. Composicidn del Estado de Situacion Financiera Giros y Finanzas Cia.
Financiamiento S.A. (2013-2021)

COMPOSICION DEL ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
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Fuente: Elaboracién Propia, 2022.

Ademas, se observa que el Patrimonio crece en un 3,95% frente a los Pasivos en el
periodo 2013-2021, evidenciando una breve recuperacion para los accionistas frente a terceras
personas. Es de anotar, que por la actividad econdmica de la empresa su operacion se basa en

el manejo de los recursos de terceras personas.

6.3.2. Estado de Resultados.

Este informe financiero evidencia el comportamiento de la operacion de la empresa
afio por afio en el periodo 2013-2021. Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. incremento
sus ingresos en el periodo analizado pasando de $90.118 en el afio 2013 a $279.805 en el afio

2021, representando un crecimiento de $189.687 equivalente a un 210,49%.
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En el caso de la Utilidad Bruta su comportamiento fue decreciente, pasando del
80,10% en el afio 2013 a 73,09% en el afio 2021; teniendo en cuenta que se manejan divisas y
se ampliaron las actividades econémicas directas, los costos por cambio de divisa y
operatividad se incrementan. Adicional, el impacto de la pandemia en los afios 2019 y 2020
afecta directamente la Utilidad Bruta de la empresa.

Figura 7. Andlisis Vertical del Estado de Resultados Giros y Finanzas Cia. Financiamiento
S.A. (2013-2021)

ANALISIS VERTICAL DEL ESTADO DE RESULTADOS GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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Fuente: Elaboracion Propia, 2022.

Para la Utilidad Operacional en el periodo 2013-2021 se evidencia un crecimiento,

pasando del 20,76% en el afio 2013 a 30,48% en el afio 2021. Donde los gastos operacionales

de administracion se mantienen con minimas variaciones desde el afio 2017 y fortaleciendo

Otros Ingresos Operacionales. ElI comportamiento de los Costos de Ventas en el periodo

2013-2020 fue creciente, pero en el afio 2021 se presento austeridad y disminuyeron los

costos lo que significo el aumento de la Utilidad Operacional.

En el item de la Utilidad Antes de Impuestos presento un comportamiento similar a

la Utilidad Operacional en el periodo 2013-2020, para 2021 se incrementa de manera
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representativa por las acciones de austeridad e incremento de las operaciones econémicas de
la empresa.

Y la Utilidad Neta Atribuible a los Propietarios oscila en el periodo 2013-2015 entre
el 5,75% en el afio 2013 y 7,06% en el 2015. En el afio 2016 se implementan las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (N1IF) generando un comportamiento anormal por
el incremento de la cuenta de Otros ingresos de operacion, llevando este item al 30,79%.
Desde el 2017 hasta el afio 2020, la operacion presento alteraciones permanentes por factores
del orden publico y la pandemia COVID, lo que genero utilidades de 4,83% en el afio 2017,
6,09% en el 2018, 8,94% en el 2019y 6,71% en el 2020. Para el afio 2021, la Utilidad se
incremento a 13,11%.

6.3.3. Indicadores de Liquidez.

Estos indicadores evidencian la capacidad de la empresa para hacer frente a los
compromisos a corto plazo, es decir, aquellos con vencimiento menor a un aiio. Entre los
indicadores mas representativos de acuerdo con la actividad econémica de Giros y Finanzas
Cia. de Financiamiento S.A., estan la Raz6n Corriente, la Liquidez inmediata de primer grado
y el Fondo de maniobra sobre deudas a corto plazo.

La Razon Corriente representa la proporcién de los compromisos con terceras
personas que pueden ser cubiertos por los activos corrientes de la empresa.

Figura 8. Indicadores de Liquidez Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)



55

INDICADORES DE LIQUIDEZ GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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Fuente: Elaboracion Propia, 2022.

La tendencia de la Razdn Corriente durante el periodo analizado (2013-2021)
siempre fue superior a 1, lo que se puede interpretar como que la empresa tiene Efectivo y
Activos de alta liquidez que permiten cubrir sus obligaciones a corto plazo y continuar
funcionando.

En el caso de la Liquidez inmediata de primer grado, se enfoca a la capacidad de la
empresa en cubrir sus obligaciones con los recursos disponibles en Efectivo, Bancos e
Inversiones, donde el resultado para el periodo 2013-2021 evidencia que un valor muy alto
supone exceso de liquidez, con la consiguiente disminucion de la rentabilidad; y un valor muy
bajo supone problemas para cumplir con las obligaciones ademas de limitar el
aprovechamiento de las oportunidades de negocio. La empresa presenta en el periodo
analizado valores que oscilan entre 28% en el afio 2017, siendo el mas bajo; y, 46% en el afio
2020 siendo el més alto. Para el afio 2021 se obtuvo el 42%. Segun Pablo Archel Domench
(Archel Domench, 2010), en su libro Estados Contables: Elaboracion, andlisis e

interpretacion, el resultado ideal para esta ratio oscila entre 20% y 30%.
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En cuanto al Fondo de Maniobra sobre deudas a corto plazo, evidencia la situacion
de la empresa en la cual el resultado siempre es positivo en el periodo 2013-2021, siendo el
afio con el indicador més bajo el 2021 con 0,08 y el de mejor resultado el 2016 con 0,20. Los
otros afos el valor oscila entre 0,09 y 0,15. Al ser un valor positivo muestra que la empresa
tiene la capacidad para maniobrar y cumplir con sus obligaciones a corto plazo, mientras
continua ejecutando las inversiones necesarias para su actividad diaria normal.

Otro indicador de liquidez es el Capital de Trabajo, que representa los recursos
disponibles para desarrollar la operacion de la compafiia. Este indicador se puede interpretar
sobre cuatro (4) tipos de Capital de Trabajo: Capital de Trabajo, Capital de Trabajo
Operativo, Capital de trabajo neto operativo y Capital de trabajo neto.

Para este trabajo es fundamental conocer el Capital de Trabajo, por la actividad de la
empresa Giros y Finanzas Cia de Financiamiento S.A., evidenciando los Activos que
financian su ciclo operativo.

Figura 9. Andlisis del Capital de Trabajo Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-
2021)

ANALISIS DEL CAPITAL DE TRABAJO GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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Fuente: Elaboracion Propia, 2022.
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En el periodo 2013-2021 el Capital de Trabajo (KT) presento un incremento
representativo afio tras afio, pasando de $336.453 en el afio 2013 a $831.672 en el 2021, lo
que representa un crecimiento de $495.219 que representa el 247,19%. Este indicador
representa los recursos con que cuenta la empresa para operar y cancelar sus compromisos a
corto plazo.

El Capital de Trabajo Operativo (KTO) representa los activos que intervienen en la
generacion de recursos de la empresa, como las cuentas de deudores. EIl comportamiento fue
similar al del Capital de Trabajo (KT), en el afio 2013 fue de $231.370 y para el 2021 de
$507.217, evidenciando un crecimiento de $275.847 que representa el 119,22%.

El Capital de Trabajo Operativo Neto (KTNO) representa los activos que intervienen
en la operacion de la empresa menos los proveedores, se busca mantener un control sobre los
ingresos y egresos generados por las ventas, en pro de la eficiencia y estabilidad de la
empresa. El resultado de la Giros y Finanzas Cia. de Financiamiento S.A. muestra para el
afio 2013 un valor de $220.211 y para el afio 2021 $464.450, evidenciando un crecimiento de
$244.239 que representa el 110.91%.

El Capital de Trabajo Neto (KTN) muestra la diferencia entre los activos y el pasivo
corrientes, representando los excedentes que le quedan a la empresa luego de cubrir sus
obligaciones a corto plazo. Evidencia la eficiencia con la cual se esta manejando la empresa.
En el caso de Giros y Finanzas el comportamiento en el afio 2013 fue de $35.671 y finaliza en
el afio 2021 en $62.951. Siempre en todo el periodo el valor fue positivo, lo que evidencia un

colchon de seguridad para cubrir sus obligaciones y continuar con su operacion.
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Se puede afirmar que el Capital de Trabajo Neto aumento porque se incrementaron
las cuentas del Patrimonio. Otras alternativas es el incremento del Pasivo no corriente o la

disminucion del Activo no Corriente, que en el caso de Giros y Finanzas no se presentaron.

6.3.4. Indicadores de Endeudamiento.

Esta clase de indicadores busca medir que tanto participan terceras personas en el
financiamiento de la compafiia. Ayudan a establecer el riesgo que corren los acreedores y los
accionistas de la compafiia. Entre los principales indicadores de Endeudamiento se pueden
citar el Endeudamiento Total, Endeudamiento con proveedores y Financiacién con
Obligaciones Financieras. En este caso de Giros y Finanzas es fundamental la relacion con
las otras entidades financieras, que son quienes apalancan la operacion de la compafiia.

Figura 10. Indicadores de Endeudamiento Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-
2021)

INDICADORES DE ENDEUDAMIENTO GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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Fuente: Elaboracion Propia, 2022.

El indicador de Endeudamiento Total durante el periodo 2013-2021 se mantuvo
sobre el 83%, siendo el mas bajo 83,76% en el afio 2016 y el méas alto 88,79% en el 2014.
Para el andlisis de Giros y Finanzas los altimos cinco afios, el comportamiento del

Endeudamiento Total fue de 86,20% en el afio 2017, 87,93% en el 2018, 86,93% en el 2019,
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87,21% en el 2020 y para el afio 2021 descendio a 84,88%. EI compromiso con terceras
personas es alto, debido a que se manejan depositos, recursos en transito como transferencias
y giros tanto a nivel nacional como internacional, los cuales quedan reflejados como
compromisos a cancelar en corto plazo por la modalidad de operacién financiera.

En este tipo de empresa, un alto endeudamiento puede representar una alta
rentabilidad de los recursos propios; pero si el negocio fracasa, la pérdida sera moderada, ya
que la inversion es pequefia. Es decir, se trabaja la plata ajena.

Para la Financiacion con Proveedores, los valores son minimos, ya que es poco el
apalancamiento financiero con este tipo de actores empresariales. El valor méas alto es 5,56%
del afio 2021, los afios anteriores el valor oscilo entre 3,44% en el afio 2014 y 5,04% del afio
2016.

El tercer indicador representativo es Financiacion con Obligaciones Financieras, que
para este tipo de compafiia es fundamental el apalancamiento financiero con otras entidades
del mismo sector empresarial. Los dltimos cinco afios la operacion ha crecido
representativamente lo que implica mayor volumen de transacciones. Este indicador muestra
el porcentaje del Total de Endeudamiento representado con entidades del sector financiero.
Para el afio 2017 es del 93,15%, el 2018 de 91,91%, el 2019 de 92,67%, el 2020 de 92,58% y
el 2021 es de 90,55%. Se reafirma que el mercado financiero se apalanca directamente entre
las mismas entidades de su sector.

En este tipo de operaciones financieras es importante conocer el impacto que
generan los intereses o gastos financieros sobre los ingresos operacionales, para ello se aplica

el indicador de Carga Financiera.
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Figura 11. Carga Financiera Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)

CARGA FINANCIERA GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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Fuente: Elaboracion Propia, 2022.

En el caso de Giros y Finanzas Cia. de Financiamiento S.A. el impacto generado por
los intereses pagados por el apalancamiento es inferior al 1% en el periodo 2013-2021. El
valor mas alto fue en el afio 2019 con 0,58% debido a la incertidumbre generada por la
pandemia COVID. Para el afio 2021 el indicador fue de 0,51%, cifras relativamente bajas
como impacto por realizar el uso de capital ajeno.

Otro aspecto que tiene relevancia en el analisis de la empresa Giros y Finanzas Cia.
de Financiamiento S.A. es el Apalancamiento Financiero, que permite comprender el impacto
de los gastos financieros sobre las utilidades. Es importante enunciar que entre mas altas las
tasas de interés mas dificil el apalancamiento financiero.

Figura 12. Apalancamiento Financiero Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-
2021)

Apalancamiento Financiero Giros y Finanzas Cia.
Financiamiento S.A. (2013-2021)
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7,71 7,25 . 7,65 7,82
8,00 »
6,00
4,00
2,00
0,00
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
= Apalancamiento Financiero 7,71 8,54 8,63 974 6,16 7,25 8,28 7,65 7,82 6,34

Fuente: Elaboracién Propia, 2022.
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6.3.5. Indicadores de Actividad.

Estos indicadores permiten medir la eficiencia con la que la compafiia utiliza sus
activos. Entre los indicadores representativos estan Dias de Rotacidn de Deudores, Dias de
Rotacion de Proveedores y el Ciclo de Caja Neto.

Figura 13. Indicadores de Actividad Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)

INDICADORES DE ACTIVIDAD GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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I Dias de rotacién deudores 931 899 973 808 844 863 797 739 702 643
mmmm Dias de rotacién inventario -

Dias de rotacién proveedores 231 224 206 123 117 111 111 128 111 146
== Ciclo de caja operativo neto 700 675 767 685 727 752 686 612 590 497

Fuente: Elaboracion Propia, 2022.

La Rotacion de deudores disminuyo en el periodo analizado 2013-2021 pasando de
899 dias a 643 dias, lo que representa que se ha mejorado la gestion de recuperacion de
cartera y se ha ido depurando los deudores. En cuanto a rotacion de proveedores también
disminuyo el tiempo en que la empresa cancela sus obligaciones con estos acreedores,
pasando de 224 dias en el afio 2013 a 146 dias en el afio 2021. Es decir, se ha optimizado la
operacion de la empresa de acuerdo con la diversificacion de sus actividades econémicas,
como se evidencia en el Ciclo de Caja operativo neto donde pasa de 675 dias en el afio 2013 a
497 dias en el afio 2021.

Otros indicadores de actividad son la Rotacion del Efectivo que evidencia las veces
que rota el ciclo operativo neto en el periodo; la Rotacion del capital que determina el grado

de financiacién propia y a largo plazo en las ventas de la empresa; y la Rotacién del



62

Patrimonio que muestra la incidencia de la participacion en las ventas de la inversion de los
propietarios.
Figura 14. Indicadores de Rotacion Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)

INDICADORES DE ROTACION GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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Rotacion del efectivo 0,52 0,54 0,48 0,53 0,50 0,49 0,53 0,60 0,62 0,73

Fuente: Elaboracion Propia, 2022.

La Rotacion de Capital evidencia la capacidad de apalancamiento de la empresa en
los aportes de sus socios y las obligaciones a largo plazo para generar ventas. En el afio 2013
por cada peso aportado por los socios y financiado a largo plazo se generaban $1,97 en
ventas; mientras en el afio 2021 se aument6 a $2,04.

La Rotacion del Patrimonio muestra que el capital de los socios disminuyo su
capacidad para apalancar las ventas en los Gltimos tres afios, para el afio 2013 era de 2,33,
mientras los afios 2019 y 2020 fue de 2, 31 y para el afio 2021 disminuyo a 2,04. Esta
disminucion se visibiliza por la desaceleracion de la economia y el estancamiento en la
capitalizacion de la empresa.

Para la Rotacion del Efectivo se aumenta el nimero de veces de rotacion debido al
incremento de las operaciones financieras, pasando de 0,54 veces en el afio 2013 a 0,74 en el

ano 2014.

6.3.6. Indicadores de Rentabilidad.
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Los indicadores de rentabilidad son aquellos que permiten medir la efectividad de la
gerencia de la compafiia para controlar los costos y gastos, y asi convertir las ventas en
ganancias; es decir, miden la capacidad de la empresa para generar ganancias. Es importante
analizar inicialmente los Margenes Bruto de Utilidad, Margen Operacional de Utilidad y
Margen Neto de Utilidad de la compafiia.

Figura 15. Indicadores de Rentabilidad Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-
2021)

INDICADORES DE RENTABILIDAD GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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Margen Neto de Utilidad 54% 5% 5% 11% 30,8% 48% 6,1% 8% 6,7% 12,1%

Fuente: Elaboracion Propia, 2022.

El Margen Bruto de Utilidad evidencia los beneficios luego de restar los Costos a los
Ingresos Operacionales. Para el afio 2013 el margen era del 80,1% pero durante los afios
posteriores hasta el 2017 presento un comportamiento decreciente, hasta llegar al 57,4%.
Para los afios siguientes, 2018 fue de 58,9%, 2019 de 62,5%, 2020 de 58,7% y finalmente en
el afio 2021 de 67,2%. Este comportamiento decreciente se presenta por las constantes
variaciones en los rubros que conforman los costos operacionales de Giros y Finanzas como

Intereses depositos y exigibilidades, Intereses créditos de bancos y otras entidades
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financieras, Financieros por operaciones del mercado monetario y otros intereses,
Comisiones, Pérdida en venta de bienes recibidos en pago y restituidos; y, Deterioro (que
incluye la provision de cartera de créditos, operaciones de leasing financiero, Cuentas por
cobrar y Bienes realizables recibidos en pago). Los items méas representativos en la operacion
de la compafiia por el tipo de actividad econdmica son Intereses de los depdsitos y
exigibilidades, Comisiones y el Deterioro.

El Margen Operacional de Utilidad evidencia el porcentaje de utilidad que se genera
de los ingresos operacionales después de descontar los costos asociados a la prestacion de los
servicios y los gastos de administracion y ventas. Es decir, evidencia la rentabilidad del
objeto social de la compafiia. En Giros y Finanzas se puede analizar en dos contextos, antes
de implementar las NIIF periodo 2013-2016 y posterior a las NIIF periodo 2017-2021. Antes
de las NIIF la contabilidad se manejaba bajo las Normas de Contabilidad Generalmente
Aceptadas en Colombia y los resultados arrojados estuvieron con tendencia creciente
iniciando en el afio 2013 en 20,8% vy finalizando en el afio 2016 en 37,2%. En el periodo
2017-2021 el comportamiento es similar, creciente y se ajusta a las nuevas normas contables
aplicadas en Colombia. En el afio 2017 el Margen Operacional de Utilidad fue de 10,2%,
2018 de 12,8%, 2019 de 20.4%, 2020 de 18,1% y 2021 arrojo 28,0%. Este incremento se
genera por el incremento de los ingresos operacionales, la disminucion de los costos, el
aumento de otros ingresos operacionales, a pesar de que el afio 2021 presento mayores gastos
operacionales. Se mejoro la operatividad de la empresa generando mayores rendimientos.

En cuanto al Margen Neto de Utilidad los resultados se deben interpretar de igual
forma que el Margen Operacional de Utilidad, en el periodo 2013-2016 se obtuvo una

rentabilidad por periodos asi: 2013 de 5,7%, 2014 de 5,7%, 2015 de 7,1% y el 2016 de 30,8%
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por la implementacion de las NIIF que hizo que se identificaran costos que no se reconocian y
se especificd cada uno de los rubros, dando claridad a la informacion suministrada por cada
Estado Financiero.

6.3.6.1. Return on Assets — Retorno sobre Activos (ROA). Este indicador
permite medir la rentabilidad de los activos de la empresa. En Giros y Finanzas Cia. de
Financiamiento S.A. el comportamiento del Retorno sobre Activos (ROA) vislumbra como
opera la empresa los activos existentes para generar ganancias. El ideal es que este indicador
sea superior al 5% para afirmar que la empresa es rentable. En el caso de estudio, los datos
arrojados desde el afio 2017 han sido de 1,4% en el 2017, 1,8% en el 2018, 2,7% en el 2019,
2,0% en el 2019y 3,7% en el 2021. Estos Gltimos afios se toman como referencia ya que la
empresa esta en el tramite de convertirse en Banco, y para la Superintendencia Financiera de
Colombia es vital evidenciar el uso eficiente de los recursos de la empresa.

En los Gltimos afios este indicador ha generado resultados bajos que se pueden
mejorar aplicando dos métodos bésicamente: El primero, aumentando los ingresos
operacionales en mayor proporcion que lo que aumentan los activos operacionales netos. Y
el segundo, Disminuyendo los activos operacionales netos en una mayor proporcion que los
ingresos operacionales.

Figura 16. ROA - ROE - ROI Giros y Finanzas Cia. de Financiamiento S.A. (2013-2021)
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ROA - ROE - ROI GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
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Fuente: Elaboracion propia, 2022.

El afio 2016, muestra un incremento del ROA por la aplicacion de las NIIF. Esta
implementacién implico la realizacion de activos, ajuste en la operacion de la empresay la
depuracién de las cuentas del Estado de Situacion Financiera.

De acuerdo con el informe generado por BRC Ratings A Company of S&P Global
sobre la firma Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. en el mes de diciembre
para los afios 2020 y 2021, identificaron que las compafiias pares obtuvieron un ROA de
5,9% en el afio 2020 y 9,3% en el 2021; mientras que el sector obtuvo un ROA en los mismos
periodos de 4,6% en el 2020 y 14,5% en el 2021. Evidenciando que la empresa esta por
debajo de los resultados tanto de las compafiias que desarrollan las mismas actividades
economicas Yy del sector al cual pertenece (BRC Ratings A Company of S&P Global, 2022).
Estos resultados evidencian que la empresa debe mejorar la eficiencia en el uso de sus activos
operativos para generar una mayor rentabilidad.

6.3.6.2. Return on Equity — Rentabilidad sobre patrimonio (ROE). El indicador

permite a los inversionistas medir la rentabilidad que obtienen sobre el capital invertido,
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permitiendo determinar la viabilidad sobre la inversion. En la Figura 17 se visibiliza el
comportamiento del ROE en la empresa Giros y Finanzas, donde el comportamiento en los
ultimos afos tuvo tendencia creciente como se aprecia en los resultados obtenidos, en el afio
2017 fue 10,1%, 2018 de 14,9%, 2019 de 20,6%, 2020 de 15,5% y 2021 de 24,6%. El afio
2020 presenta esta tendencia decreciente por el impacto de la pandemia que afecto la
economia a nivel mundial. Al interpretar los dos ultimos afios se puede enunciar que por cada
peso de capital invertido en el aflo 2020 se obtiene un 15,5% de ganancia y para el afio 2021
el 24,6%.

La tendencia creciente del ROE percibe una empresa que cada dia es mas rentable
haciéndose atractiva para los inversionistas.

Al referenciar el informe de BRC Ratings, se evidencia que para las compafiias pares
el ROE en los dos Gltimos afios tuvo un comportamiento creciente, en diciembre de 2020 fue
de 5,9% y para el mismo mes de 2021 de 9,3%. Para el sector el comportamiento fue similar
en el mismo periodo, en el 2020 obtuvo 4,6% y en 2021 el 14,5% (BRC Ratings A Company
of S&P Global, 2022). Al comparar estos resultados con Giros y Finanzas, se puede afirmar
que la empresa tiene una buena rentabilidad, superior a los pares y el sector econémico;
siendo una empresa atractiva para inversionistas futuros, y fundamental para su objetivo de
convertirse a Banco en el corto plazo.

Al comparar los resultados del ROA con el ROE, se puede afirmar que el Efecto
Apalancamiento es positivo; es decir, el resultado del ROE es mayor al del ROA, que al
interpretar evidencia que la empresa se apalanco en deuda para financiar sus los activos,

aumentando la rentabilidad financiera.
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6.3.6.3. Return on Investment — Retorno sobre la inversion (ROI). Este
indicador permite conocer cuanto dinero esta ganando la empresa sobre sus inversiones. Es
decir, permite identificar que inversiones son favorables, cuales pueden optimizarse para
obtener un mejor rendimiento; o, desistir de una inversion.

Giros y Finanzas obtuvo los siguientes resultados los ultimos afios: 2017 el 1,6%,
2018 el 2,2%, 2019 de 3,6%, 2020 de 2,5% y 2021 de 5,5%. Durante los ultimos afios la
tendencia del indicador fue creciente; esto puede estar fundamentado en acciones que generan
ventajas como: en primer lugar, decidir que inversiones conviene realizar y que tacticas no
son efectivas, eliminando las inversiones improductivas; en segundo lugar, esta la
racionalizacion del gasto aumentando las ganancias; y, en tercer lugar, el seguimiento debe
ser continuo y las acciones correctivas se deben aplicar en corto plazo.

El impacto producido por la pandemia COVID en Giros y Finanzas, genero la
oportunidad de fortalecer su actividad econémica y asumir retos por la ampliacion de su
cobertura; siendo favorable para su aspiracion de convertirse en Banco al ganar eficiencia,
rentabilidad y representatividad en la poblacién.

6.3.7. Modelo Fulmer.

Modelo de insolvencia que creado por Jhon G. Fulmer en 1984; basandose en una
funcién dicotémica, donde la variable dependiente puede tomar el valor de cero (0) o uno (1)
permitiendo que el modelo sea fécil de interpretar; donde se fundamenté en 40 indicadores,
de los cuales 9 fueron significativos, permitiendo en una herramienta para clasificar las
empresas como insolventes o no (Gil Zuluaga, 2010).

El modelo se basa en la formula:
H =5,528 X1 + 0,212 X2 + 0,073 X3 + 1,270 X4 + 0,120 Xs + 2,335 X + 0,575 X7 + 1,083 Xg + 0,894 Xo - 6,075

Las variables analizadas en el modelo se pueden analizar de la siguiente manera:
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X1 = Utilidades retenidas / Activo Total. Razo6n de apalancamiento. Evidencia los
recursos producidos por el funcionamiento de la empresa para financiar la operacion en
periodos posteriores. Si su valor es pequefio significa que la empresa se apalanca con
terceros y no con sus utilidades; o la empresa es joven (Grajales Bedoya D. D., 2008).

X2 = Ventas / Activo Total. Razon de actividad. Mide la eficiencia en el uso de los activos,
si el resultado es pequefio existen activos improductivos (Besley, 2001).

Xz = Utilidad antes de Impuestos / Capital Contable (Patrimonio). Razo6n de
rentabilidad. Evidencia el rendimiento de la inversién de los accionistas antes de impuestos
(Fontalvo Herrera, 2012).

Xa = Flujo de Caja / Pasivo Total. Es una razon que muestra la capacidad de pago de una
empresa. Evidencia la capacidad para cubrir las obligaciones con tan solo el flujo de caja, se
debe tener en cuenta que si el valor es pequefio la empresa esta sobrepasando su capacidad de
pago (Nava, 2009).

Xs = Pasivo Total / Activo Total. Méas conocida como Nivel de Endeudamiento, es una
razén de endeudamiento. Muestra el grado de financiacion de los activos con terceras
personas (Vera-Colina M. M.-M.-R., 2014).

Xs = Pasivo Circulante / Activo Total. Indicador de Endeudamiento. Muestra la
participacion de terceras personas en el corto plazo sobre los Activos Totales (Brigham,
2005). Solo se manejan los compromisos a corto plazo.

X7 = Activo Total Tangible. Es un indicador que evidencia la estructura del Activo, es decir,
muestra el grado de inmovilizacion de los activos (Gaytan Cortés, 2015). Se implementa la

funcién Activo Fijo / Activo Total, para el calculo de este indicador.
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Xg = Capital de trabajo / Pasivo Total. Indicador de Endeudamiento, esta relacionado con
la capacidad de cubrir las obligaciones, convirtiendo en dinero los activos corrientes (aquellos
que se pueden convertir facilmente a efectivo). Se genera de la aplicacion de la formula
(Activo corriente- Pasivo Corriente) / Pasivo Corriente (Besley, 2001).

Xo = Logaritmo de la Utilidad Operacional / Gastos Financieros. Otro indicador de
Endeudamiento. Se implementa el logaritmo base 10, que mide la capacidad de cubrir los
intereses, por medio del margen resultante de la operacion de la empresa, antes de ser
afectada por los impuestos. Por la presencia de logaritmo, toma el valor de uno si la empresa
no tiene gastos financieros y de cero si la utilidad de operacion es negativa (Ibarra Mares,
2009).

Figura 17. Modelo FULMER Giros y Finanzas Cia. Financiamiento S.A. (2013-2021)

GIROS Y FINANZAS CIA. FINANCIAMIENTO S.A. (2013-2021)
MODELO FULMER

FORMULA H =5,528 X; + 0,212 X, + 0,073 X3 + 1,270 X, + 0,120 X5 + 2,335 X; + 0,575 X7 + 1,083 X3 + 0,894 X, - 6,075

K 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Xy Utilidades Retenidas / Activo Total 5528 0,071535 0,072124 0,074261 0,073050 0,138514 0,117561 0,102632 0,113987 0,112206 0,136036
Xz Ventas / Activo Total 0,212 0,273598 0,260038 0,255502 0,285837 0,281528 0,289434 0,296345 0,301806 0,295071 0,308961
X3 Utilidad Antes de Impuestos / Capital Contable (Patrimonio 0,073 0,198738 0,000002 0,188421 0,000002 0,081683 0,000001 0,168036 0,000001 0,513117 0,000003
Xa Flujo de Caja / Pasivo Total 127 0,159252 0,137315 0,181171 0,150210 0,266471 0,142980
Xs Pasivo Total / Activo Total 0,12 0,883437 0,888307 0,887924 0,897319 0,837646 0,862044 0,879335 0,869256 0,872064 0,848822
Xs Pasivo Corriente / Activo Total 2,335 0,843769 0,867915 0,864491 0,873608 0,806241 0,848595 0,867444 0,857116 0,863948 0,848822
X7 Activo Total Tangible = (Activo Fijo / Activo Total) 0,575 0,025766 0,027052 0,014348 0,017661 0,026807 0,027523 0,024882 0,065043 0,049389 0,078182
Xg Capital de Trabajo / Pasivo Total 1,083 1,102531 1,092916 1,108874 1,093801 1,159669 1,126442 1,105120 1,070899 1,086612 1,081891
Xg Logaritmo de la Utilidad de Operacion / Gastos Financieros 0,894 0,026950 0,016886 0,014095 0,012219 0,012010 0,007142 0,017158 0,003280 0,291678 0,003456

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Xy Utilidades Retenidas / Activo Total 5,528 X; 0,3954 0,3987 0,4105 0,4038 0,7657 0,6499 0,5673 0,6301 0,6203 0,7520
Xz Ventas / Activo Total 0,212 X, 0,0580 0,0551 0,0542 0,0606 0,0597 0,0614 0,0628 0,0640 0,0626 0,0655
Xa Utilidad Antes de Impuestos / Capital Contable (Patrimonio 0,073 X3 0,0145 0,0000 0,0138 0,0000 0,0060 0,0000 0,0123 0,0000 0,0375 0,0000
Xa Flujo de Caja / Pasivo Total 1,270 X4 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,2023 0,1744 0,2301 0,1908 0,3384 0,1816
Xs Pasivo Total / Activo Total 0,120 Xs 0,1060 0,1066 0,1066 0,1077 0,1005 0,1034 0,1055 0,1043 0,1046 0,1019
X Pasivo Corriente / Activo Total 2,335 Xs 1,9702 2,0266 2,0186 2,0399 1,8826 1,9815 2,0255 2,0014 2,0173 1,9820
X7 Activo Total Tangible = (Activo Fijo / Activo Total) 0,575 X; 0,0148 0,0156 0,0082 0,0102 0,0154 0,0158 0,0143 0,0374 0,0284 0,0450
Xa Capital de Trabajo / Pasivo Total 1,083 Xg 1,1940 1,1836 1,2009 1,1846 1,2559 1,2199 1,1968 1,1598 1,1768 11717
X Logaritmo de la Utilidad de Operacion / Gastos Financieros 0,894 Xg 0,0241 0,0151 0,0126 0,0109 0,0107 0,0064 0,0153 0,0029 0,2608 0,0031

K -6,075 -6,075 -6,075 -6,075 -6,075 -6,075 -6,075 -6,075 -6,075 -6,075

H>0 SOLVENTE

Fuente: Elaboracién propia, 2022.
Al analizar los datos arrojados con la aplicacion del Modelo de Prediccién de
Quiebra de Jhon G. Fulmer para la empresa Giros y Finanzas Compaiiia de Financiamiento

S.A. en el periodo 2016 a 2021 gue son los periodos con los datos completos para aplicar las
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férmulas, da como resultado para todos los periodos que la empresa es Insolvente. Si se
revisan los datos las variables con mayor incidencia en la formula son X1y Xs que son de
apalancamiento y endeudamiento. Siendo un factor determinante en la aplicacién de la
férmula la constante negativa de 6,075 que afecta cualquier resultado positivo de las otras
variables, en la aplicacion del modelo en empresas dedicadas al sector de servicios
financieros.

Se debe tener en cuenta que la mayor parte de los recursos utilizados en Giros y
Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. se apalancan en gran proporcién con los recursos
captados a término fijo de clientes mediante cuentas de ahorro y certificados de deposito a
término, con el fin de realizar operaciones activas de crédito, siendo su nivel de
endeudamiento y apalancamiento altos, en comparacién con empresas de otros sectores.
Ademas, en el periodo 2016-2021 se implementan otras actividades propias de Compafiias de
Financiamiento como el otorgar créditos a personas que no cumplen con los requisitos para
acceder a financiacion en los bancos, a cambio de titulos valores (letras, titulos o incluso
inmuebles en garantia), y con tasas de interés mas altas que el mercado bancario; adicional, a
las otras operaciones aprobadas como leasing o arrendamiento financiero; y los giros o
remesas nacionales o internacionales por ser agente de Western Union en Colombia, siendo
uno de los tres jugadores mas importantes en el pais.

Al revisar detenidamente estos resultados, se evidencia que el Modelo Fulmer no es
pertinente para ser aplicado a empresas del sector financiero. Su exactitud esta en tela de
juicio, basados en que para junio de 2022 la Superintendencia Financiera de Colombia aprobé
a Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. la transicion a entidad bancaria, que se

denomina desde agosto de 2022 como Banco Unidn S.A. Para la transicion, la empresa
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acreditd ante la Superintendencia que posee un capital superior al establecido en el Numeral 1
del Articulo 80 del Estatuto Orgéanico del Sistema Financiero en Colombia para la
constitucién de un establecimiento bancario, que a la fecha de la transicién corresponde a
$45.085 millones de pesos; ademas, esperan aumentar en un 25% su cartera en créditos, y
continuar con su liderazgo en el mercado de remesas por su enfoque a clientes emigrantes y
sus familias en Colombia.

En la actualidad la empresa esta brindando productos en cuentas de ahorro, créditos,
seguros, que con la denominacién de Compaiiia de Financiamiento no era claro para sus
clientes, mientras que la denominacion de Banco facilita la visibilizacion de la entidad
financiera, adicional a la imagen de solidez y confianza que genera esta denominacion.
Ademas, de las operaciones de leasing y remesas nacionales e internacionales.

Una de las estrategias aplicadas para el fortalecimiento de la compafiia en esta nueva
era es la bancarizacion de los emigrantes mediante una aplicacion movil, que permite la
apertura de una cuenta de ahorro digital donde pueden manejar desde el pais de residencia,
facilitando el envio de dineros para foguearla, o sea para cargarla, y desde alli pueden
administrar sus recursos en operaciones en Colombia. Esta novedad esta activa desde el 1 de
septiembre de 2022, y permite disminuir el costo de los envios de remesas para el girador al

ingresar el dinero directamente a una cuenta bancaria.

6.4. Acciones para mitigar el riesgo de quiebra

Las empresas deben generar politicas financieras globales que garanticen la
supervivencia, la rentabilidad y generen valor a la empresa. Para Giros y Finanzas Compafiia
de Financiamiento S.A. el periodo 2013-2021 estuvo enmarcado por cambios significativos

que conllevaron a los directivos a tomar la decision de realizar la transicion a Entidad
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Bancaria. Para lograr cumplir los objetivos de los directivos y garantizar la rentabilidad y
minimizar el riesgo de quiebra para el periodo 2022-2026 se plantean las siguientes
decisiones financieras:

e Se debe mantener una base de recursos liquidos (efectivo) a bajo costo que garantice
el flujo normal de desembolsos de los clientes. La minimizacion de los costos se puede
obtener mediante la busqueda de oportunidades en el sector financiero de créditos a bajas
tasas de interés, y por la generacion de confianza con las entidades financieras que han
apalancado financieramente la operacion de la compafiia.

e En cuanto a la recuperacion de cartera, se deben manejar objetivos internos como
garantizar el flujo adecuado de recursos - liquidez; y a nivel externo, ubicar productos en el
mercado de forma creciente, que se cumple con la conversion a Banco con la implementacién
de Cuentas Corrientes. Es importante, implementar acciones que garanticen el pago oportuno
y efectivo de las obligaciones.

e El mercado financiero es cada vez mas competitivo, por ello, Giros y Finanzas Cia. de
Financiamiento ya incursiono en la Banca Virtual lo que permite captar nuevos mercados,
minimizar los costos y ampliar el margen de ganancias. Pero para mantener esta posicion
debe invertir permanentemente en tecnologia, en especial en el acondicionamiento,
sostenimiento, sustitucion y ampliacion de su plataforma digital.

e Debido a su nivel de endeudamiento debe tomar decisiones en cuanto a
financiamiento, tratando de equilibrar el costo de capital, dando un éptimo manejo a los

recursos propios.
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e Durante los proximos afos, se debe buscar una capitalizacion con la reinversién de
parte de las utilidades, con el fin de garantizar el crecimiento y autonomia financiera. Es
importante, ademas, garantizar una retribucion conveniente a los inversionistas.

e En cuanto a las transacciones financieras a largo plazo, se estan emitiendo titulos
valores que garantizan un capital permanente. Adicional a otras operaciones a corto plazo
que garantizan el capital circulante. Es indispensable la canalizacién o destinacion adecuada
de los recursos.

Para concluir, se puede afirmar que el éxito en las empresas se puede evidenciar con el
cumplimiento de cuatro objetivos basicos: Financiar operaciones al menor costo posible,
Orientar eficientemente los recursos, Maximizar el valor de la empresa en el mercado, v,

explotar al méximo los recursos disponibles.

7. Conclusiones

e Con referencia al objetivo general se concluye que la empresa Giros y Finanzas
Compaiiia de Financiamiento S.A. en el periodo 2013 — 2021 presento riesgo permanente de
quiebra de acuerdo con el Modelo Fulmer. EI Modelo Fulmer enuncia que los valores
menores a cero son indicador de Insolvencia, situacion que se presenta durante todo el
periodo analizado en la empresa, siendo los ultimos afios los que menor valor presentaron,
pero no logran cambiar el resultado por el aumento del apalancamiento y el endeudamiento.

e En el mercado financiero colombiano existe desconocimiento de los alcances de las
operaciones de las Compafiias de Financiamiento, cuando estas tienen autorizadas en gran
cantidad operaciones similares a las Entidades Bancarias. Por reconocimiento de nombre,

credibilidad ante el pablico e impresion de liquidez, Giros y Finanzas Compafiia de
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Financiamiento S.A. hace la transicién a Banco Unién S.A. en agosto de 2022. Entre las
grandes diferencias entre los Bancos y las Compafiias de Financiamiento estan: Las dos
instituciones son establecimientos de crédito y estdn amparadas bajo la misma normatividad
expedida por el Congreso y el Gobierno Nacional, en cuanto a margen de solvencia,
patrimonio técnico y la administracion de la operacion crediticia. Las compafiias de
financiamiento no estan autorizadas a manejar cuentas corrientes, lo que hace la gran
diferencia.

e Giros y Finanzas Cia. de Financiamiento S.A. es una empresa solvente, con un nivel
de endeudamiento alto, y niveles de rentabilidad bajos en comparacion con las entidades
financieras. Ademas, presenta un capital de trabajo operacional neto muy alto que puede
significar que sus activos no estan rotando con la suficiente rapidez y se estan acumulando,
ocasionando que la empresa no cuente con la suficiente liquidez. En el caso de Giros y
Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A., se ha optimizado la operacion, generando
incremento en la Utilidad neta hasta llegar a $33.735 millones en el afio 2021, con un
aumento del activo a $905.633 millones y del patrimonio a $136.912 millones.

El nivel de endeudamiento de Giros y Finanzas Compafiia de Financiamiento S.A. es
alto, basado en el tipo de operaciones que realiza de fondeo ejecutado a los recursos captados
de sus clientes, apoyado con créditos en entidades financieras. Pero el volumen de
operaciones permite cubrir los intereses generados por el apalancamiento, al manejar tasas de
interés superiores en colocacion de recursos.

e Paradisminuir el riesgo de quiebra de Giros y Finanzas S.A. se sugieren las siguientes
acciones: Una gestion adecuada en la recuperacion de cartera; optimizacion en la canalizacion

de recursos para financiar el capital de trabajo y el capital permanente; contraccion de
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créditos y garantizar la distribucion de los dividendos representativos de la inversion. Es
importante resaltar que la compafiia esta en proceso de transicion, lo que implicara en los
préximos afios ajustes en la operacion al inaugurar nuevos mercados; ofrecer nuevos
productos; generar estabilidad, densidad y desarrollo de clientes; reafirmar el cumplimiento
oportuno de sus obligaciones financieras y garantizar el crecimiento de la inversion.

e El éxito en las empresas se pueden evidenciar con el cumplimiento de cuatro objetivos
basicos: Financiar operaciones al menor costo posible, Orientar eficientemente los recursos,
Maximizar el valor de la empresa en el mercado, y, Aprovechar al maximo los recursos

disponibles.

8. Recomendaciones

e Enlas empresas financieras el riesgo es demasiado fuerte y esta latente en todo
momento, para mitigarlo se recomienda que optimicen sus recursos, la conversion a efectivo
de las inversiones sobrantes o en exceso, la reduccion de gastos operativos, la reduccién de
inversiones en base a la capacidad de la empresa, y, la eliminacion de operaciones de baja
rentabilidad.

e Uno de los problemas encontrados en el desarrollo de este trabajo de investigacion, es
la poca informacidn sobre el Modelo de Prediccidn de Quiebra de Fulmer, que permite
predecir si la empresa entrara en liquidacion o reorganizacién empresarial, y asi determinar si
se encuentra en una condicién financieramente vulnerable. La informacion esta muy limitada
a lo que fue el experimento original de John G. Fulmer, pero no se profundiza en su
aplicacion en otros estudios para determinar su viabilidad en empresas del sector financiero.

Por lo tanto, el Modelo de Prediccidn de Quiebra de Fulmer no es tan exacto para empresas
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del sector financiero, es mas recomendable para empresas industriales, en las cuales ha tenido
mayor difusion y aplicabilidad.

e Ante el crecimiento de la operacion por la transicion de Giros y Finanzas Cia. de
Financiamiento a Banco Unién S.A., se deben implementar estrategias para mitigar el
impacto por la restriccion de estimulos estatales (tributarios), los altos costos de
financiamiento externo; y, los cambios por el uso de tecnologias de punta mediante
plataformas virtuales. Ademas, es importante mantener la autonomia financiera para evitar
trabajar para terceros mediante el uso adecuado de los recursos; optimizando la participacion
de los recursos propios sobre el financiamiento total de la empresa; revisando las fuentes de
financiacion de acuerdo con las inversiones; y, definiendo politicas para la distribucion de

utilidades que beneficien al crecimiento de esta.
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10. Anexos

1.1.Estado de la situacién financiera 2013
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1.2.Estado de resultados 2013
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ENTIDAD 04 000008 GIROS Y FINANZAS COMPAIA DE FINANCIAMIENTO SA. CUDAD ALl
TIPO CanIGa NOMBRE
Con iizacion de i ia Financiera de Colombia Sin Autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia por aplicacion Decreto 2555 de 2010 X
[Miones de Pesos)
PERIODOS COMPRENDIDOS
AL 311212013 DEL AL
DIVMMA AL DIVMMARAL DDMMIAAAA DIVMMIASAA
NOTAS
INGRESOS OPERACIONALES DIRECTOS €0.118 83324
Intereses y Descuento Amortzado Cartera de Créditos. N4 31.033
operac. repo, simultineas. § devaloresy 22 650
Utiidad en Valoracion de Inversiones Negociables en Titulos de Deuds 1023 530
Utiidad en Valoracion de Inversiones Negociables en Titulos Participativos 218 456
Utiidad en Valoracion de Inversiones Disponibles para la Venta en Titulos de Deuda 4 536
Utiidad en Valoracion de Inversiones para Mantener Hasta el Viencimiento 143 215
Utiidad en posiciones en corto de operac repo abierto, simulty transf temporal de valores - 17
Ganancia Realizada en Inversiones Disponibles para la Venta 10 46
Comisiones y Honorarios 31463 30.567
Utiidad en la VValoracidn de Derivados - de Especulacion 2% (]
Cambios 21176 16.502
Utiiidad en la Vents de Derivados - de Especuacion - 10
Utiiidad en Venta de Inversiones 194 127
Ingresos Operacionales Leasing 20% 2620
GASTOS OPERACIONALES DIRECTOS 17031 17.142
Intereses Depositos y Exigibifidades 11.357 10.555
Intereses Créditos de Bancos y Otras Obligaciones Financieras. 2853 197
Pérdida en Vialoracion de Inversianes Negociables en Titulos Participativos - -
Pérdida en posicianes en corto de operac repo abierto, simulty transf temporal de valores. 1855 2.240
Comisiones 4226 3.642
Pérdida en Valoracion de Derivados - de Especulacion a -
Cambios 1 78
Pérdida en la Venta de Derivados - de Especulacion - 7
Pérdida en Venta de Inversiones 201 91
Pérdida en Venta de Cartera 1 132
RESULTADO OPERACIONAL DIRECTO 187 86.182
OTROS INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES - NETO (53.476) (49.153)
OTROS INGRESOS OPERACIONALES 10303 o118
Recuperaciones 5.168 4.822
Ofos 22 51% 4206
OTROS GASTOS OPERACIONALES 6377 58.271
Gastos de Personal 484 2607
Ofros 38931 35.574
RESULTADO OPERACIONAL ANTES DE PROVISIONES DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 18711 17.020
PROVISIONES 24 134681 9.806
Cartera de Créditos. 20% 5.089
Cuentas por Cobrar 1519 1.064
Propiedadesy Equipo - -
Operaciones de Leasing Financiero a7 905
Componente Contracicico Provisiones Indviduales 1832 2054
Ofras # 4
DEPRECIACIONES 1142 1559
AMORTIZACIONES 50 2
RESULTADO OPERACIONAL NETO 3517 5.302
INGRESOS NO OPERACIONALES 129 4508 2552
Utilidad en Venta de Bienes Recibidos en Pagoyy Restituidos 8 106
Utilidad en Venta de Propiedades- Equipo y de Otros Activos 9 -
Recuperaciones 7N 1.889
Otros Ingresos No Operacionales 761 557
GASTOS NO OPERACIONALES 367 700
Perdida en Venta de Bienes Recibidos en Pagoy Restituidos 151 25
Otros Gastos No Operacionales 216 4
RESULTADO NETO NO OPERACIONAL 4141 1753
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE IMPUESTO A LA RENTA 7658 7.085
IMPUESTO ALA RENTA Y COMPLEMENTARIOS 2n 2407 2515
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 5.161 4540
e e
AGOSTO DE 2010 F.1000-68
AUNPABLO CRIZ LOPEZ . 4RODCLFOMONGADARAMREZ 2 PAIRAANDREAHOYOS L _
REPRESENTANTE LEGAL CONTADOR REVISOR FISCAL
TP.No. _168516-T TP.Ho. _77283-T “eerlaopinisn aunts

DESIGNADO POR DELOITTE & TOUCHE LTDA.



1.3.Estado de la situacion financiera 2014

‘SUPERINTENDENCIA FINANCIERA D€ COLOMEA o8

BALANCE GENERAL COMPARATIVO - ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO
A s ok oicemsRe oe 214
s

0 [
CIRCULAR EXTERNAO2S O 2010

Bmos0 o oueos cuoan
e SR AsrEAGEY i
e
A swoma A _smaois A dwew A _symms
ks Wi
osroNELE 1 san 072 PASVO
DEPOSITOS ¥ ENGIBLIDADES 2] 6 2525
" sa < | oeposits encuema corents Eancata . .
Gonscas on Dapocto 3 T4rAM 152156 oo
ERsIONES " s 4711 Deesios 2 430m0 2 =22
erions Negocales &n Thos 02 Deada 2 e s 4 3
e Nepoctks on THos Pancpates sa 533
Pessions faa Mantener Ha2a d Vendlemo 537 axs ) nsm s
eriones Dpomdles fara1a st e Thos 0 Deusa 100 11
" 2018
153 3me
e 2
) um 08
" 2us0 2i3us| Banoden Repubica -
‘G seeensy 501 708 Ao Enza o4 Pak. 2087
4 Risego Hormd B 7354
‘Caugora b, Resgo spane " 2 cuENTAS FOR PAGAR 1) 2o s
G C. Ay Apeciatn g 2 o 850 szme
Caagona 0, Rsop S - - Sonannesy Howtos 55 141
‘Caegora . Aesgo 0 oati) - 33 s iz smo
s P @ 2
TTULOS DE MVERSON EXCRCULACN 16 B a0
s s [ 32 aoms
‘Caegoria, iespo bt 8710 s1
‘Caegor B, Resgo Aceptate 1722 1575 | orRos paswos ") sam a1
G, Ry Aprciate 200 212 Ottgcioms Limras Comabaxies 1083 1493
Caegora 0, Ao Sgatcare 37t 2329 atns 216 e
‘Caugorn E. Aesgo o mobeaioa e 52
e (30 um | PASIVOS EBTINADOS Y PROVRIONES 1) s200 un
mpamstoe 279 234
72 s s 2428 120
‘Crogori , oo Mot 729 B
‘Caegori B, Resgp Aceptatie i us
CaugoraC. Mg Aprciane ol Y TOTALPASHO wem oo
Coegori 0, Fesgo i 1218 &3
‘Caegoia . Aesgo 02 coatlion) 2 2
M. prdan = ) PATRMONO
Moosesos, Gamtia snes - - capmALSOCIL ) 67 [
‘Cougoria, Rexo Wit F . om0 acones nas wis
‘Caugora B, Resgo aqtane - - Vaorosta o casa ko 1 1
Cougora C RS, - -
G 0, ey S - - Resemvas ) 2 0
Caagora . Resgp 02 moobatlion) 5 2 Resenalagd 275 B
Mews: P y - Resena: Eassats yOraibeses - 123
MonoRas, s Ganis ¢ 2 | superavro cercT ) L] m
‘Coegoria, Mo Mot . . ” m
‘Cangptia B, Resgp Aceptate g . Vaorzan: ' :
Caapiac, R Apeciane - - Reconzxionsd Fanmdo - -
G 0, e Spmome . .
‘Coeqpri € Resqp oz mooatlion - - UTILIDAD{PERDIOA DE EJERCICOS ANTERDRES - -
Ve Pridan - -
Garatia o msn s UTILIAD{PERDION OEL EJERCICD s2% s
‘Caegoria A Wesgo o 27 B%0
‘G B, Aesgp Acxptatie s 6743
CaegriaC. Risgp Apiave 1505 1
Caegor 0, Risgp Sigancane 138 2ma TOTAL PATRINOND. asn e
Caaora . Aesgo o omation - st
M P ez 259 TOTAL PASI/O'Y PATROND waz -se
penp— 1009 nmz
‘Coegoria , Riesgo Mot 1905 150
G b, Resgp pcxptatie » ]
Coegpna . RkED) z <
Caura 0, o S a0 -
£ erg o0 Boobation p %
s @3 @9
Manoa: Gn penoria Costaciion Prov K0 st w9y 2
Mems Prodaca Geaerd & @
 PERAC sTRUM n 28 w2
[ ————— E "2
] nan nse2
ereses 328 2504
Componerte ssders Gpeaxtoms o8 ey » »
P o Custa e Qs 631 516
Qs 5028 5519
Mo PN (1112 (100
" s 7
Benc R ea P30 " 6
Benes Rt o2 Corans oe Lezsng Y @
[restrn oo )
PROPIEDADES ¥ EQUID ] w2 o
Tormie, Edtos y Coadruncbnesan Curio - -
340, Moebes  Ensens 02 Gna 5155 570
202 4s0
am ™ "
M precarony AMDAZAH0A ScIas 2ng 2]
M. Prdan 57 ()
2] e sos2
G Ao paey Cogs ensos ) 14
e o Cotiaos Loxing & @
axs 3588 3150
W P 2] Ll
Veurzxoma - -
Prjtessss y B340 - ¢
TorAL aCThD w24z s
"CUENTAS CONTINGENTES Y OE ORDEN
e 5% 37052 | CUENTAS CONTNGENTES ACREEDORAS B1) 559 7
aesy 00
Gats mCRa
G AORS m Deserians. 3835
Apetutande o 5700 01
Otigacionss 3 Opnes- e Espacdankn yCobers 3 3
s Commeadas e .
e 535 9408 | CUENTAS CONTINGENTES DEUDORAS PORCONTRA e &35 e
. s um
Mrsces Caters 08 ROy Operasonss s Lo Aramten = =0
‘Camaesy Samionss en Conaos Lexim Opesate A <
Dencios en Oflons 0 Especd a0y Conenra - -
ar 7175 s
) wrrn 328545 | CUENTAS OE ORDEN DELOORAS FOR CONTRA 2 wrn e
&508 596727 | CUENTAS D ORDEN ACREETORAS ] 5508 =
TOTALCUENTAS CONTMGENTES Y DE OROEN 1w 109113 TOTAL CUENTAS CONTINGENTES ¥ 02 OROEN 12071 109113
CuEnTAS 0
o (£ — N Y (s} — M
| senes Foeicowmocs
CUENTAS CONTINGENTES ACREEDORAS
‘CUENTAS OE ORDEN ACREEDORAS
UTILIAD (PERDIO FORACCON {£1 Pasos)
0% 0%
om vme T
— OLAMMICAMRMRZ — CESTRANMAVGCDRORGIZM

REPRESENTANTE LEGAL ‘ooMTADoR REVISGR PECAL



1.4.Estado de resultados 2014

ESTADO DE RESULTADOS COMPARATIVO

ESTABLECIMIENTOS DE CREDITO
CIRCULAR EXTERNA 028 DE 2010

ENTIDAD [) 000008 GIROS Y FINANZAS COMPATiiA DE FINANCIAMIENTO SA. CIUDAD CALI
TIPO CODKRo HOMBRE
Con autorizacion de la Superintendencia Financiera de Colombia Sin izacion de | i ia Financiera de Colombia por aplicacion Decreto 2555 de 2010 X
(Milones de Pesos]
PERIODOS COMPRENDIDOS
AL _31/122014 DEL
DIVMMAARY DDMMMIAAAA DD/MM AR DDA
NOTAS
INGRESOS OPERACIONALES DIRECTOS 026535 0.118
Intereses y Descuento Amorizado Cartera de Créditos 37.074 31740
Rendimientos en aperac. repo, simuténeas ransf.temporal de valores y otros intereses 324 23
Utiidad en Valoracion de Inversiones Negociables en Thulos de Deuda 1103 1023
Utiidad en Valoracion de Inversiones Negociables en Tiulos Participativos 302 219
Utiidad en Valoracion de Inversiones Disponibles para la Venta en Titulos de Deuda o7 240
Utiilad en Valoracion de Inversiones para Mantener Hasta el Vencimiento "7 143
Utiidad en posiciones en corto de operac repo abierto, simuity fransf temporal de valores 5 -
Ganancia Realzada en Inversiones Disponibles para la Venta 5 19
Comisiones y Honorarios 20.840 31463
Utiidad en la Valoracion de Derivados - de Especulacin 545 %
Cambios 10165 21178
Utiidad en la Venta de Derivados - de Espacuiacion - -
Utiidad en Venta de Inversiones Ld 19
Ingresos Operacionales Leasing 3.040 20%
GASTOS OPERACIONALES DIRECTOS 10704 17.931
Intereses Depositos y Exigibilidades 12080 1357
Intereses Crédtos de Bancos y Otras Obligaciones Financieras. 300 283
Pérdida en Vialoracion de Inversiones Negocisbles en Tiulos Participatives - -
Pérdida en pasiciones en corto de operac repo abierto, smulty ransf temporal de valores 2213 1855
Comisiones 4052 4228
Pérdida en Valoracion de Derivados - de Especulacion 13 a
Cambios 7 1
Pérdida en |a Vienta de Derivados - de Espaculacion - -
Pérdida en Venta de Inversiones 121 201
Pérdida en Venta de Cartera 9 1
RESULTADO OPERACIONAL DIRECTO 72051 T2.187
OTROS INGRESOS Y GASTOS OPERACIONALES - NETO (50.280) (53.476)
OTROS INGRESOS OPERACIONALES 15.100 10.303
Recuperaciones. 6183 5168
Otros 23 8917 5135
OTROS GASTOS OPERACIONALES 65.380 6.779
Gasts de Personal 25282 24840
Otros 40.008 3890
RESULTADO OPERACIONAL ANTES DE PROVISIONES DEPRECIACIONES Y AMORTIZACIONES 2267 18711
PROVISIONES 125 16202 13.481
Cartera de Crédios 11310 2000
Cuentas por Cobrar 1600 1519
Propiedades y Equipo - -
Operaciones de Leasing Financiero 1 970
Componente Contracicico Provisiones Individuales. 2140 183
Otras 132 4
DEPRECIACIONES 1102 1142
AMORTIZACIONES 1445 51
RESULTADO OPERACIONAL NETO 32 3517
INGRESOS NO OPERACIONALES 128 3960 4508
Utilidad en Venta de Bienes Recibidos en Pago y Restituidos 1 8
Utilidad en Venta de Propiedades- Equipoyy de Otros Activos = 9
Recuperaciones 30% 37%
Otros Ingresos No Operacionales wm 761
GASTOS NO OPERACIONALES 263 %7
Perdida en Venta de Bienes Recibidos en Pago y Restituidos 161 151
Otros Gastos No Operacionales 102 216
RESULTADO NETO NO OPERACIONAL 3708 4141
UTILIDAD (PERDIDA) ANTES DE IMPUESTO ALA RENTA 7628 7658
IMPUESTO ALA RENTAY COMPLEMENTARIOS 1281 232 2407
UTILIDAD (PERDIDA) DEL EJERCICIO 5208 5.161
S -
AGOSTO DE 210 F.1000-68
JUAN PABLO CRUZ LOPEZ RODOLFO MONCADA RAMIREZ CRISTHYAN MAURICIO RODRIGUEZ M.
REPRESENTANTE LEGAL CONTADOR REVISORFISCAL
TP.No. _188516-T TP.ho. _154443-T “erlaofron ajuts

DESIGNADO POR DELOITTE & TOUCHE LTDA



1.5.Estado de la situacién financiera 2015

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014
(Expresados en millones do posos, excepto la utilidad por accion)

Entre el 1 de Enero Entre ol 1 de Enero
y &l 31 de Diciembre y ¢l 31 de Diciembre
—dens _ dets
Ingresos de operaclones ordinarias 132.280 H 104.216
Ingresos financieros carlera 43.864 37.074
Ingresos financieros operaciones del mercado monetario y olros intereses 358 193
Valoracion por ransferencia temporal de valores 281 13
Valoracion de inversiones a valor razonable - instrumentos de deuda 1.43% 1103
Valoracion de inversiones a valor razonable - instrumentos de patrimonio 517 356
Financiacion de valores 108 978
Valoracidn a costo amortizado de inversionas 22 "7
Servicios 8 5
Rendimientos operaciones simultaneas 8 5
Comisiones y/o honoranios 32.304 32083
Venta de invarsiones 91 80
Valoracion de operaciones de contade 888 545
Camblos 38293 19.165
Ingrass operacionales leasing 3023 3,049
Recuperaciones delerioro 10.934 8.472
Gastos de operaciones 44,898 36.040
Interasas dopéeitos y exigibilidodes 13,654 12,080
Intereses créditos de bancos y olras obligaciones financleras 348 309
Financieros por oparaciones del mercado monetario y otros intereses 2030 2208
Pérdida en venta de blenes recibidos en pago y restituidos 187 161
Comisionas 6.919 4952
Valoracidn en posiciones en corto de repo abieno, y temporal de valore 24 7
Venta de inversiones 150 121
Pérdida en venla de cartera - 9
Pérdida en la valoracion de operaciones 135 14
. Cambios 545 (]
Deterioro 2% 18.122 14.028
C 1t ico det 25 2634 2149
Qtros ingresos de operacitn 8912 7484
Por venta de ctivos no corientes mantenidos para la venta 43 1
Recuperaciones riesgo operalivo 179 87
Diversos 2 8689 7378
Qtros gastos de operacion 80.671 67.546
Beneficios 8 empleados 25.404 25282
Honrarios 1,863 1030
Impuestos y tasas 21m 1409
Amendamientos 6.984 6.508
Contribuciones, aflliaciones y transferencias 1484 1239
Seguros 1492 1,543
Mantanimiento y reparaciones u3 276
Adecuacion e instalacion so7 B33
Multas y sanciones, [itigios, indemnizaciones y demandas-riesgo operative 7% (1]
Depreciacion de la propiedad, planta y equipo 1.030 1102
Amortizacidn de activos intangibles 1425 1445
Diversos 24 34.024 26.806
Utlidad antes de Impuestos 15.424 8,095
Impuesto a las ganancias
Provision para el pago de Impuesto sobra la renta
¥ complementarios (3.99%) (1.637)
Provisién impuesto sobre la renta para la equidad CREE (1.872) (695)
Impuesto sobre la renta diferido (215) (416)
Rasuitado del periodo / 9.341 B 5.348
Otro resultado Integral
Instrumentos Financieros medidos al valor razonable con camblos on el ORI (6] "
Utiidad Integral del periodo 9,336 $ 5,424
Utiidad bsica y diluida por accién (en pesos) 0,68 s 0,38
las contenidas en estos estados fina 5 y que los mismos han sido tomados fielmente

oncada Ramirez
tador (*)
.168516.T

CU«QW)

Cristhyan Mduricio Rodriguez M.
Revsor Fiscal
TP, No,154443.T
Designado por Deloilte & Touche Lida.
(Ver diclamen adjunlo)
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1.6.Estado de resultados 2015

0S Y FIN, 8 COMPANIA DE FINANCIAMI 0S.
N

Al 31 de diciembre de 2015 y 2014 y 1 de enero de 2014
(Exp

resados en millones de pesos)
Qiclembre 31 Enero
Notas 28 e 2014
Efecivo y equivalentos 3l cfectvo 4 s 76427 s 4473 s s0421
Gperaciones del mercado monetaro y relacionades 5 e 5419 -
Inversiones y operacionss con dervacos: 5 6263 43550 84503
- instumantos 7.941 17793 18374
0225 5547 433
satiimonio - 1089 1081
1925 18 2018
hados entregados en
menetarko - Instrumentos d patimono (derechos de wansforandia) - 1437 20758
441 153 380¢
Tersnes marcado
~ instrumentos da deuda 6.648
Operacanes de cartedo 10633 208
Tersiones derechos fiducianios 7.450 5885
d 7 208,848 218910
Cartera do vivierda y operacionss de leasing habitacional 34242 2929
Carteray cperaciones ce leasing de consumo 178279 147.385
‘Canera y operacions ce leasing comercisies 101,115 208
Prbstamos & emolados 329 375
312068 257876
Menos: Deteriora —s38 — 12080
Cuentas por cobrar s 24200 15508
Activos 1o comentes mantenidos paca 1a venta 9 a0¢ 383 57
Benes recbidos en pago are 100 150
Banos resttuidos do cantraios do leasing 185 393 az
61 493 578
Deterior 5<vos o comentss mantenidos para ls venta en) 1) a1
Acsvos matarsles 10 7648 5208 4888
Propledad panta y eaupo 7,640 5203 88
Oros Acwos " 527 950
Total del Activo / s 462781 5 3626% s 346200
‘Cusntas Contingentes Deudaras Por Contia 2 68121 72373 72028
‘Cuentes Contingenies Acredcras Por Conra 21 45.498 0835 37.092
Cusntas de Orden Deudoras Por Conva 80.760 92433 108425
‘Cuertas de Orden Acreedoras por Contra 2 s19.477 514765
Total Cusntas Contingentes y ce Crcen I s 857.212 s 7843916 s 732.248
L 2015y 2014y 1
(Expresados en milliones ds
Dislembre 31 Ensre 1
BASIVO Y PATRINONIO Moty s e
PASVD
Instumentos financieros & costo amortizaco: 2 s sa70" s 203822 284276
Cedificaccs de Depésito a Tenming. 232361 202085 74712
Depdsiios de Ahorro 100240 76493 eas22
Fondos! orginarios - - 2004
Cheraciones de reporto 0 repo 10602 12802 24302
Operaciones. 1524 - 2017
orginados en posiciones en coo 574 . pd
Titsos de Inversidn en - 3.402 o2
Instrumentos financieros a vaior razonable 19.38 - -
Cparaciones de contada 19360 . 8
" 10973 seo 7.081
Cuentas por Pagar: " 119 11.087 10214
‘Cemisiones y henorarics 5 55 1
[ 2038 2831
Contibucién sobre transacciones 103 53 115
Provesdores y servicios por pagar 7620 448 1508
Retencicnes y aparies leborales 1004 738 200
Pasios por impuestos dferidos 1856 1641 1225
Diversas SSSSES COMSESSEE —_—t
Ovos Pasios: a0 [ 6219
Lavorales 15 2257 1676 1518
Ingrescs antcipados 204 33 £
Intareses originados en procesos de rees 185 82 5
1 5778 4832 4817
Proviscons: 283 1898 924
Otas ” 2634 _82¢
Tot Pasvo 15280 321908 308714
PATRMOMO
Captal Socal " 1 B 13713
Resenvas: . 206 wm 1455
Reserva Legal 2062¢ i) 327
Reservas ocasionales - - 123
Suertu 20 5284
Prima en colocacién de acciones 5015 5015
Ganancias o pérdidas no reaizadas (ORY) ) 270
Ganencias scumuladas sjercicios anterores .
Ganancia del sjercicio 161
Resutados scumuiacos proceso de convergenca 5 0218)
Total Patimonc 37.489
Total dal Pasivo y Patrimonio B 246203
Cusreas Contingentes Deudoras Por Contra 2 72008
Cusetas Contingentes Acredoras Por Conta 2 37.032
Cusetas de Orden Deudoras Por Contra 2 108.426
Cusezas e Orden Acreedoras por Conira 2 514765
/‘ /\ s 732248
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1.7.Estado de la situacion financiera 2016

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.

DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
Por los afios terminados al 31 de diciembre de 2016 y 2015

(E en de pesos, pto la utilidad por accién)
Entre el 1 de Enero Entre el 1 de Enero
yel31de yel31de
Diciembre de 2016 Diciembre de 2015
Ingresos de operaciones ordinarias 161.933 132.280
Ingresos financieros cartera 66.870 43864
Ingresos financieros operaciones del mercado monetario y otros intereses 726 358
Valoracién por transferencia temporal de valores 492 231
ion de i avalor =i de deuda 665 1.436
Valoracién de inversiones a valor razonable - instrumentos de patrimonio 7 517
Financiacién de valores 504 106
6n a costo deir 568 222
Servicios 15 8
fimi 16 8
Comisiones y/o honorarios 37.2711 32.304
Venta de inversiones 98 o1
Valoracién de operaciones de contado 27 886
Cambios 38.932 38293
Ingresos operacionales leasing 2715 3.023
Recuperaciones deterioro 12.263 10.934
Gastos de operaciones 67.916 44838
Intereses depésitos y exigibilidades 19.391 13.654
Intereses créditos de bancos y otras obligaciones financieras 398 348
inancieros por iones del mercado o y otros 4271 2,030
Pérdida en venta de bienes recibidos en pago y restituidos 27 137
Comisiones 9440 6.918
en posici en corto de repo abierto, simultaneas y transferencia
temporal de valores 21 24
Venta de inversiones. 162 150
Pérdida en la valoracion de operaciones 39 135
Cambios 482 545
Deterioro 25 29510 18.122
C iclico deterioro il 25 4174 2.834
Otros ingresos de operacién 61.052 8.912
Por venta de activos ne corrientes mantenicos para |a venta 3 44
Recuperaciones riesgo operativo G 81 179
Diversos 23 60.968 8.689
Otros gastos de operacion 97.857 80.871
Beneficios a empleados 38.968 29.404
Honorarios 1.768 1.863
Impuestos y tasas 2308 21471
Arrendamientos 7.964 6.984
Contribuci afiliaciones y 2118 1.464
Seguros 1.457 1.492
Mantenimiento y reparaciones 369 343
Adecuacion e instalacién 525 597
Multas y litigios, il i y iesgo op 8 75
Depreciacion de la propiedad, planta y equipo 1.504 1.030
Amortizacién de activos intangibles 1.550 1.425
Diversos 24 39.318 34.024
Utilidad antes de Impuestos 57.212 15.424
Impuesto a las ganancias
Provisién para el pago de impuesto sobre la renta
y complementarios 27 (5.761) (3.996)
Provision impuesto sobre la renta para la equidad CREE 27 (1.455) (1.872)
Impuesto sobre |a renta diferido 27 (154) (215)
Resultado del periodo 49.842 9.341
Otro resultaco Integral i
Instrumentos financieros medidos al valor razonable con cambios en el ORI 19 (5)
Utilidad Integral del periodo 49.861 9.336
Utilidad bésica y diluida por accion (en pesos) 3,63 0,68

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financiercs.

=

(%) Los suscritos Representante Legal y Contador certificamos que hemos

fielmente de los libros de contabilidad

en estos estados financieros y que los mismos han sido tomados

—
¢
L
Ju lablo Ckuz Lépez R icada Ramirez risfian D Bolivagf.
RepreBentante Legal (*) *) Revisor Fiscal Suplente

dor (7)

.168516-T

T.P. No.179556-T

Designado por Deloitte & Touche Ltda.
(Ver dictamen adjunto)




1.8.Estado de resultados 2016

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
e A ACION CINANCIERA T e

ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de diciembre de 2016 y 2015
(Expresados en millones de pesos)

90

31

ACTIVO Notas 2018 2015
Efectivo y equivalentes al efectivo 4 s 76.728 78.427
Operaciones del mercado monetario y relacionadas 5 6.002 674
Inversiones y operaciones con derivados: 6 50.116 54.263
Inversiones a valor razonable con cambios en resultados - instrumentos representativos de deuda 4264 7841
Inversiones & costo amortizado 11.306 6225
a valor razonable bios en en
monetario - instrumentos representativos de deuda (derechos de transferencia) 4850 1825
iones a valor razonable bios en resultados en iones de mercado
monetario - i de io (derechos de i 1.030 -
a costo cambios en iones de mercado
monetario - i de deuda (derechos de 284 4441
Inversiones a valor razonable con cambios en el ORI - Instrumentos representativos de deuda 1.032 -
Inversiones a valor razonable con cambios en el ORI entregados en operaciones de mercado
monetario - instrumentos de deuda - 6.648
Operaciones de contado 20231 19.633
Inversiones derechos fiduciarios 9 7450
Cartera de créditos y operaciones de leasing financiero: 7 391.349 298.648
Cartera de vivienda y operaciones de leasing habitacional 17.360 34.242
Cartera y operaciones de leasing de consumo 233156 178279
Cartera y operaciones de leasing comerciales 162870 101.115
Préstamos a empleados 160 330
413.646 313.966
Menos: Deterioro (22.297)
Cuentas por cobrar 8 34540 24201
Activos no corrientes mantenidos para la venta s 1.038 394
Bienes recibidos en pago 730 376
Bienes restituidos de contratos de leasing 622 185
1352 561
Deterioro activos no corrientes mantenidos para la venta (318) (167)
Activos materiales 10 11.803 7.646
Propiedad y equipo 11.803 7.645
Otros Activos " 3616 521
Total Activo s 575193
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados /
() Los suscritos Representante Legal y Contador certifi hemos verificado previa las n estos estados financieros y que 1os mismos han
sido tomados fielmente de los libros de contabilidad. /
GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
[ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2016 y 2015
(Expresados en millones de pesos)
Diciembre 31 Diciembre 31
PASIVO Y PATRIMO! otas. 2016 2015
PASIVO
ieros a costo 12 409.005 354.701
Certificados de depésito a término 292.105 232.361
Depésitos de ahorro 111.011 109.240
Operaciones de reporto o repo 220 10.602
Operaciones simultaneas 5.669 1.924
c igi en posici en corto - 574
ieros a valor 6 19.920 19.369
Operaciones de contado 19.920 19.369
Créditos de bancos y otras obligaciones financieras 13 18.064 10973
Cuentas por pagar: 14 24208 19.191
Comisiones y honorarios
Impuestos
Contribucién sobre transacciones
Proveedores y servicios por pagar
Retenciones y aportes laborales
Pasivos por impuestos diferidos
Diversas
Otros pasivos: 7.968 8.394
Obligaciones laborales 15 3.020 2257
Ingresos anticipados 100 204
Intereses originados en procesos de rees 188 155
Diversos 16 4662 5.778
Provisiones: 2.553 2634
Otras 17 2.553 2.634
Total Pasivo 415.262
PATRIMONIO
Capital Social 18 13.713 13.713
Reservas: 19 25.964 20.624
Reserva legal 25964 20624
Superavit: 20 5010
Prima en colocacién de acciones 5.015
Ganancias o pérdidas no realizadas (ORI) 19
jercici i 50 50
Ganancia del ejercicio 49.842 9.341
proceso de (1.218) (1.218)
Total Patrimonio 93.385 47.518

Total del Pasivo y Patrimonio

Cuentas Contingentes Deudoras Por Contra 21
Cuentas Contingentes Acredoras Por Contra
Cuentas de Orden Deudoras Por Contra
Cuentas de Orden Acreedoras por Contra

BRR




1.9.Estado de la situacién fin

ESTADOS DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL

anciera 2017

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A,

Por los afios al 31de de 2017 y 2016
(Expresados en millones de pesos, excepto la utilidad por accion)

yel31de
Diciembre de 2017
Ingresos de operaciones ordinarias 194,608 $
Ingresos financieros cartera 82977 66,870
Ingresos financi del ido monetario y otros intereses 356 728
Valoracién por transferencia temporal de valores 579 492
Valoracién de inversiones a valor razonable - instrumentos de deuda 907 665
Valoracion de inversiones a valor razonable - instrumentos de patrimonio 638 771
Financiacion de valores 323 504
on a costo i de i 575 568
Servicios 6 15
Rendimientos operaciones simultaneas 2 16
Comisiones y/o honorarics 40,108 37,2711
Venta de inversiones 50 g8
Valoracion de operaciones de contado 18 27
Cambios 47,628 38,932
Ingresos operacionales leasing 2,358 2715
Recuperaciones deterioro 18,083 12,263
Gastos de operaciones 82,884
Jsitos y 26,533 18,391
Intereses créditos de bancos y otras obligaciones financieras 602 398
F i por operaci: del do monetario y otros intereses 3611 4271
Pérdida en venta de bienes recibidos en pago y restituidos 363 27
Comisiones 10,229 9,440
Valoracion en posicionas en corto de operaciones repo abierto, simultaneas y transferencia
temporal de valores 3 21
Venta de inversiones 88 162
Pérdida en la valoracion de operaciones 19 39
Cambios 115 482
Deterioro 23 36,616 29,510
C ite deterioro i 23 4705 4174
Otros ingresos de operacién 15,049
Por venta de activos no corrientes mantenidos para la venta 17 3
Recuperaciones riesgo operativo 410 81
Diversos 21 14,622 60,968
Otros gastos de operacion 110,909
Beneficios a empleados 46,242 38,968
Henorarios 1,582 1,768
Impuestos y tasas 3,118 2,308
Arrendamientos 11,141 7,964
Centribuciones, afiliaciones y transferencias 271 2,118
Seguros 1,932 1,457
Mantenimiento y reparaciones 535 369
Adecuacién e instalacion 580 525
Multas y sanciones, litigios, i izaciones y iesgo op 218 8
Depreciacion de la propiedad, planta y equipo 2,052 1,504
Amortizacion de activos intangibles 2,025 1,550
Diversos 22 38,793 38.318
Utilidad antes de Impuestos 15,8684
Impuesto a las ganancias
Provision para el pago de impuesto sobre la renta
y complementarios 25 (6,535)
Provisién impuesto sobre la renta para la equidad CREE 25 -
Impuesto sobre la renta ciferido 25 -
Resultado del periodo 8,329 S
QCtro resultado Integral
Instrumentos financieros medidos al valor razonable con cambios en el ORI B4
Utilidad Integral del periodo 9,393 S
Utilidad bésica y diluida por accién (en pesos) / 0.68 s
{
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros. A /

Entre el 1 de Enero

91

Entre el 1 de Enero
yel31de
Diciembre de 2016

161,933

67,916

61,052

97,857

57,212

(5,761)
(1,455)
(154)

49,842

19
45,851

3.83

(") Los suscritos Representante Legal y Contador certificamos que hemos verificado

fielmente de los libros de contabilidad.
/ b
—

ber =

Juan Rablo Crgz Lopez
Repré¥entante Legal (*)

Revisor Fiscal
T.P. No.178556-T
Designado por Deloitte & Touche Ltda,
(Ver dictamen adjunto)



1.10.

IR IN. S CO| NI
EST/ ITUACI

Estado de resultados 2017

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016
(Expresados en millones de pesos)

ACTIVO
Efectivo y equivalentes al efectivo
Operaciones del mercado monetario y relacionadas

Inversiones y operaciones con derivados:

Inversiones a valor razonable con cambios en resultados - instrumentos representativos de deuda

Inversiones a costo amortizaco

a valor razonable bios en el ORI -
a valor razonable i resultados
monetario - instrumentos representativos de deuda (derechos de transferencia)

de patrimonio
en

Inversiones a valor razonable con cambios en resuitados entregados en operaciones de mercaco

monetario - instrumentos de patrimonio (derechos de transferencia)

Inversiones a costo amortizado con cambios en resultados entregados en operaciones de mercado

monetario - instrumentos representativos de deuda (derechos de transferencia)

Inversiones a valor razonable con cambios en el ORI - Instrumentos representativos de deuda
a valor razonable Dio: el ORI en mercado

monetario - instrumentos de deuda

Operaciones de contado

Inversiones derechos fiduciarios

Cartera de créditos y operaciones de leasing financiero:
Cartera de vivienda y operaciones de leasing habitacional
Cartera y operaciones de leasing de consumo
Cartera y operaciones de leasing comerciales
Préstamos a empleacos
Menos: Deterioro
Cuentas por cobrar
Activos no corrientes mantenidos para la venta
Bienes recibidos en pago
Bienes restituidos de contratos de leasing
Deterioro activos no corrientes mantenidos para la venta

Activos materiales
Propiedad y equipo

Otros Activos

Total Activo

de mercado

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.

ESTADOS DE SITUACIH

N FINANCIERA

Al 31 de diciembre de 2017 y 2016
(Expresados en millones de pesos)

PASIVO Y PATRIMONIO Notas

PASIVO

a costo i 12
Certificados de depésito a término
Depoésitos de ahorro
Operaciones de reporto o repo
Operaciones simultaneas

valor 6

ieros a
Operaciones de contado
Créditos de bancos y otras obligaciones financieras 13

Cuentas por pagar: 14
Comisiones y honorarios
Impuestos
Contribucién sobre transacciones
Proveedores y servicios por pagar
Retenciones y aportes laborales
Pasivos por impuestos diferidos
Diversas
Otros pasivos:
Obligaciones laborales 15
Ingresos anticipados
Intereses originados en procesos de rees
Diversos 16

Provisiones:
Otras

Total Pasivo
PATRIMONIO
Capital Social 18

Reservas: 19
Reserva legal

Superavit: 20
Prima en colocacién de acciones

Ganancias o pérdidas no realizadas (ORI)

Ganancia del ejercicio

proceso de
Total Patrimonio

Total del Pasivo y Patrimonio

2017
$ 498,423
362,337 292,105
119,801 111,011
8,693 220
7.592 5.669
32,475
32,475 19.920
9,043
25,986
304 251
8,002 7.883
158 176
11,973 9,766
1,251 1,148
1,846 2,010
2.342 3.064
11,730
3,409 3,020
101 100
369 186
7.851 4,662
1,97¢
1.979 2,553
579,616
13,713
55,807
55.807 25064
5079
5015 5015
64 19
10,049
9,320
(1,218)
s 672,374

—_—

3

DE FINANCIAMIENTO S.A.
NCI|
Notas 2017 18
4 s 79,590 s 76,729
s - 8003
6 79,006 50,116
9,486 4264
11,88 11,308
1,184 s
5,184 4850
5253 1,020
3043 284
2,089 1,032
2,023 ”
32,739 20231
5118 7.319
7 452,367 391,349
8 34540
9 964 1,038
1,20 730
314 622
1,604 1,352
(640) (315)
10 13,559 11,803
13,550 11,803
" 4,947 3618
s 672,374 s 575,193

g
£

:

409,005

19,920

18,084

24,298

13,713

25,964

49,842

(1,218
93,385

575,193



1.11. Estado de la situacién financiera 2018

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
ESTADOS DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL
Por los afios inados al 31 de de 2018y 2017
(Expresados en millones de pesos, excepto la utilidad por accién)

93

Entre el 1 de Enero Entre el 1 de Enero
yel31de y el 31 de
Diciembre de 2018 Diciembre de 2017
g de operagi inari $ 225,357 194,608
Ingresos financieros cartera 87,887 82,977
Ingresos financieros operaciones del mercado monetario y otros intereses 360 356
\ ion por ia Il de valores 509 579
\ ion de i avalorr -i de deuda 1,652 907
\ ion de i iones a valor - il de patril 470 638
Financiacion de valores 782 323
Valoracién a costo amortizado de inversiones 475 575
Servicios 1 6
F i imul 0 2
Comisiones y/o honorarios 43,545 40,108
Venta de inversiones 24 50
Valoracién de operaciones de contado 19 18
Cambios 21 83,474 47,628
Ingresos operacionales leasing 1,711 2,358
Recuperaciones deterioro 24,348 18,083
Gastos de operaciones 92,639 82,884
depésitos y exigibili 27,077 26,533
Intereses créditos de bancos y otras obligaciones financieras 260 602
Financieros por operaciones del mercado monetario y otros intereses 2,254 3611
Pérdida en venta de bienes recibidos en pago y restituidos 496 363
Comisiones 9,740 10,228
Valoracion en posiciones en corto de repo abierto, si y
temporal de valores 1 3
Venta de inversiones M 88
Pérdida en la valoracion de operaciones 13 19
Cambios 2 115
Deterioro 24 48,182 36,616
Comp individual 24 4,573 4,705
Otros ingresos de operacion 17,462 14,885
Por venta de aclivos no corrientes mantenidos para la venta 1 17
Recuperaciones riesgo operativo 458 410
Diversos 22 17,003 14,458
Oftros gastos de operacion 126,608 110,909
Beneficios a empleados 52,288 46,242
Honorarios 1,634 1,582
Impuestos y tasas 2,903 3,118
Arrendamientos 12,800 11,141
Contribuciones, afiliaciones y transferencias 2130 2,711
Seguros 2,387 1,832
Mantenimiento y reparaciones 489 535
Adecuacién e instalacién 1,017 560
Multas y sanciones, litigios, i i y riesgo op 115 218
Depreciacion de la propiedad, planta y equipo 2,415 2,052
Amortizacién de activos intangibles 2,920 2,025
Diversos 23 45510 38,793
Utilidad antes de Impuestos 23,572 15,700
Impuesto a las ganancias
Provision para el pago de impuesto sobre la renta
y complementarios 26 (10,285) (6,535)
Impuesto sobre la renta diferido 26 441 164
Resultado del periodo 3 13,728 9,329
Otro resultado Integral
i al valor con enel ORI (11) 64
Utilidad Integral del periodo s 13,717 9,393
Utilidad basica y diluida por accién (en pesos) $ 1.00 0.68
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros. ﬂ ﬂ
(*) Los suscritos Representante Legal y Contador certificamos que hemos verifi fe las afir en estos estados financieros y que los mismos han sido tomados

fielmente de los libros de contabilidad.

< wdGue
Juan Pablo Cuz Lépez
Reprisentante Legal (*)

Ifo Moncada Ramirez
Contador (*)
T.P. No.168516-T

Craf)

Cristian David Bolivar

Revisor Fiscal
T.P. No.179556-T

Pi)‘zén

Designado por Deloitte & Touche Lida.

(Ver dictamen adjunto)



1.12. Estado de resultados 2018

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017

(Expresados en millones de pesos)

Diciembre 31 Diciembre 31
ACTIVO Notas 2018
Efectivo y equivalentes al efectivo 4 3 120,760 s 79,590
Operaciones del mercado monetario y relacionadas 5 2,267 -
Inversiones y operaciones con derivados: 8 126,188 79,008
a valor bl cambios en iitad de deuda 29,699 9,486
Inversiones a costo amortizado 9,240 11,896
a valor bios en el ORI - de i - 1184
a valor en resultados entregados en operaciones de mercado
monetario - instrumentos representativos de deuda (derechos de transferencia) 2,802 6,184
g a valor en resultados en de mercado
monetario - de (derechos de 16,702 5263
acosto i cambios en Itad i de
mercado monetario - instrumentos representativos de deuda (derechos de transferencia) 7,192 3,043
Inversiones a valor razonable con cambios en el ORI - Instrumentos representativos de deuda 8,852 2,069
Inversiones a valor razonable con cambios en el ORI entregados en operaciones de mercado
monetario - instrumentos de deuda - 2,023
Operaciones de contado 44,845 32738
Inversiones derechos fiduciarios 7.236 5118
Cartera de créditos y operaciones de leasing financiero: 7 448822 452,357
Cartera de vivienda y operaciones de leasing habitacional 41,422 26,889
Cartera y operaciones de leasing de consumo 339,613 311,376
Cartera y operaciones de leasing comerciales 103,953 145,586
Préstamos a empleados 424 156
485412 483,996
Menos: Deterioro (36,790) (31.639)
Cuentas por cobrar 8 a7 41,951
Activos no corrientes mantenidos para la venta 9 2,545 964
Bienes recibidos en pago 3621 1,290
Bienes restituidos de contratos de leasing 308 314
3928 1,604
Deterioro activos no corrientes mantenidos para la venta (1.384) (840)
Activos materiales 10 13,861 13,559
Propiedad y equipo 13.861 13.55¢
Otros Activos 11 5.061 4,847
Total Activo $ 760,455 $ 872,374
GIROS Y FINANZAS COMPARNIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2018 y 2017
(Expresados en millones de pesos)
Diciembre 31 Diciembre 31
PASIVO Y PATRIMONIO Notas 2018 2017
PASIVO.
a costo 12 $ 561,227 s 498,423
Certificados de depésito a término 382,387 362,337
Depositos de ahorro 144,828 118,801
Operaciones de reporto o repo 21,978 8.693
Operaciones simultaneas 2,034 7.592
a valor 8 44,359 32,475
Operaciones de contado 44,359 32475
Créditos de bancos y otras obligaciones financieras 13 9,043 9,043
Cuentas por pagar: 14 30,589 25,968
Comisiones y honorarios 385 304
Impuestos 12,000 8,092
Contribucién sobre transacciones 241 158
Proveedores y servicios por pagar 12,642 11,973
Retenciones y aportes laborales 1,290 1,251
Pasivos por impuestos diferidos 1,558 1,846
Diversas 2,383 2342
Otros pasivos: 21,107 11,730
Obligaciones laborales 15 3,789 3,408
Ingresos anticipados 100 101
Intereses originados en procesos de rees. 356 369
Diversos 16 16,862 7.851
Provisiones: 2370 1,978
Otras 7 _____ 2370 1.878
Total Pasivo — esscos —_ srasts
PATRIMONIO
Capital Social 18 13,713 13,713
Reservas: 19 60,470 55,808
Reserva 60,470 55,806
Superavit: 20 5,004 5,078
Prima en colocacién de acciones 5,015 5,015
Ganancias o pérdidas no realizadas (ORI) P i ) 84
63 10,048
Ganancia del ejercicic 13,728 9,329
proceso de _azm _ aze
Total Patrimonio 91,760 92,758
Total del Pasivo y Patrimonio 760,455 S 672,374

94



1.13.

Estado de la situacién financiera 2019

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL

Por los afios ter al 31 de de 2018 y 2018
(Expresados en millones de pesos, excepto la utilidad por accion)

Entre el 1 de Enero

95

Entre el 1 de Enero
yel 31 de
Diciembre de 2018

87.987

1.652
470
782
475

43545
24

19
83474
1.711
24.348

27.077
2254

9.740

41
13

48.182
4.573

458
17.003

52,288
1.634
2803

12.800
2.130
2.387

1.017

115
2415
2.820

45.510

yel 31 de
Diciembre de 2019
Ingresos de operaciones ordinarias 246.975
Ingresos financieros cartera 89,103
Ingresos i i del d 10y otros 603
Valoracion por transferencia temporal de valores 549
\ ion de i i a valor -l de deuda 1.601
\ on de i i a valor - de i 679
Financiacién de valores 1.610
\ on a costo i dei 867
Servicios -
Comisiones y/o honorarios 45151
Venta de inversiones 3
Valoracion de operaciones de contado 9
Cambios 21 78.233
Ingresos operacionales leasing 966
Recuperacicnes deterioro 27.601
Gastos de operaciones 92.691
ositos y 25501
Intereses créditos de bancos y otras obligaciones financieras 1.434
Financieros por operaciones del mercado monetario y otros intereses 1.784
Pérdida en venta de bienes recibidos en pago y restituidos 2.307
Comisiones 10.442
ion en icit en corto de repo abierto, simultaneas y transferencia
temporal de valores -
Venta de inversiones 26
Pérdida en la valoracion de operaciones 17
Cambios -
Deterioro 24 46.521
P 2 4.659
Otros ingresos de operacion 19.767
Por venta de activos no corrientes mantenidos para la venta 42
Recuperaciones riesgo operativo 588
Diversos 22 19.137
Otros gaslos de operacion 140.418
Beneficios a empleados 57.439
Honorarios 1.881
Impuestos y tasas 2.907
Arrendamientos 945
Contribucit iaci y 1.999
Seguros 2731
Mantenimiento y reparaciones 1.205
Adecuacion e instalacion 1.310
Multas y litigios, i i y iesgo op! 13
Depreciacion de la propiedad, planta y equipo 2823
Depreciacion de la propiedad, planta y equipo por derecho de Uso 11.273
ion de activos i i 2.948
Diversos 23 53.144
Utilidad antes de Impuestos 33.633
Impuesto a las ganancias
Provisién para el pago de impuesto sobre la renta
y complementarios 26 (12.003)
Impuesto sobre la renta diferido 26 229
Resultado del periodo 21.859
Otro resultado Integral
Instrumentos financieros medidos al valor razonable con cambios en el ORI 224
Utilidad Integral del periodo 22.084
Ganancia por accion (en pesos) 1,59

Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.

225357

92.639

17.482

126.608

23,572

(10.285)
441

13.728

(11)
13.717

1,00

(%) Los suscritos Representante | y Contador certificamos que hemos

las

fielmente de los libros de

b [Glaz

Juan'‘Pablo Cruzl 6pez
Represéntante Léal (b]

ifo Moncada Ramirez
Contador (%)
.P.N0.168516-T

en estos estados financieros y que los mismes han sido tomados

s

Cristian David Bolilar Pirazafi

Designado por Deloitte & Touche Ltda.

Revisor Fiscal
T.P. No.179556-T



1.14. Estado de resultados 2019

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA_

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018
(Expresados en millones de pesos)

Diciembre 31 Diciembre 31
ACTIVO Notas 2018 2018
Efectivo y equivalentes al efectivo 4 s 106.849 $ 121.148
O . del mercado oy i 5 12.602 2267
y con 6 131.579 125.779
Inversiones a valor razonable con cambios en - ivos de deuda 36.281 20,699
Inversiones 2 costo amortizade 18.527 $.240
Inversiones a valor razonable con cambios en en de mercado
- ce deuca de - 2602
Inversiones a valor razonable con cambics en resultados entregados en oparaciones de mercado
de de i - 16.702
acosto con cambios en en de
mercado - ivos de deuda de = 8.454 7.192
Inversiones a valor razonable con cambics en e! ORI - Instrumentos representativos de deuda 8.124 8.852
Inversiones a valor razonable con cambios en el ORI entregados en operaciones de mercado
monetario - insrumentos de deuda 20.383 -
Operaciones de contado 29784 44.645
Inversiones derechos fiduciarios 12011 5.847
Cartera de créditos y operaciones de leasing financiero: 7 470.780 448622
Cartera de vivienda y operaciones de leasing habitacional 61.051 41422
Cartera y operaciones de leasing de consumo 384.486 338,613
Cartera y operaciones de leasing comerciales 62211 103,953
Préstamos a empleados. 76 424
507.824 485.412
Menos: Deterioro (37.044) (36.790)
Cuentas por cobrar 8 39.956 4117
Activos no corrientes mantenidos para la venta 9 3.332 2545
Bienes recibidos en pago 4.961 3821
Bienes restituidos de contratos de leasing 248 308
5.207 3.929
Deterioro activos no corrientes mantenidos para la venta (1.875) (1.384)
Activos materiales 10 44227 13.861
Propiedad y equipo 14.935 13.881
Propiedad planta y equipo por derechos de uso 29.292 -
Otros Activos 1 8.999 5.081
Total Activo s 818.324 N 760.455
g

N FINAN
Al 31 de diclembre de 2019 y 2018
(Expresados en millones de pesos)

Riclembre 31 Rigiembre 31
PASIVO Y PATRIMONIO Notas 2019 2018
PASIVO.
@ costo 12 s 619.772 s 561.227
Certificados de deposito 306.026 392,387
Depésitos orro 168 263 144 828
o o
20,903 21.978
3.568 2.034
29.042 —_—
a 6 20.514 44.359
Operaciones de contad: 20.614 44 350
Créditos de bancos y otras obligaciones financieras 13 9.934 9.043
Cuentas por pagar: 14 34.207 30,589
Comisiones y honorarios aaq 385
Impuestos 13.670 . 12.000
[ sobre 83 241
Proveedores y servicios por pa 14.781 12.642
Retenciones y oral 1.954 1.280
Pasivos por impue: diforidos 1.376 1.568
2019 2.383
14.662 21.107
15 4.481 3.769
100
de rees 312 EL
16 9.889 16.862
Provisiones: 3.164 2.370
Otra: LK 3.164 2.370
Total Pasivo 711333 £668.695
BATRIMONIO
Capital Social 18 13,713 13.713
Reserv: 19 87.338 60.470
legal 67.335 80.470
Superavit 20 5.239 5.004
Prima en colocacion de acciones 5.015 5.015
=] © no (ORI 224 1
63 a3
Ganancia del ejercicio 21.869
Resultados acumulados proceso de convergencia (1.218)
Total Patrimonio 106.991
Total del Pasivo y Patrimonio s 818.324




1.15.

Estado de la situacién financiera 2020

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
ESTADQOS DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL

Por los afios terminados al 31 de dici

de 2020 y 2018

(Expresados en millones de pesos, excepto la utilidad por accién)

g de op
Ingresos financieros carlera

g i P iones del ioy ofros i

on por cia temp de valores

Valoracion de inversiones a valor razonable - instrumentos de deuda
\ ion de i iones a valor - instn de patrimonio
Financiacion de valores
Valoracion a costo amortizado de inversiones
Comisiones y/o honorarios
Venta de inversiones
\ ion de operaci de d
Cambios por reexpresion de activos y pasivos de la posicion propia 21
Ingresos operacionales leasing
Recuperaciones detencro

Gastos de operaciones

¥
Intereses créditos de bancos y otras obligaciones financieras
Fi por operaci del monetario y otros intereses
« Pérdida en venta de bienes recibidos en pago y restituidos
Comisiones
Venta de inversiones
Pérdida en la valoracion de operaciones
Deterioro 24
Comp iclico deterioro individual 24

Otros ingresos de operacion
Por venta de activos no corrientes mantenidos para la venta
Recuperaci riesgo operati
Diversos 22

Ofros gastos de operacién
Beneficios a empleados
Honorarios
Impuestos y tasas
Arrendamientos
Contribuciones, afiliaci y cias
Seguros
Mantenimiento y reparaciones
Adecuacion e instalacion
Multas y sanciones, litigios, i izaci yd iesgo
Depreciacion de la propiedad, planta y equipo
Depreciacion de la propiedad, planta y equipo por derecho de Uso
Amortizacion de activos intangibles
Diversos 23

P

Utilidad antes de Impuestos

Impuesto a |las ganancias
Provisién para el pago de impuesto sobre la renta
y complementarios 26
Impuesto sobre la renta diferido 26

Resultado del periodo

Otro resultado Integral

) al valor ra con ios en el ORI

Utilidad Integral del periodo

Ganancia por accién (en pesos)
{

Entre el 1 de Enero

yel31de
Diciembre de 2020
$ 257.247
87.099 89.103
1.668 603
230 549
1.256 1.601
779 679
1.776 1.610
283 867
36.724 45151
52 3
11 9
102.758 78.233
437 966
24174 27.601
106.352
26.266 25.501
16 1.434
1.046 1.784
2252 2307
9.710 10,442
37 26
7 17
62.854 48.521
4.164 4.658
17.059
2 42
548 588
16.508 _ 19437
140.855
57.604 57.438
2.017 1.881
2.456 2907
1.880 845
1.760 1.999
2,684 2731
619 1.205
677 1.310
416 13
3.107 2623
11.251 11.273
4.979 2.948
51405 53144
27.088
(11.020)
121
S 16200
1.069
$ 17.269
$ 1,18

97

Entre el 1 de Enero

yel 31 de

Diciembre de 2019

246.975

92,691

19.767

140418

33.633

(12.003)
229

21.859

224
22.084

1,58

.,
Ugne 2

Las notas adjuntas son Eﬁ' e ingmm estos estados financieros. i/
/,.—-—-"* /\\ y{
X \
A

Eed

\en Pablo Cjuz Lépez Rodolfo,Mornicada Ramirez

td Legal (%) ontador'(*)
TP.No.168516-T

Cristian David Bolivar PiraZan
Revisor Fiscal
T.P. No.179556-T

Desianado por Deloitte & Touche Ltda. T



1.16. Estado de resultados 2020

GIROS Y FINANZAS COMPARNIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
S s S S UAGOR ARG ERA T e

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019
(Expresados en millones de pesos)

ACTIVO Notas
Efectivo y equivalentes al efectivo 4
Of del mercado y 5
y i con 6
Inversiones a valor razonable con cambios en - de deuda 20.845
Inversiones a costo amortizado 15.427
Inversiones a costo amortizado con cambios en en i de
mercado i ivos de deuda de -
Inversiones a valer razonable con cambios en el ORI - Instrumentos representativos de deuda 36.384
Inversiones a valor razonable con cambios en el ORI entregados en operaciones de mercado
monetario - instrumentos de deuda 2218
Operacicnes de contado 59.098
Inversiones derechos fiduciarios 11.308
Cartera de créditos y operaciones de leasing financiero: 7
Cartera de vivienda y operaciones de leasing habitacional 74.183
Cartera y operaciones de leasing de consumo 377.551
Cartera y operaciones de leasing comerciales 37.372
Préstamos a empleados 57
489.163
Menos: Deterioro (60.587)
Cuentas por cobrar 8
Activos no corrientes mantenidos para la venta 9
Bienes recibidos en pago 4.016
Bienes restituidos de contratos de leasing 88
4.084
Deterioro activos no comientes mantenidos para la venta (1.455)
Activos materiales 10
Propiedad y equipo 15.483
Propiedad planta y equipo por derechos de uso 18.041
Otros Activos 1
Total Activo

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA

Al 31 de diciembre de 2020 y 2018
(Expresados en millones de pesos)

Diciembre 31

PASIVO Y PATRIMONIO No 2020
PASIVO
a costo 12 638.161
Certificados de depésito a término 436.215
Depésitos de ahorro 179.850
Operaciones de reporto o repo 5.106
Operadiones simultaneas g
Pasivos por Arrendamientos 16.990
i a valor =) 58.624
Operaciones de contado 58.624
Créditos de bancos y otras obligaciones financieras 13 7.076
Cuentas por pagar: 14 30.677
Comisiones y honorarios 320
Impuestos 26 12.633
C sobre 170
Proveedores y servicios por pagar 12.061
y aportes 1.477
Pasivos por impuestos diferidos 1.276
Diversas 2.739
Otros pasivos: 20.648
Obligaciones laborales 15 4.229
i en de rees 172
Diversos 16 16.247
Provisiones: 5.091
Otras 17 5.091
Total Pasivo 760.277
PATRIMONIO
Capital Social 18 13.713
Reservas: 19 76.694
Reserva legal 76.694
Superavit: 20 6.084
Prima en colocacién de acciones 5.015
ias o pérdidas no (ORl) 1.069
Yy e NCIF {1.155)
Ganancia del ejercicio 16.200
Total Patrimonio 111.536
Total del Pasivo y Patrimonio 8 3

Dici 3 Diciembre 31
2020 2019
202.592 $ 106.848
- 12,602
145.275 131.579
38.281
18.527
5.483
8.124
20.388
29784
12011
428,576 470.780
61.051
384.486
62211
76
507.824
(37.044
49.683 39.856
2629 3332
44.227
9.554 8.999
871.813 $ 818.324
Diciembre 31
2019
$ 619.772
396.926
169.253
20.283
3.568
29.042
29.514
29514
9.934
34.297
444
13.870
83
14.761
1.954
1.376
2.018
14.652
4.451
312
9.889
3.184
3.164
711.333
13.713
67.335
67.335
5.239
5.015
224
(1.155
21.859
106.991
s 818.324



1.17.

Estado de la situacion financiera 2021

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.

ESTADOS DE RESULTADOS Y OTRO RESULTADO INTEGRAL

Por los aiios terminados al 31 de diciembre de 2021y 2020
(Expresados en millones de pesos, excepto la utilidad por accion)

99

2021 2020
Ingresos de operaciones ordinarias 279,805 257,247
Ingresos financieros cartera 81,110 87,099
Ingresos financieros operaciones del mercado monetario y otros intereses 1,001 1,668
Valoracién por transferencia temporal de valores 38 230
Valoracion de inversiones a valor razonable - instrumentos de deuda 767 1,256
Valoracién de inversiones a valor razonable - instrumentos de patrimonio 187 779
Financiacion de valores 3,457 1,776
Valoracion a costo amortizado de inversiones 97 283
Comisiones y/o honorarios 54,496 36,724
Venta de inversiones 4 52
Valoracion de operaciones de contado 35 1
Cambios por reexpresién de activos y pasivos de la posicién propia 20 87,657 102,758
Ingresos operacionales leasing 145 437
Recuperaciones deterioro 21 50,811 24174
Gastos de operaciones (91,786) (106,352)
Intereses depésitos y exigibilidades (21,306) (26,266)
Intereses créditos de bancos y otras obligaciones financieras (1,416) (16)
Financieros por operaciones del mercado monetario y otros intereses (196) (1,046)
Pérdida en venta de bienes recibidos en pago y restituidos (4,198) (2,252)
Comisiones (11,047) (9,710)
Venta de inversiones 9) (37)
Pérdida en la valoracion de operaciones (29) 7)
Deterioro 24 (49,604) (62,854)
Componente contraciclico deterioro individuales 24 (3,981) (4,164)
Otros ingresos de operacion 19,545 17,059
Por venta de activos no corrientes mantenidos para la venta 30 2
Recuperaciones riesgo operativo 362 549
Diversos 22 19,153 16,508
Otros gastos de operacién (149,649) (140,855)
Beneficios a empleados (59,406) (57,604)
Honorarios (1,967) (2,017)
Impuestos y tasas (2,759) (2,456)
Arrendamientos (2,730) (1,880)
Contribuciones, afiliaciones y transferencias (1,900) (1,760)
Seguros (3,128) (2,684)
Mantenimiento y reparaciones (483) (619)
Adecuacion e instalacion (686) (677)
Multas y sanciones, litigios, indemnizaciones y demandas-riesgo operativo (28) (416)
Depreciacién de la propiedad, planta y equipo (3,330) (3,107)
Depreciacion de la propiedad, planta y equipo por derecho de Uso (11,962) (11,251)
Amortizacién de activos intangibles (5,139) (4,979)
Diversos 23 (56,131) (51,405)
Utilidad antes de Impuestos 57,915 27,099
Impuesto a las ganancias
Provisién para el pago de impuesto sobre la renta
y complementarios 26 (21,733) (11,020)
Impuesto sobre la renta diferido 27 (78) 121
Resultado del periodo 36,104 16,200
Otro resultado Integral
Instrumentos financieros medidos al valor razonable con cambios en el ORI (2,369) 1,069
Utilidad Integral del periodo 33,735 17,269
Las notas adjuntas son parte integral de estos estados financieros.
g /_7 '/,
Ume 2 L\
JuamPablo Cruz Lépez Rodolfo Moncada Ramirez Cristian David Bolivar Pijazan
Representante Legal (*) Contador (*) Revisor Fiscal

T.P.No.168516-T

T.P. No.179556-T
Designado por Deloitte & Touche Ltda.
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1.18. Estado de resultados 2021

GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020
(Expresados en millones de pesos)

ACTIVOS Notas 2021 2020
Efectivo y equivalentes al efectivo 4 s 109,912 ] 202,592
Inversiones y operaciones con derivados: 5 214543 145,275
Inversiones a valor razonable con cambios en resultados - instrumentos representativos de deuda 21,220 20,845
Inversiones a costo amortizado 17,500 15,427
Inversiones a valor razonable con cambios en el ORI - Instrumentos representativos de deuda 107,438 36,384
Inversiones a valor razonable con cambios en el ORI entregados en operaciones de mercado
monetario - instrumentos de deuda 11,974 2218
Operaciones de contado 52,689 59,096
Inversiones derechos fiduciarios 3724 11,305
Cartera de créditos y operaciones de leasing financiero: 6 457,793 428,576
Cartera de vivienda y operaciones de leasing habitacional 93,039 74,183
Cartera y operaciones de leasing de consumo 385,832 377,551
Cartera y operaciones de leasing comerciales. 21,218 37,372
Préstamos a empleados 40 57
500,127 489,163
Menos: Deterioro (42,334) (60,587)
Cuentas por cobrar sin impuestos comientes 74 46,985 46,634
Cuentas por cobrar impuestos corrientes 2439 3,049
Activos no corrientes mantenidos para la venta 8 3157 2,629
Bienes recibidos en pago 4,337 4,016
Bienes restituidos de contratos de leasing 87 68
4,424 4,084
Deterioro activos no corrientes mantenidos para la venta (1,267) (1,455)
Activos materiales Neto 9 60817 33,504
Propiedad y equipo 17,108 15,463
Propiedad planta y equipo por derechos de uso 43,711 18,041
Otros Activos. 10 9.987 9,554
Total Activos $ 905,633 s 871,813
GIROS Y FINANZAS COMPANIA DE FINANCIAMIENTO S.A.
ESTADOS DE SITUACION FINANCIERA
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020
(Expresados en millones de pesos)
PASIVO Y PATRIMONIO Notas_ 2021 2020
PASIVOS
a costo 1 s 639,037 $ 638,161
Certificados de depdsito a término 391,859 436,215
Depésitos de ahorro 194,418 179,850
Operaciones de reporto o repo 9,009 5,106
Pasivos por Arendamientos 43.751 16,990
a valor 5 52,340 58,624
Operaciones de contado 58,624
Créditos de bancos y otras obligaciones financieras 12 4,665 7,076
Cuentas por pagar: 13 19,881 18,381
Comisiones y honorarios 320 320
Impuestos 937 1613
Contribucién sobre transacciones 203 170
Proveedores y servicios por pagar 13,896 12,062
Retenciones y aportes laborales 2,203 1,477
Diversas 2.313 2,739
Pasivo por Impuestos Corrientes 26 21,733 11,020
Pasivo por impuesto diferido 27 1,153 1.276
Otros pasivos: 19,508 20,648
Obligaciones laborales 14 4,227 4,229
igi en de i 95 172
Diversos 15 15,186 16,247
Provisiones: 10,404 5,001
Otras 16 5,091
Total Pasivos 768,721 760,277
PATRIMONIO
Capital Social 17 13713 13713
Reservas: 18 85,604 76,604
Reserva legal 85,604 76,694
Superavit por prima en colocacién de acciones 19 5,015 5,015
© pérdidas no reali (ORI) (2,369) 1,069
lados y ia NCIF (1,155) (1,155)
Ganancia del ejercicio 36,104 16,200
Total Patrimonio 136,912 111,536

Total Pasivos y Patrimonio s 905,633 s 871,813




1.19.

Indicador de liquidez (2013- 2021)
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entre cada afio

neto operativo. Debe ser analizado,
con las ventas.

Indicador Férmula Interpretacion 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
T - Capital de Recursos a corto plazo para cubrir|
trabZo Activo corriente deudas a corto plazo y la $ 296636 $ 336453 $ 357.053| $  454.214| S 558.738, 652.904| $ 738.988| $ 761.766| $ 826.126| 831672
y operacion.
. Porcentaje del activo corriente
Act t
% Capital de. | Activo corriente sobre el activo total de la 97.4% 97,1% 98,5%) 98,1%) 97,1% 97,1% 97,2% 93,1% 9,8% 91,8%
trabajo KT IActivo total
empresa.
Recursos a corto plazo para cubrir:
- Activo corriente -
KTN- Capital de deudasacortoplazoyla | $ 39667 § 35671 §  43sss| § 40925 § 94.994) 82331 $ 7933 $ 60367| $ 7295 62951
trabajo neto Pasivo corriente R
operacion.
Capacidad de la empresa para
responder por sus obligaciones a
. Activo corriente /
Raz6n corriente : corto plazo, por cada peso de 1,15 1,12 1,14] 1,12 1,20 1,14 1,12 1,09] 1,10 1,08
Pasivo corriente
deuda cuanto tiene la empresa de
respaldo.
Prueba 4cida o | (Activo corriente - | Capacidad para atender deudas
coeficiente inventarios) / de corto plazo sin tener que 1,15] 1,12] 1,14] 1,12] 1,20 1,14} 1,12] 1,09} 1,10} 1,08
liquidez pasivo corriente | recurrir a la venta de inventarios.
Recursos operativos de corto
+
KTO Capital de Deudores plazo comprometidos en la $212560|  $231370|  $262.571] $322.850) $425.889 $494.308) $489.794| $510.736) $478.259 $507.217
trabajo operativo Inventarios N
operacion de cartera e inventarios.
o e v e e s
trabajo neto | KTO - Proveedores Plezo q $ 201721 § 220211) § 251484 S 303.659| $ 401.591 468.342| S 459.205| $ 476.439| $ 447.582 464.450
financiados por los proveedores
operativo
(recursos propios).
Liquidez (Disponible + | Determina los recursos actuales
Inmediata de inversiones) / disponibles para hacer frente a 0,33] 03] 0,30) 032 0,29) 0,28] 038 0,36] 0,46| 042
primer grado | pasivo corriente deudas inmediatas.
Disponible +
Liquidez ‘(nvefsmnes " | Determina los recursos actuales
Inmediata de disponibles y la cartera para hacer 1,15 112 114 112 1,20 1,14] 112 1,09 1,10 1,08
deudores) / pasivo
segundo grado e frente a deudas inmediatas.
Fondo de Determina la capacidad de una
maniobra sobre | KTN/Pasivos | empresar para continuar con el 015 o012 o1 o012 020 o1 o012 009 010 ot
deudas a corto corrientes desarrollo de su actividad. Valor
plazo adecuado 0.5a 1
Solvencia Activo total / pasivo Capacidad que tiene la empresa a
Financiera o total p corto/largo plazo para demostrar 1,13] 1,13] 1,13] 1,11 1,19] 1,16} 1,14] 1,15 1,15] 1,18
Solidez su consistencia financiera.
Establece cuanto aumentd o
- Diferencia KTN( 0
Variacién KTNO erencia KTNO | _ disminuy6 el capital de trabajo $18.490,00( $31.273,00(  $52.175,00 $97.932,00| $66.751,00] -$9.137,00 $17.234,00| -$28.857,00 $16.868,00



1.20.

Indicador de endeudamiento (2013-2021)

102

/ activo total

crecimiento de la

empresa.

Indicador Foérmula Interpretacién 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Determina el grado de
Endeudamie | Pasivo total |  apalancamiento de | o050 | gogao | gg70% |89,73% | 8376% | 8620% | 87,93% | 8693% | 87.21% | 84,88%
nto total |/ activo total | acreedores en los activos
de la empresa.
Establece cual es el
Endeudamie Pasivo porcentaje del total de
nto a corto | corriente/ | deudas que debenser | 9551% | 97,70% | 97,36% |97,36% | 96,25% 98,44% 98,65% 98,60% | 99,07% | 100,00%
plazo pasivo total | canceladas en el corto
plazo.
Apalancamie | Pasivo a Determina del total de
nto alargo |largo plazo /| deudas, cuanto esta 4,49% 2,30% 2,64% 2,64% 3,75% 1,56% 1,35% 1,40% 0,93% | 0,00%
plazo pasivo total | financiado a largo plazo.
Determina cuanto de los
Financiacion | Proveedore | recursos financiados con
con s / pasivo terceros estan 4,03% 3,62% 3,44% 4,62% 5,04% 4,48% 4,57% 4,82% 4,03% 5,56%
proveedores total comprometidos con los
proveedores.
Financiacion Obl|gz;1C|one Determina del total de
_con financieras |  PaSIvOs cuanto es 79,83% | 79,78% | 93.83% |92,72% | 92,77% | 9315% | 91,91% | 92,67% | 92,58% | 90,55%
obligaciones financiado con
) ; totales / . " .
financieras pasivo total obligaciones financieras.
Determina cuanto de los
Financiacion | Obligacione | recursos financiados con
con pasivos |s laborales / terceros estan 1,87% 2,01% 2,14% 2,02% 1,65% 2,02% 3,16% 2,06% 2,72% | 2,54%
laborales | pasivo total comprometidos con
pasivo laboral.
. o Determina cuanto de los
Financiacion | Impuestos recursos financiados con
con por pagar / 1,36% 1,43% 0,59% 0,63% 0,53% 0,34% 0,35% 0,44% 0,67% 1,35%
. . terceros corresponden a
impuestos | pasivo total )
impuestos por pagar.
Carga Gastos Porcentaje de las ventas
financ?era financieros /| que son dedicadas a 0,19% 0,28% 0,33% 0,26% 0,25% 0,31% 0,12% 0,58% 0,01% | 0,51%
Ventas cubrir la carga financiera.
Cobertura de
gastos EBIT/ Capacidad de la empresa
financieros o ¢ | paragenerarutiidades | o o) | 5107 | o569 | 4531 | 14480 | 2746 91,62 2461 |1761,50 | 4023
veces que se| . . operativas y cubrir sus
financieros .
ha ganado el intereses. (Veces)
interés
Relacion Relacion de los gastos
astos Gastos financieros con la caja
. 9 N financieros / . 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 0,03 0,01 0,02 0,00 0,01
financieros a R operativa generada por la
. Ebitda
Ebitda empresa.
Relacion Obl|g:(:|one Determina cuanto de la
obligaciones | - eras | G2 Operativa esta 1133 | 1201 | 1198 | 1894 | 742 23,48 18,63 1019 | 11,23 | 729
financieras a comprometida por deudas
. totales / . N X
Ebitda Ebitda con el sistema financiero.
Obligacione _Com_prom|so d_el
Leverage o s patrimonio con entidades
Apalancamie | ¢ cioras | financieras. Porcada | oo oo | 30 470, | 743.35% |810,20%| 478,65% | 582,10% | 669.82% | 616,15% |631,06% | 508,39%
nto totales / $100 de patrimonio
financiero patrimonio cuanto se debe por
obligaciones financieras.
Compromiso de los
Leverage o Pasivo total propietarios con los
Apalancamie / patrimonio accionistas. Por cada 757,91% | 795,31% | 792,25% |873,89%| 515,94% | 624,87% 728,74% | 664,85% |681,64% | 561,47%
nto total $100 de patrimonio
cuanto es deuda total
. Establece cuanto es la
Estructura Pasivo financiacién de corto
R corriente / 84,38% | 86,79% 86,45% | 87,36% | 80,62% 84,86% 86,74% 85,71% 86,39% | 84,88%
corriente . plazo con respecto al total
activo total :
de los activos.
. Determina cual es la
(Pasivo X N
financiacién de largo
Estructura de largo plazo lazo (pasivo |
X + p . p . Py 11,66% 11,17% 11,21% | 10,27% | 16,24% 13,80% 12,07% 13,07% 12,79% | 15,12%
capital patrimonio) patrimonio) para
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1.21. Indicador de actividad (2013-2021)
Indicador Formula Interpretacion 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ventas a crédito / Promedio

Rotacion de cartera |cuentas por cobrar 039 041 038 045 043 042 0,46 049 0,52 057
Mide el nmero de dias que
tarda la empresa en
recuperar la cartera. Se

Dias de rotacion  |deudores promedio * 365 dias / {compara conla politica de

deudores ventas la empresa. 931,12 899,01 972,90 807,68 843,84 862,94 796,95 739,33 701,63 642,77
Determina en cuantos dias
la empresa convierte sus

Dias de rotacion [inventario promedio * 365 dias / [inventarios en efectivo 0 en

inventario costo de ventas cartera.
Determina los dias que
requiere la empresa para

Ciclo de caja converti lo producido en

operativo dias de cartera + dias inventario |efectivo. 931,12 899,01 972,90 807,68 843,84 862,94 796,95 739,33 701,63 642,77
Determina los dias que
tarda la empresa en
cancelar a los proveedores.

Dias de rotacion  |proveedores promedio * 365 | Debe ser comparado con

proveedores dias / compras politica de crédito. 230,79 223,89 206,04 123,08 116,86 110,67 111,41 127,75 111,50 146,03
Determina los dias
necesarios de caja
operativa que no son

Ciclo de caja dias de cartera+dias inventario- |financiados conlos

operativo neto dias proveedores proveedores. 700,33 675,12 766,86 684,60 72697 752,27 685,54 611,58 590,13 496,74
Determina los dias que
estan comprometidos los

Rotacion de activo  |Activo corriente promedio * 365  |recursos de corto plazo

corriente dias / ventas para generar ventas. 129941| 1.282,08| 136598| 111926| 114161| 113626| 1.12719| 1.10897| 1.12651| 1.081,28
Mide por cada peso
invertido en activo
operativo neto cuanto se

Rotacion de activo genera en ventas durante el

operativo Ventas / Activo operativo neto  |periodo. 0,28 0,27 0,26 033 032 034 037 0,40 038 045
Mide cuantos pesos genera

Productividad Ingresos operacionales / Activo |cada peso invertido en

Activo Total Total activos totales. 0,27 0,26 0,26 0,29 028 0,29 030 0,30 0,30 031
Determina el grado de
financiacion propia y a largo

Ventas / ( patrimonio + pasivos a|plazo en las ventas de la

Rotacién de capital |largo plazo) empresa. 1,75 197 1,89 2,26 145 191 2,4 211 217 2,04
Participacion en las ventas

Rotacion del de la inversion de los

patrimonio Ventas / patrimonio propietarios. 235 233 2,28 2,78 173 210 246 231 231 2,04
Veces que rota el ciclo

Rotacidn del operativo neto enel

efectivo 365/ ciclo de caja neto periodo. 0,52 0,54 0,48 0,53 0,50 049 053 0,60 0,62 0,73
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Margen
Bruto -
Rentabilidad
bruta

utilidad
bruta /
ventas

Determina la
capacidad
de ventas
para
generar
utilidad
bruta, es
decir, para
cubrir los
costos de
ventas.

79,4%

80,1%

78,7%

66,1%

58,1%

57,4%

58,9%

62,5%

58,7%

67,2%

Margen
Operativo -
Rentabilidad
operativa

UAII/
ventas

Cuanto
genera de
utilidad
operativa
sobre las
ventas al
cubrir costos
y gastos en
desarrollo
de su objeto
social

20,4%

20,8%

24,5%

13,5%

37,2%

10,2%

12,8%

20,4%

18,1%

28,0%

Margen
antes de
impuestos

UAI / ventas

Cuanto ha
obtenido la
empresa
como

utilidad

impuestos
de renta.

8,5%

8,5%

8,2%

11,7%

35,3%

0,0%

10,5%

13,7%

10,9%

19,9%

Margen neto

Rentabilidad
neta -
Productivida
d marginal

utilidad
neta /
ventas

Por cada

utilidad neta
incluyendo
operacion y
no
operacional.

5,4%

7,1%

30,8%

4,8%

6,1%

8,9%

6,7%

12,1%

Carga de
costos de
ventas

Costo de
ventas /
ventas

Cuanto
representan
los costos
de ventas
sobre el
total de las

20,6%

19,9%

21,3%

33,9%

41,9%

42,6%

41,1%

37,5%

41,3%

32,8%

carga
administrativ
a

Gastos
administrati
vos /
ventas

representa
el total de

gastos
administrativ
os sobre las
ventas.

69,7%

70,5%

70,2%

59,0%

58,3%

54,6%

53,7%

49,5%

47,2%

45,7%

carga
mercadeo y
ventas

Gastos de
mercadeo y
ventas /
ventas

A cuanto

gastos de
mercadeo y
ventas sobre
el total de
las ventas
del periodo.

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

carga
gastos
financieros

Gastos
financieros
/ ventas

gastos
financieros
sobre las

1,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,8%

Otros
ingresos
netos a
ventas

Otros
ingresos
netos /
ventas

representan
los ingresos

operativos
netos sobre
el total de
ventas.

3,1%

5,0%

4,3%

0,0%

0,0%

0,0%

0,0%

0,1%

0,4%

0,0%

Ebitda

UAIL +
depreciacio
n+
amortizacié
n

Caja

periodo al
no
considerar
partidas de
causacion
contable que
son
movimiento
de caja.

18.950

20.444

10.175

17.874

60.285

20.005

28.896

50.701

47.505

75.977

Margen
Ebitda

EBITDA /
ventas

Determina
cuantos
pesos se
obtienen de

obtenidos en
ventas
durante el
periodo.

22,7%

22,7%

11,0%

13,5%

37,2%

10,3%

12,8%

20,5%

18,5%

27,2%

% ROA -
Return on

(((Utilidad /
Activos
Tot)+1)"(12/
m))-1)*100

Determina la
caja
operativa
obtenida en

inversion
total en
activos

6,2%

5,9%

2,8%

8,7%

1,4%

1,8%

2,7%

2,0%

3,7%

% ROI -
Return on
investment
Retorno
sobre
inversion

UAIL/
activos
operativos
promedio

etermina el
rendimiento
obtenido por
la empresa
en su
operacion
con el uso
de los
activos
operativos.

2,6%

2,4%

2,2%

2,3%

9,9%

1,6%

2,2%

2,5%

5,5%

% ROE -
Return on
Equity
Rentabilidad
sobre
patrimonio

(«
Patrimonio)
+1)°(12/m))-
1)*100

Determina el
rendimiento
obtenido
antes de
impuestos
sobre la
inversion
realizada
por los
propietarios.

19,9%

20,6%

19,2%

19,6%

53,4%

10,1%

14,9%

20,6%

15,5%

24,6%
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