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CIRCULAR DE OFERTA PÚBLICA  

II EMISIÓN DE PAPEL COMERCIAL  

ASISERVY S.A. 

 

USD 6’500.000,00 
 

 

 

Plazo : Hasta 359 días 

Tasa de interés : 8% anual 

Base días : 30/360 

Pago de capital : Vencimiento 

Tipo de emisión : Desmaterializada 

Agente pagador : Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación 

de Valores DECEVALE S.A. 

Garantía : General 

Destino de los recursos : Para capital de trabajo, consistente para el pago a 

proveedores de inventario y para materia prima. 

Calificación de riesgo : AAA- 

   

 

 

 

 

Oferta pública autorizada por la Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros, según Resolución 

SCVS-INMV-DNAR-2025-00027467 del 28 de agosto de 2025 e inscrita en el Catastro Público de Mercado 

de Valores bajo No 2025.G.02.004356 del 2 de septiembre de 2025 

 

 

Calificadora de Riesgo: Representante de Obligacionistas: Agente Estructurador y Colocador: 

 

 

 

 

 

 

  

Exclusión: la aprobación del prospecto de oferta pública no implica de parte de la Superintendencia de Compañías, Valores 

y Seguros ni de los miembros de la Junta de Política y Regulación Monetaria y Financiera, recomendación alguna para la 

suscripción o adquisición de valores, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre su precio, la solvencia de la entidad 

emisora, el riesgo o rentabilidad de la emisión (Artículo 15 de la Ley de Mercado de Valores) 

lisettec
Aprobado
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2 - INFORMACIÓN GENERAL DE ASISERVY 

 

 

2.a - RUC, Fecha de constitución, duración, actividad principal, domicilio principal, dirección, teléfono, 

página web 
 

RUC : 0991313788001 

Fecha de 

Constitución 

: La compañía fue constituida mediante escritura pública del 7 de marzo de 1995 

ante Notario Décimo Quinto del Cantón Guayaquil, y se inscribió en el Registro 

Mercantil el 30 de marzo de 1995. 

Mediante Reforma de Estatutos se trasladó su domicilio a la ciudad de Manta 

mediante escritura pública del 19 de mayo de 1998 ante el notario Tercero de 

Manta y se inscribió en el Registro Mercantil del dicho cantón el 24 de noviembre 

de 1998. Finalmente, mediante posteriores reformas, se trasladó a Jaramijó 

mediante la escritura pública del 20 de septiembre de 1999 ante el notario Cuarto 

de Manta y se inscribió en el Registro Mercantil de Montecristi el 9 de marzo del 

2000. 

Plazo de 

Duración 

: El plazo de duración de la sociedad es de 50 años, hasta el 30 de marzo del 2045. 

Actividad 

Principal 

: Actividad pesquera en las fases de procesamiento, y comercialización interna y 

externa de camarón, calamar, pesca blanca y atún fresco y/o congelado; ejercer la 

fase extractiva de pesca blanca, atún y camarón y como pesca acompañante, 

calamar, así como a la producción, comercialización y venta al por mayor y menor 

de harina de pescado. 

Domicilio 

Principal 

: Jaramijó, Manabí 

Dirección : Km. 5 ½ vía Manta Rocafuerte Barrio Parque del Atún 

Número de 

teléfono 

: +593 (05) 2380495 

Correo 

electrónico 

: acespedes@asiservy.com 

Página web : www.asiservy.com 

 

2.b - Capital suscrito, pagado y autorizado 
Capital suscrito y pagado USD 11’600.000,00. El emisor no posee capital autorizado. 

Se encuentra en proceso de convalidación de aumento de capital social y reformas de estatutos, que constan 

bajo los trámites N.os 94759-0041-22 y 97840-0041-25 

 

2.c - Resguardos de la emisión 
Mientras se encuentren en circulación los títulos, Asiservy mantendrá los siguientes resguardos: 

1. Los activos reales sobre los pasivos deberán permanecer en niveles de mayor o igual a uno (1), 

entendiéndose como activos reales a aquellos activos que pueden ser liquidados y convertidos en 

efectivo. 

2. No repartir dividendos mientras existan obligaciones en mora. 

3. Mantener durante la vigencia de la emisión la relación de activos depurados sobre obligaciones en 

circulación, en una razón mayor o igual a 1,25 

Adicionalmente, el emisor ha establecido el siguiente Resguardo Voluntario: 

• El emisor se compromete a que al cierre de cada mes el monto en circulación no podrá superar los 

USD 5 millones. No obstante, de lo anterior, podrán existir colocaciones adicionales al monto 

anteriormente referido siempre y cuando al llegar a fin de mes se retorne al monto máximo de los 

USD 5 millones. 

http://www.asiservy.com/
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2.d – Gastos de la emisión 
Se muestra a continuación un desglose de los principales gastos incurridos en la presente emisión: 

 

 

Rubro 
Monto en 

USD 

% respecto al 

monto a emitir 

Estructuración financiera y legal 0.00 0.00% 

Calificación de riesgos inicial 4 600.00 0.07% 

Calificación de riesgos semestral - por el resto del plazo 10 350.00 0.16% 

Representante de los obligacionistas - inicial 1 725.00 0.03% 

Representante de los obligacionistas - anual 1 725.00 0.03% 

Inscripción en el catastro público mercado de valores 2 500.00 0.04% 

Cuota de inscripción en bolsa de valores - inicial 1 414.88 0.02% 

Cuota de mantenimiento en bolsa de valores - por el resto del 

plazo 
1 414.88 0.02% 

Desmaterialización de valores 3 250.00 0.05% 

Agente pagador 650.00 0.01% 

Comisión de bolsa de valores 5 850.00 0.09% 

Colocación de valores 130 000.00 2.00% 

Gastos varios 800.00 0.01% 

Total 164 279.76 2.53% 
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3 - CARACTERÍSTICAS DEL PROGRAMA 

 

3.a - Cupo y Unidades monetarias 

El cupo autorizado del programa es del hasta USD  6’500.000,00 expresados en Dólares de los Estados Unidos 

de América. 

 

3.b – Plazo del programa y de los valores, y tasa de interés 

El plazo del programa es de 720 días. El plazo de los valores a emitir es de hasta 359 días. 

 

La tasa de interés es del 8% anual. 

 

3.c - Descripción del sistema de colocación 

El sistema de colocación de las obligaciones será bursátil. El agente colocador y estructurador será CASA DE 

VALORES SMARTCAPITAL S.A. 

 

En la presente emisión no existe un contrato de Underwriting. 

 

 

3.d - Agente pagador 

El agente pagador será el Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de Valores, DECEVALE S.A. 

El pago se realizará mediante la forma que el obligacionista indique al DECEVALE. 

 

Los obligacionistas pueden acudir a las oficinas de DECEVALE, las cuales están ubicadas en: 

Guayaquil: Pichincha 334 y Elizalde  

Quito: Av. Amazonas y Av. Naciones Unidas, Edif. La Previsora Torre B, Piso 7, Of. 703 

 

 

3.e - Representante de los Obligacionistas 

A continuación, los datos del Representante de los Obligacionistas: 

 

Denominación o razón social : Avalconsulting Cía. Ltda. 

Domicilio : Quito, Ecuador 

Dirección : Av. 12 de Octubre N 24-739 y Av. Colón 

Edificio Torre Boreal, Oficina 1307 

Número de teléfono : +593 (02) 600-8634 

Página web : https://www.avalconsulting.com/index.php?area=home 

Correo electrónico : drodriguez@avalconsulting.com 

 

La declaración juramentada del representante de los obligacionistas, de no estar incurso en las prohibiciones 

del artículo 165 de la Ley de Mercado de Valores se muestra en el Anexo 1. 

 

3.f - Activos libres de gravamen, monto máximo y garantías 

Se presenta las tres secciones respectivas, con corte al 31 de mayo de 2025: 

 

 

3.f.1 - Activos libres de gravamen 

La declaración juramentada ante notario público respecto de los activos libres de gravamen con corte al 31 de 

mayo se encuentra en el Anexo 2, a continuación el detalle contenido en la misma: 
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    `       

  Item Valor en Libros Gravamen Valor libre de Gravamen   

            

  ACTIVO CORRIENTE         

  Efectivo y Equivalentes 137.503,99 0,00 137.503,99   

  Activos Financieros 30.840.393,44 0,00 30.840.393,44   

  Inventarios 16.117.144,19 16.117.144,19 0,00   

  Servicios y Otros Pagos Anticipados 30.423.745,13 0,00 30.423.745,13   

  Impuestos Corrientes 3.320.259,47 0,00 3.320.259,47   

  Otros Activos Corrientes 0,00 0,00 0,00   

  total 80.839.046,22 16.117.144,19 64.721.902,03   

            

  ACTIVO NO CORRIENTE         

  Propiedad, Planta y Equipo 19.725.616,70 19.725.616,70 0,00   

  Otras Inversiones 16.247.722,14 16.247.722,14 0,00   

  Activos por Impuestos Diferidos 182.382,08 0,00 182.382,08   

  Otros Activos No Corrientes 14.482.770,79 2.400.000,00 12.082.770,79   

  total 50.638.491,71 38.373.338,84 12.265.152,87   

            

  TOTAL FINAL 131.477.537,93 54.490.483,03 76.987.054,90   

    `       

 

 

3.f.2 - Monto máximo de emisión 

El valor de activos libres de gravamen expuesto en el cuadro anterior se considera para calcular el monto 

máximo de la emisión. En este caso Asiservy obtiene un monto máximo con corte al 31 de mayo que se describe 

a continuación: 

 
        

  Activos totales  131.477.537,93   

        

  Deducciones :     

  (-) Total de Activos diferidos o impuestos diferidos -182.382,08   

  (-) Total de Activos con Gravamen -54.490.483,03   

  (-) Total Activos en litigio 0,00   

  

(-) Monto de las Impugnaciones tributarias independientemente de la instancia 
administrativa y judicial en la que se encuentren. 

-1.241.322,05 
  

  

(-) Derechos fiduciarios del emisor provenientes de negocios fiduciarios por objeto 
garantizar obligaciones propias o de terceros. 

-1.851.663,77 
  

  

(-) Cuentas y documentos por cobrar provenientes de la negociación de derechos 
fiduciarios a cualquier título, en los cuales el patrimonio autónomo esté compuesto por 
bienes gravados. 

0,00 

  

  (-) Monto no redimido de valores de Renta Fija en circulación:     

  (-) Monto no redimido de Obligaciones -15.449.996,00   

  (-) Monto autorizado de emisión de Papel Comercial 0,00   

  (-) Cuentas por cobrar relacionadas originadas con objetos ajenos a su objeto social  -28.628.079,57   

  

(-) Inversiones en acciones en compañías nacionales y extranjeras que no coticen en 
bolsa o en mercados regulados y estén vinculadas con el emisor en los términos de la 
Ley de Mercado de Valores y sus normas complementarias. 

-5.718.302,62 

  

  total deducciones -107.562.229,12   

        

  Activos menos deducciones 23.915.308,81   

        

  Monto máximo de emisión  (80% de los Activos menos deducciones) 19.132.247,05   
        

 



8 

 

 

La certificación del monto máximo de emisión por parte del representante legal se encuentra en el Anexo 3. 

 

3.f.3 - Garantías 

La presente emisión está amparada con Garantía General. 

 

 

3.g - Sorteos y Rescates 

En la presente emisión no se contempla realizar Rescates. 

 

 

3.h – Autorización de la Junta de Política y Regulación Monetaria y Financiera 

Al no ser el emisor una entidad del sector público no se requiere autorización de la JPRMF. 

 

 

3.i - Indicación de si los valores son a la orden o al portador 

La presente emisión de papel comercial es desmaterializada por lo que los valores constarán como anotaciones 

en cuenta. Al no emplearse soportes cartulares no aplican los tipos “nominativos”, “a la orden” o “al 

portador” (Art. 2 de la Ley de Mercado de Valores, 2do inciso). 

 

 

3.j - Destino de los recursos 

Los recursos provenientes de la emisión serán para capital de trabajo, consistente para el pago a proveedores 

de inventario y para materia prima. 
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4 - INFORMACIÓN ECONÓMICO-FINANCIERA DE ASISERVY 
 

4.a - Estados financieros auditados 

Los Estados Financieros auditados con sus respectivas notas se presentan en el Anexo 4. A continuación, se 

muestra el Estado de Resultado y Balance General comparativo por los años 2022, 2023 y 2024, y para los 

meses de mayo 2024 y mayo 2025. La información histórica se tomó a partir de los informes del auditor externo 

Russell Bedford. 

 
                  

Estado de Resultado                 

                  

 Cifras en USD     Año 2022 Año 2023 Año 2024   May 2024 May 2025   

                  

Ingresos    127.138.985   77.038.333   103.415.524     28.685.769   54.914.422    

Costo  de Ventas   (117.346.469) (71.686.357) (89.037.732)   (24.846.137) (50.106.032)   

Margen Bruto    9.792.516   5.351.976   14.377.792     3.839.632   4.808.391    

                  

Gastos de Administración   (3.591.653) (2.441.030) (3.039.124)   (713.059) (911.856)   

Gastos de Ventas   (4.309.132) (3.310.229) (4.247.017)   (1.085.026) (1.664.382)   

Resultado Operacional    1.891.731  (399.283)  7.091.651     2.041.547   2.232.153    

                  

Otros Ingresos    637.103   2.097.037   556.685     264.427   201.922    

Gastos Financieros   (1.227.208) (1.301.467) (3.387.861)   (701.348) (1.429.495)   

Otros Gastos           (241.826) (622.759)   

Utilidad antes Impuestos    1.301.626   396.287   4.260.475     1.362.800   381.820    

                  

Participación de trabajadores   (195.244) (59.443) (639.071)         

Impuesto a la Renta y Diferido   (506.992) (165.093) (929.922)         

RESULTADO NETO    599.390   171.751   2.691.482     1.362.800   381.820    

                  

 

 
                  

Estado de Situación Financiera                 

                  

ACTIVOS   Año 2022 Año 2023 Año 2024   May 2024 May 2025   

                  

Efectivo y equivalentes   255.893  631.829  149.556    349.107  137.504    

Cuentas por Cobrar Clientes   17.255.234  17.449.555  28.808.506    20.361.428  30.798.815    

Otras Cuentas por Cobrar   1.822  16.516  72.658    3.291  41.578    

Anticipos por Cobrar   18.752.694  25.664.821  27.212.403    32.343.331  28.556.278    

Inventarios   6.011.430  4.757.238  6.425.209    6.073.895  16.117.144    

Impuestos por Recuperar   2.710.003  1.530.585  2.636.774    2.377.018  3.320.259    

Pagos Anticipados   105.027  105.661  162.571    585.320  1.867.467    

Total Activo Corriente   45.092.103  50.156.205  65.467.677    62.093.391  80.839.046    

                  

Cuentas por cobrar LP   616.224  8.751.350  203.030    203.030  203.030    

Anticipos por Cobrar a LP   8.659.817  - 6.027.666    6.027.666  6.027.666    

Activos por derecho de uso   52.562  173.265  102.685    168.856  102.685    

Inversiones en subsidiarias   5.718.303  5.718.303  5.718.303    5.718.303  5.718.303    

Inversiones Financieras   172.187  184.657  28.424          

Propiedades, planta y equipos, neto   11.426.390  11.061.678  18.784.672    11.089.079  19.725.617    

Propiedades de inversión   16.247.722  16.247.722  16.247.722    16.247.722  16.247.722    

Impuestos diferidos y otras provisiones   175.593  151.006  182.382    151.006  182.382    

Otros activos   2.535.257  2.426.957  2.430.237    2.426.957  2.431.087    

Total Activo No Corriente   45.604.055  44.714.938  49.725.121    42.032.619  50.638.492    

                  

Total Activos   90.696.157  94.871.143  115.192.798    104.126.011  131.477.538    

                  

                  

PASIVOS   Año 2022 Año 2023 Año 2024   May 2024 May 2025   

                  

Emisiones Mercado de Valores   1.545.163  3.300.000  5.050.000    2.579.300  3.475.000    

Obligaciones con Inst. Financieras   20.355.033  17.766.763  19.723.420    14.789.027  16.880.381    

Cuentas por Pagar Proveedores   18.481.848  22.552.812  22.931.622    28.866.947  35.397.199    

Dividendos por Pagar   68.854  - 8.409    68.209  8.409    

Provisiones   310.244  247.528  397.542    414.987  602.921    

Impuestos por pagar   121.287  86.916  340.060    456.079  428.236    

Pasivo por arrendamiento   52.045  3.241  64.517    71.780  64.517    
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Beneficios a Empleados   812.637  421.276  698.044    400.162  323.956    

Anticipo Clientes   3.373.932  2.354.153  2.023.906    3.182.787  4.115.497    

Otras Cuentas Por Pagar   234.314  - 870.656    41.148  41.152    

Total Pasivo Corriente   45.355.357  46.732.690  52.108.174    50.870.425  61.337.268    

                  

Emisiones Mercado de Valores   2.524.239  7.500.000  9.713.079    9.077.800  11.974.997    

Obligaciones con Inst. Financieras   14.741.201  13.167.135  15.388.571    15.289.192  19.718.361    

Beneficios a empleados   934.113  674.963  830.567    729.438  912.685    

Impuestos diferidos   268.551  201.332  1.940.703    201.332  1.940.703    

Pasivo por arrendamiento   - 107.679  47.146    107.679  47.146    

Total Pasivo No Corriente   18.468.104  21.651.109  27.920.066    25.405.440  34.593.892    

                  

Total Pasivos   63.823.461  68.383.799  80.028.241    76.275.865  95.931.160    

                  

PATRIMONIO                 

                  

Capital Social   11.600.000  11.600.000  11.600.000    11.600.000  11.600.000    

Reservas   1.627.632  1.640.545  1.906.555    1.640.545  1.906.555    

Resultados Acumulados   13.045.674  13.075.048  18.966.520    13.246.800  21.658.002    

Resultados del Ejercicio   599.390  171.751  2.691.482    1.362.800  381.820    

Total Patrimonio   26.872.696  26.487.344  35.164.557    27.850.145  35.546.378    

                  

Total Pasivo + Patrimonio   90.696.157  94.871.143  115.192.798    104.126.011  131.477.538    

                  

 

4.b - Estados financieros actuales 

Los Estados Financieros al 31 de mayo de 2025 se encuentran en el Anexo 5.  

 

4.c - Estados de resultados, estado de flujo de efectivo y flujo de caja trimestrales proyectados 

La información que se proporciona en esta sección ha sido elaborada a partir de una serie de supuestos, 

desarrollados sobre la base a la ejecución real de los proyectos, los mismos que se presentan a continuación: 

 

Crecimiento Anual en Vtas : 8,26% (promedio de los últimos tres años) 

Costo de Ventas (respecto a Vtas) : 86,10% (último año) 

Gastos Adm (respecto a Vtas) : 2,94% (último año) 

Gastos Ventas (respecto a Vtas) : 4,11% (último año) 

Otros Ingresos : 683.139,67 (promedio de los últimos tres años más bajos) 

Participación de trabajadores : 15,00% (tasa actual) 

Impuesto a la Renta : 25,00% (tasa actual) 

Rotación Anual Ctas x Cobrar  C/P : 3,59 (último año) 

Rotación Anual Inventarios : 13,86 (último año) 

Rotación Anual Ctas x Pagar  C/P : 3,88 (último año) 

Rotación Anual Anticipos x Cobrar  C/P : 3,80 (último año) 

Rotación Anual Anticipos x Cobrar  L/P : 17,16 (último año) 

Rotación Anticipos de Clientes : 51,10 (último año) 

Rotación Imp Dif 2,20 (último año) 

Gasto Depreciación Anual : 339.087,00 (valor del año 2024) 

Nuevas Inversiones PPE Anual : 182.074,00 (valor de Adiciones del año 2024) 

 

• Los rubros: Otras Cuentas por Cobrar, Anticipos Por Cobrar a CP, Impuestos por Recuperar y Pagos 

Anticipados  se mantienen constantes. 

• Los rubros: Cuentas por Cobrar LP, Anticipos por Cobrar a LP, Activos por derecho de uso, Inversiones, 

Propiedades de inversión, Impuestos diferidos y Otros Activos se mantienen constantes. 

• Los rubros : Dividendos por Pagar, Provisiones, Impuestos por pagar, Pasivo por arrendamiento, Beneficios a 

Empleados, Anticipo Clientes y Otras Cuentas Por Pagar se mantienen constantes. 

• Los rubros : Beneficios a Empleados LP,  Impuestos diferidos LP y Pasivo por arrendamiento se mantienen 

constantes. 
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• Las cuentas Capital Social y Reserva Legal  se mantienen constantes. 

• Se incorpora el flujo de deuda proveniente de la nueva emisión de Papel Comercial y Obligaciones 

 

4.c.1 - Estados de resultados proyectados 

 
Estado de Resultado                 

                  

 Cifras en USD   2025.Q1 2025.Q2 2025.Q3 2025.Q4 2026.Q1 2026.Q2 2026.Q3 2026.Q4 

                  

Ingresos  27.873.843   29.150.564   26.347.443   28.587.212   30.176.604   31.558.799   28.524.103   30.948.907  

Costo  de Ventas (23.998.561) (25.097.780) (22.684.376) (24.612.751) (25.981.171) (27.171.200) (24.558.416) (26.646.101) 

Margen Bruto  3.875.282   4.052.784   3.663.068   3.974.461   4.195.433   4.387.599   3.965.687   4.302.806  

                  

Gastos de Administración (819.143) (856.662) (774.286) (840.107) (886.815) (927.434) (838.252) (909.511) 

Gastos de Ventas (1.144.709) (1.197.141) (1.082.024) (1.174.005) (1.239.278) (1.296.041) (1.171.414) (1.270.994) 

Gastos de Depreciación (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) 

Resultado Operacional  1.826.659   1.914.209   1.721.987   1.875.577   1.984.569   2.079.352   1.871.250   2.037.529  

                  

Otros Ingresos  170.785   170.785   170.785   170.785   170.785   170.785   170.785   170.785  

Gastos Financieros (739.759) (709.530) (541.177) (425.948) (314.970) (310.633) (306.297) (301.960) 
Utilidad antes Impuesto a la 

Renta  1.257.685   1.375.464   1.351.595   1.620.414   1.840.384   1.939.504   1.735.738   1.906.354  

                  

Participación de trabajadores (188.653) (206.320) (202.739) (243.062) (276.058) (290.926) (260.361) (285.953) 

Impuesto a la Renta y Diferido (267.258) (292.286) (287.214) (344.338) (391.082) (412.145) (368.844) (405.100) 

RESULTADO NETO  801.774   876.858   861.642   1.033.014   1.173.245   1.236.434   1.106.533   1.215.301  

                  

 

 
Estado de Resultado                 

                  

 Cifras en USD   2027.Q1 2027.Q2 2027.Q3 2027.Q4 2028.Q1 2028.Q2 2028.Q3 2028.Q4 

                  

Ingresos  32.669.605   34.165.988   30.880.584   33.505.711   35.368.562   36.988.567   33.431.744   36.273.741  

Costo  de Ventas (28.127.571) (29.415.914) (26.587.277) (28.847.434) (30.451.294) (31.846.071) (28.783.750) (31.230.627) 

Margen Bruto  4.542.034   4.750.075   4.293.307   4.658.277   4.917.268   5.142.496   4.647.993   5.043.114  

                  

Gastos de Administración (960.078) (1.004.053) (907.503) (984.649) (1.039.394) (1.087.002) (982.475) (1.065.995) 

Gastos de Ventas (1.341.659) (1.403.112) (1.268.188) (1.375.996) (1.452.498) (1.519.028) (1.372.958) (1.489.672) 

Gastos de Depreciación (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) 

Resultado Operacional  2.155.525   2.258.138   2.032.844   2.212.860   2.340.604   2.451.695   2.207.788   2.402.676  

                  

Otros Ingresos  170.785   170.785   170.785   170.785   170.785   170.785   170.785   170.785  

Gastos Financieros (297.624) (293.287) (427.075) (422.739) (503.402) (499.066) (494.729) (490.392) 
Utilidad antes Impuesto a la 

Renta  2.028.686   2.135.636   1.776.553   1.960.906   2.007.987   2.123.414   1.883.844   2.083.068  

                  

Participación de trabajadores (304.303) (320.345) (266.483) (294.136) (301.198) (318.512) (282.577) (312.460) 

Impuesto a la Renta y Diferido (431.096) (453.823) (377.518) (416.693) (426.697) (451.225) (400.317) (442.652) 

RESULTADO NETO  1.293.287   1.361.468   1.132.553   1.250.078   1.280.091   1.353.676   1.200.950   1.327.956  

                  

 
Estado de Resultado                 

                  

 Cifras en USD   2029.Q1 2029.Q2 2029.Q3 2029.Q4 2030.Q1 2030.Q2 2030.Q3 2030.Q4 

                  

Ingresos  38.290.489   40.044.329   36.193.663   39.270.449   41.453.808   46.934.052   45.925.415   53.946.085  

Costo  de Ventas (32.966.988) (34.476.992) (31.161.682) (33.810.704) (35.690.512) (40.408.842) (39.540.435) (46.445.996) 

Margen Bruto  5.323.501   5.567.337   5.031.981   5.459.745   5.763.296   6.525.210   6.384.980   7.500.089  

                  

Gastos de Administración (1.125.262) (1.176.803) (1.063.641) (1.154.060) (1.218.224) (1.379.275) (1.349.633) (1.585.341) 

Gastos de Ventas (1.572.495) (1.644.520) (1.486.383) (1.612.739) (1.702.404) (1.927.464) (1.886.042) (2.215.431) 

Gastos de Depreciación (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) (84.772) 

Resultado Operacional  2.540.973   2.661.242   2.397.185   2.608.173   2.757.896   3.133.700   3.064.533   3.614.545  

                  

Otros Ingresos  170.785   170.785   170.785   170.785   170.785   170.785   170.785   170.785  

Gastos Financieros (486.056) (481.719) (477.383) (473.046) (468.710) (464.373) (460.036) (455.700) 
Utilidad antes Impuesto a la 

Renta  2.225.702   2.350.307   2.090.587   2.305.912   2.459.971   2.840.112   2.775.282   3.329.630  
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Participación de trabajadores (333.855) (352.546) (313.588) (345.887) (368.996) (426.017) (416.292) (499.445) 

Impuesto a la Renta y Diferido (472.962) (499.440) (444.250) (490.006) (522.744) (603.524) (589.747) (707.546) 

RESULTADO NETO  1.418.885   1.498.321   1.332.749   1.470.019   1.568.232   1.810.571   1.769.242   2.122.639  

                  

 

4.c.2 - Estados de flujo de efectivo proyectados 

 
Estado de Flujo de Efectivo                 

  2025.Q1 2025.Q2 2025.Q3 2025.Q4 2026.Q1 2026.Q2 2026.Q3 2026.Q4 

Actividades de Operación                 

Utilidad del Ejercicio 801.774  876.858  861.642  1.033.014  1.173.245  1.236.434  1.106.533  1.215.301  

(+) Depreciación 84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  

                  

(-) Δ en Capital de trabajo (sin incluir ctas de Efectivo)               

(-) Δ en Ctas x Cobrar Clientes (2.250.807) (1.422.626) 3.123.466  (2.495.733) (1.771.031) (1.540.155) 3.381.507  (2.701.915) 

(-) Δ en Otras Cuentas por Cobrar - - - - - - - - 

(-) Δ en Anticipos Por Cobrar (2.126.103) (1.343.807) 2.950.414  (2.357.460) (1.672.909) (1.454.824) 3.194.158  (2.552.218) 

(-) Δ en Inventarios (502.001) (317.291) 696.632  (556.628) (394.996) (343.503) 754.183  (602.613) 

(-) Δ en Impuestos por Recuperar - 2.636.774  - - - - - - 

(-) Δ en Pagos Anticipados - 162.571  - - - - - - 

(-) Δ en Cuentas Por Pagar - Proveedores LP 1.791.646  1.132.413  (2.486.284) 1.986.608  1.409.743  1.225.966  (2.691.685) 2.150.729  

(-) Δ en Provisiones - - - - - - - - 

(-) Δ en Impuestos por pagar - - - - - - - - 

(-) Δ en Pasivo por arrendamiento - - - - - - - - 

(-) Δ en Beneficios a Empleados - - - - - - - - 

(-) Δ en Anticipo Clientes 158.128  99.945  (219.435) 175.335  124.422  108.202  (237.564) 189.820  

(-) Δ en Otras Cuentas Por Pagar - - - - - - - - 

(-) Δ en Otros activos No corrientes 1.959.296  (297.659) 653.529  (522.188) (370.557) (322.250) 707.520  (565.328) 

(-) Δ en Otros Pasivos No Corrientes 350.866  214.599  (43.490) 489.803  400.797  180.601  (371.272) 310.871  
(-) Δ en otros Patrimonio (sin Capital ni 

Resultados) - - - - - - - - 

  267.570  1.826.548  5.621.244  (2.162.477) (1.016.513) (824.758) 5.928.152  (2.470.581) 

Actividades de Inversión                 

(-) Δ en PPE - Bruto (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) 

  (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) 

Actividades de Financiamiento                 

(+) Δ en Emisiones Mercado de Valores - (1.350.558) (1.350.558) (975.558) (975.558) (975.558) (975.558) (975.558) 

(+) Δ en Obligaciones con Inst. Financieras - (911.600) (1.911.600) (1.411.600) (1.411.600) (400.975) (400.975) (400.975) 

(+) Δ en Nueva emisión de Papel Comercial - - 6.500.000  - - - - - 

(+) Δ en Nueva emisión de Obligaciones - - - 4.000.000  3.800.000  (200.000) (200.000) (200.000) 

(+) Δ en Intereses por Pagar 172.870  (30.228) (30.228) (30.228) (30.228) (8.587) (8.587) (8.587) 

(+) Δ en Dividendos - - - - - - - - 

(+) Δ en Capital Social - - - - - - - - 

   172.870  (2.292.386)  3.207.614   1.582.614   1.382.614  (1.585.119) (1.585.119) (1.585.119) 

                  

Flujo de Efectivo  394.922  (511.356)  8.783.340  (625.382)  320.582  (2.455.396)  4.297.514  (4.101.219) 

                  

Saldo Caja Inicio Periodo 149.556  544.478  33.122  8.816.462  8.191.080  8.511.662  6.056.266  10.353.780  

Saldo Caja Fin Periodo 544.478  33.122  8.816.462  8.191.080  8.511.662  6.056.266  10.353.780  6.252.562  

 

 
Estado de Flujo de Efectivo                 

  2027.Q1 2027.Q2 2027.Q3 2027.Q4 2028.Q1 2028.Q2 2028.Q3 2028.Q4 

Actividades de Operación                 

Utilidad del Ejercicio 1.293.287  1.361.468  1.132.553  1.250.078  1.280.091  1.353.676  1.200.950  1.327.956  

(+) Depreciación 84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  

                  

(-) Δ en Capital de trabajo (sin incluir ctas de Efectivo)               

(-) Δ en Ctas x Cobrar Clientes (1.917.342) (1.667.393) 3.660.865  (2.925.130) (2.075.741) (1.805.142) 3.963.303  (3.166.786) 

(-) Δ en Otras Cuentas por Cobrar - - - - - - - - 

(-) Δ en Anticipos Por Cobrar (1.811.114) (1.575.013) 3.458.039  (2.763.067) (1.960.737) (1.705.130) 3.743.721  (2.991.334) 

(-) Δ en Inventarios (427.628) (371.881) 816.489  (652.397) (462.956) (402.604) 883.942  (706.294) 

(-) Δ en Impuestos por Recuperar - - - - - - - - 

(-) Δ en Pagos Anticipados - - - - - - - - 

(-) Δ en Cuentas Por Pagar - Proveedores LP 1.526.208  1.327.248  (2.914.055) 2.328.409  1.652.293  1.436.896  (3.154.796) 2.520.767  

(-) Δ en Provisiones - - - - - - - - 

(-) Δ en Impuestos por pagar - - - - - - - - 

(-) Δ en Pasivo por arrendamiento - - - - - - - - 

(-) Δ en Beneficios a Empleados - - - - - - - - 

(-) Δ en Anticipo Clientes 134.700  117.141  (257.190) 205.501  145.829  126.818  (278.437) 222.479  
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(-) Δ en Otras Cuentas Por Pagar - - - - - - - - 

(-) Δ en Otros activos No corrientes (401.170) (348.872) 765.971  (612.031) (434.312) (377.694) 829.250  (662.593) 

(-) Δ en Otros Pasivos No Corrientes 222.896  194.869  (654.268) 335.901  85.783  210.315  (436.510) 362.998  

(-) Δ en otros Patrimonio (sin Capital ni Resultados) - - - - - - - - 

  (1.295.390) (877.662) 6.093.176  (2.747.964) (1.684.977) (1.078.093) 6.836.196  (3.008.035) 

Actividades de Inversión                 

(-) Δ en PPE - Bruto (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) 

  (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) 

Actividades de Financiamiento                 

(+) Δ en Emisiones Mercado de Valores (975.558) (975.558) (825.558) (825.558) (825.558) (656.808) (656.808) (656.808) 

(+) Δ en Obligaciones con Inst. Financieras (400.975) (400.975) (400.975) (400.975) 5.599.025  2.099.025  (400.975) (400.975) 

(+) Δ en Nueva emisión de Papel Comercial - - - - - - - - 

(+) Δ en Nueva emisión de Obligaciones (200.000) (200.000) (200.000) (200.000) (4.200.000) (200.000) (200.000) (200.000) 

(+) Δ en Intereses por Pagar (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) 

(+) Δ en Dividendos - - - - - - - - 

(+) Δ en Capital Social - - - - - - - - 

  (1.585.119) (1.585.119) (1.435.119) (1.435.119)  564.881   1.233.631  (1.266.369) (1.266.369) 

                  

Flujo de Efectivo (2.926.028) (2.508.300)  4.612.538  (4.228.602) (1.165.614)  110.020   5.524.308  (4.319.923) 

                  

Saldo Caja Inicio Periodo 6.252.562  3.326.534  818.234  5.430.772  1.202.170  36.556  146.576  5.670.883  

Saldo Caja Fin Periodo 3.326.534  818.234  5.430.772  1.202.170  36.556  146.576  5.670.883  1.350.961  

 
Estado de Flujo de Efectivo                 

  2029.Q1 2029.Q2 2029.Q3 2029.Q4 2030.Q1 2030.Q2 2030.Q3 2030.Q4 

Actividades de Operación                 

Utilidad del Ejercicio 1.418.885  1.498.321  1.332.749  1.470.019  1.568.232  1.810.571  1.769.242  2.122.639  

(+) Depreciación 84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  

                  

(-) Δ en Capital de trabajo (sin incluir ctas de Efectivo)               

(-) Δ en Ctas x Cobrar Clientes (2.247.225) (1.954.272) 4.290.726  (3.428.406) (2.432.877) (6.106.536) 1.123.906  (8.937.285) 

(-) Δ en Otras Cuentas por Cobrar - - - - - - - - 

(-) Δ en Anticipos Por Cobrar (2.122.720) (1.845.997) 4.053.003  (3.238.459) (2.298.086) (5.768.210) 1.061.637  (8.442.125) 

(-) Δ en Inventarios (501.202) (435.864) 956.968  (764.643) (542.609) (1.361.951) 250.667  (1.993.298) 

(-) Δ en Impuestos por Recuperar - - - - - - - - 

(-) Δ en Pagos Anticipados - - - - - - - - 

(-) Δ en Cuentas Por Pagar - Proveedores LP 1.788.795  1.555.604  (3.415.426) 2.729.017  1.936.574  4.860.813  (894.631) 7.114.095  

(-) Δ en Provisiones - - - - - - - - 

(-) Δ en Impuestos por pagar - - - - - - - - 

(-) Δ en Pasivo por arrendamiento - - - - - - - - 

(-) Δ en Beneficios a Empleados - - - - - - - - 

(-) Δ en Anticipo Clientes 157.876  137.295  (301.440) 240.858  170.919  429.007  (78.959) 627.878  

(-) Δ en Otras Cuentas Por Pagar - - - - - - - - 

(-) Δ en Otros activos No corrientes (470.192) (408.896) 897.758  (717.333) (509.036) (1.277.684) 235.157  (1.869.967) 

(-) Δ en Otros Pasivos No Corrientes 259.886  227.037  (473.224) 392.334  280.704  692.637  (118.124) 1.010.053  

(-) Δ en otros Patrimonio (sin Capital ni Resultados) - - - - - - - - 

  (1.631.125) (1.142.002) 7.425.887  (3.231.840) (1.741.407) (6.636.580) 3.433.667  (10.283.238) 

Actividades de Inversión                 

(-) Δ en PPE - Bruto (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.520) (45.521) (45.522) 

  (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.520) (45.521) (45.522) 

Actividades de Financiamiento                 

(+) Δ en Emisiones Mercado de Valores (261.988) (261.988) (261.988) - - - - - 

(+) Δ en Obligaciones con Inst. Financieras 1.599.025  1.099.025  (400.975) (400.975) (400.975) 6.599.025  (400.975) 7.599.025  

(+) Δ en Nueva emisión de Papel Comercial - - - - - - - - 

(+) Δ en Nueva emisión de Obligaciones (200.000) (200.000) (200.000) (200.000) (200.000) (200.000) (200.000) (200.000) 

(+) Δ en Intereses por Pagar (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) 

(+) Δ en Dividendos - - - - - - - - 

(+) Δ en Capital Social - - - - - - - - 

   1.128.451   628.451  (871.549) (609.561) (609.561)  6.390.439  (609.561)  7.390.439  

                  

Flujo de Efectivo (548.193) (559.069)  6.508.819  (3.886.920) (2.396.487) (291.661)  2.778.585  (2.938.321) 

                  

Saldo Caja Inicio Periodo 1.350.961  802.768  243.699  6.752.518  2.865.597  469.110  177.448  2.956.034  

Saldo Caja Fin Periodo 802.768  243.699  6.752.518  2.865.597  469.110  177.448  2.956.034  17.713  

 

4.c.3 - Flujos de caja proyectados 

 

 
Flujo de Caja                 

  2025.Q1 2025.Q2 2025.Q3 2025.Q4 2026.Q1 2026.Q2 2026.Q3 2026.Q4 
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Ingresos de Caja                 

Utilidad del Ejercicio 801.774  876.858  861.642  1.033.014  1.173.245  1.236.434  1.106.533  1.215.301  

Depreciación 84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  

Δ en Ctas x Cobrar Clientes - - 3.123.466  - - - 3.381.507  - 

Δ en Anticipos Por Cobrar - - 2.950.414  - - - 3.194.158  - 

Δ en Inventarios - - 696.632  - - - 754.183  - 

Δ en Impuestos por Recuperar - 2.636.774  - - - - - - 

Δ en Pagos Anticipados - 162.571  - - - - - - 

Δ en Cuentas Por Pagar - Proveedores 1.791.646  1.132.413  - 1.986.608  1.409.743  1.225.966  - 2.150.729  

Δ en Anticipo Clientes 158.128  99.945  - 175.335  124.422  108.202  - 189.820  

Δ en Otros Activos No Corrientes 1.959.296  - 653.529  - - - 707.520  - 

Δ en Otros Pasivos No Corrientes 350.866  214.599  - 489.803  400.797  180.601  - 310.871  

Δ en Obligaciones con Inst. Financieras - - - - - - - - 

Δ en Nueva emisión de Papel Comercial - - 6.500.000  - - - - - 

Δ en Nueva emisión de Obligaciones - - - 4.000.000  3.800.000  - - - 

Δ en Intereses por Pagar 172.870  - - - - - - - 

total ingresos de caja 5.319.351  5.207.932  14.870.454  7.769.531  6.992.978  2.835.974  9.228.673  3.951.492  

                  

Egresos de Caja                 

Δ en Ctas x Cobrar Clientes (2.250.807) (1.422.626) - (2.495.733) (1.771.031) (1.540.155) - (2.701.915) 

Δ en Anticipos Por Cobrar (2.126.103) (1.343.807) - (2.357.460) (1.672.909) (1.454.824) - (2.552.218) 

Δ en Inventarios (502.001) (317.291) - (556.628) (394.996) (343.503) - (602.613) 

Δ en Cuentas Por Pagar - Proveedores - - (2.486.284) - - - (2.691.685) - 

Δ en Anticipo Clientes - - (219.435) - - - (237.564) - 

Δ en Otros Activos No Corrientes - (297.659) - (522.188) (370.557) (322.250) - (565.328) 

Δ en Otros Pasivos No Corrientes - - (43.490) - - - (371.272) - 

Δ en PPE - Bruto (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) 

Δ en Emisiones Mercado de Valores - (1.350.558) (1.350.558) (975.558) (975.558) (975.558) (975.558) (975.558) 

Δ en Obligaciones con Inst. Financieras - (911.600) (1.911.600) (1.411.600) (1.411.600) (400.975) (400.975) (400.975) 

Δ en Nueva emisión de Obligaciones - - - - - (200.000) (200.000) (200.000) 

Δ en Intereses por Pagar - (30.228) (30.228) (30.228) (30.228) (8.587) (8.587) (8.587) 

total egresos de caja (4.924.430) (5.719.288) (6.087.114) (8.394.913) (6.672.396) (5.291.370) (4.931.159) (8.052.711) 

                  

Flujo de Caja  394.922  (511.356)  8.783.340  (625.382)  320.582  (2.455.396)  4.297.514  (4.101.219) 

                  

Saldo Caja Inicio Periodo 149.556  544.478  33.122  8.816.462  8.191.080  8.511.662  6.056.266  10.353.780  

Saldo Caja Fin Periodo 544.478  33.122  8.816.462  8.191.080  8.511.662  6.056.266  10.353.780  6.252.562  

 

 
Flujo de Caja                 

  2027.Q1 2027.Q2 2027.Q3 2027.Q4 2028.Q1 2028.Q2 2028.Q3 2028.Q4 

                  

Ingresos de Caja                 

Utilidad del Ejercicio 1.293.287  1.361.468  1.132.553  1.250.078  1.280.091  1.353.676  1.200.950  1.327.956  

Depreciación 84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  84.772  

Δ en Ctas x Cobrar Clientes - - 3.660.865  - - - 3.963.303  - 

Δ en Anticipos Por Cobrar - - 3.458.039  - - - 3.743.721  - 

Δ en Inventarios - - 816.489  - - - 883.942  - 

Δ en Impuestos por Recuperar - - - - - - - - 

Δ en Pagos Anticipados - - - - - - - - 

Δ en Cuentas Por Pagar - Proveedores 1.526.208  1.327.248  - 2.328.409  1.652.293  1.436.896  - 2.520.767  

Δ en Anticipo Clientes 134.700  117.141  - 205.501  145.829  126.818  - 222.479  

Δ en Otros Activos No Corrientes - - 765.971  - - - 829.250  - 

Δ en Otros Pasivos No Corrientes 222.896  194.869  - 335.901  85.783  210.315  - 362.998  

Δ en Obligaciones con Inst. Financieras - - - - 5.599.025  2.099.025  - - 

Δ en Nueva emisión de Papel Comercial - - - - - - - - 

Δ en Nueva emisión de Obligaciones - - - - - - - - 

Δ en Intereses por Pagar - - - - - - - - 

total ingresos de caja 3.261.863  3.085.497  9.918.689  4.204.660  8.847.793  5.311.503  10.705.939  4.518.972  

                  

Egresos de Caja                 

Δ en Ctas x Cobrar Clientes (1.917.342) (1.667.393) - (2.925.130) (2.075.741) (1.805.142) - (3.166.786) 

Δ en Anticipos Por Cobrar (1.811.114) (1.575.013) - (2.763.067) (1.960.737) (1.705.130) - (2.991.334) 

Δ en Inventarios (427.628) (371.881) - (652.397) (462.956) (402.604) - (706.294) 

Δ en Cuentas Por Pagar - Proveedores - - (2.914.055) - - - (3.154.796) - 

Δ en Anticipo Clientes - - (257.190) - - - (278.437) - 

Δ en Otros Activos No Corrientes (401.170) (348.872) - (612.031) (434.312) (377.694) - (662.593) 

Δ en Otros Pasivos No Corrientes - - (654.268) - - - (436.510) - 

Δ en PPE - Bruto (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) (45.519) 

Δ en Emisiones Mercado de Valores (975.558) (975.558) (825.558) (825.558) (825.558) (656.808) (656.808) (656.808) 

Δ en Obligaciones con Inst. Financieras (400.975) (400.975) (400.975) (400.975) - - (400.975) (400.975) 

Δ en Nueva emisión de Obligaciones (200.000) (200.000) (200.000) (200.000) (4.200.000) (200.000) (200.000) (200.000) 
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Δ en Intereses por Pagar (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) (8.587) 

total egresos de caja (6.187.891) (5.593.797) (5.306.151) (8.433.262) (10.013.408) (5.201.483) (5.181.631) (8.838.894) 

                  

Flujo de Caja (2.926.028) (2.508.300)  4.612.538  (4.228.602) (1.165.614)  110.020   5.524.308  (4.319.923) 

                  

Saldo Caja Inicio Periodo 6.252.562  3.326.534  818.234  5.430.772  1.202.170  36.556  146.576  5.670.883  

Saldo Caja Fin Periodo 3.326.534  818.234  5.430.772  1.202.170  36.556  146.576  5.670.883  1.350.961  

 

 

4.d – Indicadores financieros 

 
                      

Estado de Resultado                     

  H O R I Z O N T A L   V E R T I C A L   

 Cifras en USD   
Año 
2022 

Año 
2023 

Año 
2024 

May 2025 
  

Año 
2022 

Año 
2023 

Año 
2024 

May 
2025 

  

                      

Ingresos - -39% 34% 91%   100% 100% 100% 100%   

Costo  de Ventas - -39% 24% 102%   -92% -93% -86% -91%   

Margen Bruto - -45% 169% 25%   8% 7% 14% 9%   

                      

Gastos de Administración - -32% 25% 28%   -3% -3% -3% -2%   

Gastos de Ventas - -23% 28% 53%   -3% -4% -4% -3%   

Resultado Operacional - -121% -1876% 9%   1% -1% 7% 4%   

                      

Otros Ingresos - 229% -73% -24%   1% 3% 1% 0%   

Gastos Financieros - 6% 160% 104%   -1% -2% -3% -3%   

Otros Gastos - - - 158%   0% 0% 0% -1%   

Utilidad antes Impuesto a la Renta - -70% 975% -72%   1% 1% 4% 1%   

                      

Impuesto a la Renta y Diferido - -70% 975% -   0% 0% -1% 0%   

    -67% 463% -     0% -1%     

RESULTADO NETO - -71% 1467% -72%   0% 0% 3% 1%   

                      

 
                      

Estado de Situación Financiera                     

  H O R I Z O N T A L   V E R T I C A L   

ACTIVOS 
Año 
2022 

Año 
2023 

Año 
2024 

May 2025 
  

Año 
2022 

Año 
2023 

Año 
2024 

May 
2025 

  

                      

Efectivo y equivalentes - 147% -76% -61%   0% 1% 0% 0%   

Cuentas por Cobrar Clientes - 1% 65% 51%   19% 18% 25% 23%   

Otras Cuentas por Cobrar - 806% 340% 1163%   0% 0% 0% 0%   

Anticipos Por Cobrar - 37% 6% -12%   21% 27% 24% 22%   

Inventarios - -21% 35% 165%   7% 5% 6% 12%   

Impuestos por Recuperar - -44% 72% 40%   3% 2% 2% 3%   

Pagos Anticipados - 1% 54% 219%   0% 0% 0% 1%   

Total Activo Corriente - 11% 31% 30%   50% 53% 57% 61%   

                      

Cuentas por cobrar LP - 1320% -98% 0%   1% 9% 0% 0%   

Anticipos por Cobrar a LP - -100% - 0%   10% 0% 5% 5%   

Activos por derecho de uso - 230% -41% -39%   0% 0% 0% 0%   

Inversiones en subsidiarias - 0% 0% 0%   6% 6% 5% 4%   

Inversiones Financieras - 7% -85% -   0% 0% 0% 0%   

Propiedades, planta y equipos, neto - -3% 70% 78%   13% 12% 16% 15%   

Propiedades de inversión - 0% 0% 0%   18% 17% 14% 12%   

Impuestos diferidos y otras provisiones - -14% 21% 21%   0% 0% 0% 0%   

Otros activos - -4% 0% 0%   3% 3% 2% 2%   

Total Activo No Corriente - -2% 11% 20%   50% 47% 43% 39%   

                      

Total Activos - 5% 21% 26%   100% 100% 100% 100%   

                      

  H O R I Z O N T A L   V E R T I C A L   

PASIVOS 
Año 
2022 

Año 
2023 

Año 
2024 

May 2025 
  

Año 
2022 

Año 
2023 

Año 
2024 

May 
2025 

  

                      

Emisiones Mercado de Valores - 114% 53% 35%   2% 3% 4% 3%   

Obligaciones con Inst. Financieras - -13% 11% 14%   22% 19% 17% 13%   
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Cuentas Por Pagar - Proveedores - 22% 2% 23%   20% 24% 20% 27%   

Dividendos por Pagar - -100% - -88%   0% 0% 0% 0%   

Provisiones - -20% 61% 45%   0% 0% 0% 0%   

Impuestos por pagar - -28% 291% -6%   0% 0% 0% 0%   

Pasivo por arrendamiento - -94% 1891% -10%   0% 0% 0% 0%   

Beneficios a Empleados - -48% 66% -19%   1% 0% 1% 0%   

Anticipo Clientes - -30% -14% 29%   4% 2% 2% 3%   

Otras Cuentas Por Pagar - -100% - 0%   0% 0% 1% 0%   

Total Pasivo Corriente - 3% 12% 21%   50% 49% 45% 47%   

                      

Emisiones Mercado de Valores - 197% 30% 32%   3% 8% 8% 9%   

Obligaciones con Inst. Financieras - -11% 17% 29%   16% 14% 13% 15%   

Beneficios a empleados - -28% 23% 25%   1% 1% 1% 1%   

Impuestos diferidos - -25% 864% 864%   0% 0% 2% 1%   

Pasivo por arrendamiento - - -56% -56%   0% 0% 0% 0%   

Total Pasivo No Corriente - 17% 29% 36%   20% 23% 24% 26%   

                      

Total Pasivos - 7% 17% 26%   70% 72% 69% 73%   

                      

PATRIMONIO                     

                      

Capital Social - 0% 0% 0%   13% 12% 10% 9%   

Reserva Legal - 1% 16% 16%   2% 2% 2% 1%   

Resultados Acumulados - 0% 45% 63%   14% 14% 16% 16%   

Resultados del Ejercicio - -71% 1467% -72%   1% 0% 2% 0%   

Total Patrimonio - -1% 33% 28%   30% 28% 31% 27%   

                      

Total Pasivo + Patrimonio - 5% 21% 26%   100% 100% 100% 100%   

                      

 

 
                    

      Año 2022 Año 2023 Año 2024   May 2024 May 2025   

  Liquidez                 

  Capital de Trabajo (USD mm) -0,3 3,4 13,4   11,2 19,5   

  Ratio Corriente (veces) 0,99 1,07 1,26   1,22 1,32   

  Prueba acida (veces) 0,86 0,97 1,13   1,10 1,06   

                    

  Apalancamiento y Endeudamiento                 

  Pasivo / Patrimonio (veces) 2,4 2,6 2,3   2,7 2,7   

  Pasivo / Activos (porcentaje) 70% 72% 69%   73% 73%   

  Pasivo / Ventas (porcentaje) 50% 89% 77%   266% 175%   

                    

  Uso de Activos                 

  Rotación de Activos (veces) 1,40 0,81 0,90   0,28 0,42   

  Rotación de Cuentas por Cobrar (veces) 7,37 4,41 3,59   1,41 1,78   

  Rotación de Inventarios (veces) 19,52 15,07 13,86   4,09 3,11   

  Rotación de Cuentas por Pagar (veces) 6,35 3,18 3,88   0,86 1,42   

                    

  Rentabilidad                 

  ROA (porcentaje) 0,7% 0,2% 2,3%   1,3% 0,3%   

  ROE (porcentaje) 2,2% 0,6% 7,7%   4,9% 1,1%   

  Margen Bruto (porcentaje) 7,7% 6,9% 13,9%   13,4% 8,8%   

  Margen Operativo (porcentaje) 1,5% -0,5% 6,9%   7,1% 4,1%   

  Margen Neto (porcentaje) 0,5% 0,2% 2,6%   4,8% 0,7%   

                    

  Utilidad por Acción                 

  Utilidad del Ejercicio (USD mm) 0,60 0,17 2,69   1,36 0,38   

  Número de Acciones (m) 11.600 11.600 11.600   11.600 11.600   

  Indicador (USD / acc) 0,05 0,01 0,23   0,12 0,03   

 

 

4.e – Detalle de contingencias 

Asiservy no es garante ni fiador de ninguna obligación de terceros. 
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4.f - Informe de Calificación de Riesgo 
La empresa Summa Ratings, calificadora de riesgo de la presente emisión, con fecha 26 de Junio de 2025 

otorgó una calificación de “AAA-”. 

 

El respectivo Informe de Calificación de Riesgo, se encuentra en el Anexo 7. 

 

Tal cual estipula la normativa vigente la presentación de la solicitud de autorización del trámite de oferta pública 

se realizó dentro de 30 días a partir de la fecha del Informe de Calificación de Riesgo. 

 

 

4.g - Opinión del auditor externo respecto de cuentas por cobrar a empresas vinculadas 

Respecto a la presentación, revelación y bases de reconocimiento como activos en los estados financieros de 

las cuentas por cobrar a empresas vinculadas, el auditor Russell Bedford menciona lo siguiente: 

 

“…confirmamos a ustedes que la Compañía ha reconocido, presentado y revelado las cuentas por cobrar a 

empresas vinculadas de acuerdo a lo requerido por las Normas Internaciones de Información Financiera 

(NIIF). 

 

La carta original del auditor externo se muestra en el Anexo 8. 

 



18 

 

5 - ANEXOS 

 

Anexo 1. Declaración juramentada del representante de obligacionistas. 
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Anexo 2. Declaración bajo juramento por el representante legal del emisor en la que detalla 

los activos libres de gravamen con su valor en libros. 
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Anexo 3. Certificado de monto máximo a emitir. 
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Anexo 4. Informe de auditoría de estados financieros que incluye la opinión del auditor y los 

estados financieros auditados junto con las notas a los estados financieros. 
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Anexo 5. Estados Financieros internos al 31 de mayo de 2025. 
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Anexo 6. Declaración juramentada del representante legal del emisor sobre la veracidad de la 

información contenida en la presente Circular. 
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Anexo 7. Informe completo de calificación de riesgo. 
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Anexo 8. Carta sobre opinión del auditor externo. 
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