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EMISOR ESTRUCTURADOR Y COLOCADOR 
FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES S.A.  Plusbursátil Casa de Valores S.A. 

 

CARACTERÍSTICAS DE LA EMISIÓN: 
Valor: Obligaciones. 
Tipo de emisión: Desmaterializada. 

Monto total de la emisión:   Hasta USD 15’000.000,00 

 

Destino de recursos: Los recursos se destinarán aproximadamente en un 
cincuenta por ciento (50%) a sustitución de pasivos 
financieros; y la diferencia, a capital de trabajo consistente 
en pago a proveedores. 

Tipo de garantía: General. 
Calificación de riesgo: AAA- 
Calificadora de Riesgos: Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A. 
Agente Pagador: Depósito Centralizado de Compensación y Liquidación de 

Valores DECEVALE S.A. 
Lugar de pago: Oficinas a nivel nacional del Depósito Centralizado de 

Compensación y Liquidación de Valores DECEVALE S.A. 
Rep. De Obligacionistas: Estudio Jurídico Pandzic & Asociados S.A. 
 

 
No. Y FECHA DE LAS RESOLUCIONES APROBATORIAS E INSCRIPCIONES: 

Oferta pública: Resolución No. SCVS-INMV-DNAR-2025-00029821 del 17 de octubre de 2025. 
Emisor:               Inscripción No. 2025-G-01-004375 del 16 de septiembre de 2025. 

Valor:                  Inscripción No. 2025.G.004415 del 23 de octubre de 2025. 
 

EXCLUSIÓN DE RESPONSABILIDAD: 
La aprobación del Prospecto de Oferta Pública de Emisión de Obligaciones por parte de la 
Superintendencia de Compañías, Valores y Seguros no implica la recomendación de ésta ni de los 
miembros de la Junta de Política y Regulación Financiera y Monetaria, para la suscripción o 
adquisición de valores, ni pronunciamiento en sentido alguno sobre el precio, la solvencia de la 
entidad emisora, el riesgo o rentabilidad de la misma.   

Clase Monto a Emitir Plazo
Tasa de 

Interés
Tipo

Pago de 

Intereses

Amortización del 

Capital 

1 8,000,000.00$          1,440 días 8.50% anual Fija Trimestral Trimestral

2 7,000,000.00$          1,800 días 9.00% anual Fija Trimestral Trimestral

lisettec
Aprobado
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2. Información general sobre el emisor 
 
a. Razón social del emisor: 

 
 FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES S.A. 
 

b. Número del RUC: 
 

0990008647001 
 

c. Domicilio, dirección, número de teléfono, número de fax, y dirección de correo 
electrónico del emisor y de sus oficinas principales: 
 

MATRIZ: 
Domicilio:  Guayaquil, Guayas 
Dirección Oficina Matriz: Cdla Los Vergeles Km 10.5 vía a Daule. 
Teléfono:   (593-4) 2110710 
Número de fax:  (593-4) 2111222 
Correo electrónico:  financiero1@fisa.com.ec  
Página Web:   www.fisa.com.ec  
 

d. Fechas de otorgamiento de la escritura pública de constitución e inscripción en el 
Registro Mercantil: 

 
Escritura Pública: Fisa Fundiciones Industriales S.A. fue constituida como compañía 
anónima mediante escritura pública otorgada en la Notaría Sexta del Cantón 
Guayaquil el 6 de junio de 1969. 
 
Inscripción en el Registro Mercantil: La Escritura de Constitución fue inscrita en el 
Registro Mercantil del cantón Guayaquil el 8 de julio de 1969. 
 

e. Plazo de duración de la compañía: 
 
De acuerdo con la Escritura Pública de Prórroga de Plazo y la Consecuente Reforma 
del Estatuto Social de FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES S.A., otorgada el 31 de julio 
de 2025, la empresa tiene un plazo de duración de noventa (90) años a partir de la 
fecha de inscripción de la escritura de constitución en el Registro Mercantil, es decir, 
hasta el 08 de julio del año 2059. 
 

f. Objeto social: 
 

Tiene como objeto social el ejercicio de la industria en el ramo de la extrusión de 
perfiles de aluminio o de aleaciones ligeras y similares. Para cumplir con su objeto la 
Compañía podrá adquirir o importar maquinarias, accesorios o repuestos, y comprar 
dentro o fuera del país las materias primas y los artículos elaborados o 
semielaborados que al efecto se requieran, así como vender y exportar todos los 
artículos que produzca, y, en general ejecutar y celebrar todos aquellos actos y 
contratos permitidos por la ley, auxiliares o complementarios, que se relacionen con 
su objeto social. 
 
 

mailto:financiero1@fisa.com.ec
http://www.fisa.com.ec/
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g. Capital suscrito y pagado: 
 

• Capital suscrito:  10.000.000,00 

• Capital pagado:  10.000.000,00 

• Capital Autorizado:  10.000.000,00 
 

h. Número de acciones, valor nominal de cada una, clase y series: 
 

Número de acciones:  5.000.000 
Valor nominal de cada acción: USD  2,00 
Clase:    Ordinarias y Nominativas 

 

i. Nombres y apellidos de los principales accionistas propietarios de más del diez por 
ciento de las acciones representativas del capital suscrito de la compañía, con 
indicación del porcentaje de su respectiva participación: 
 

 
Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A. 

 
j. Cargo o función, nombres y apellidos del representante legal, de los 

administradores y de los directores si los hubiere: 
 

 
Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A. 

 
 

k. Número de empleados, trabajadores y directivos de la compañía: 
 

Nombre Nacionalidad
% 

Participación
Capital Invertido

HOLDING KSI CIA. LTDA. Ecuador 0.2% 24,900.00$            

KOZHAYA ABUHAYAR ANDREA ELIZABETH Ecuador 0.4% 37,000.00$            

COSTA KOZHAYA GUSTAVO ANTONIO Ecuador 5.0% 500,000.00$          

KOZHAYA ABUHAYAR ANDRES LUTFALLAH Ecuador 6.4% 644,000.00$          

KOZHAYA ABUHAYAR GONZALO MIGUEL Ecuador 6.4% 644,000.00$          

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO ANTONIO Ecuador 6.4% 644,000.00$          

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA Ecuador 12.5% 1,250,000.00$       

FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES SA Ecuador 12.5% 1,250,000.00$       

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO Ecuador 20.1% 2,006,100.00$       

KOZHAYA JORGE ANTONIO Ecuador 30.0% 3,000,000.00$       

Nombre Cargo
Fecha 

Nombramiento
Periodo (Años)

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE PRESIDENTE 25/06/2024 2

KOZHAYA JORGE ANTONIO GERENTE GENERAL 25/06/2024 3
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Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A. 
 

l. Organigrama de la empresa: 
 

ÁREA No. de Trabajadores

ANODIZADO 57

BODEGA STOCK 5

BODEGA VENTAS NACIONAL 7

CALIDAD 5

DESPACHO EXPORTACION 33

DESPACHO NACIONAL 15

DISPENSARIO MEDICO 3

EMPACADORA MORETTO 10

EMPAQUE NACIONAL 11

ENSAMBLE DE BLADE 7

LOGISTICA INTERNA 16

MANT. ELECTRICO 7

MANTENIMIENTO 28

MATRICERIA 16

OFICINA CENTRO 7

OFICINA PLANTA 5

OFICINA PLANTA ADMINISTRATIVO 9

OFICINA PLANTA C. CALIDAD 2

OFICINA PLANTA VENTAS 8

PINTURA LIQUIDA 30

PINTURA POLVO 58

PLANTA DE TRATAMIENTO 6

PLANTA PINTURA POLVO - TRASMETAL 15

PRENSA FARREL 16

PRENSA MEI RUEI 15

PRENSA SIDDHARTH 12

PRENSA SUTTON 12

RECTIFICADO 15

SEGURIDAD Y MEDIO AMBIENTE 2

SERV. GEN. BODEGA 7

SERV. GEN. OP. MONTACARGAS 11

SERVICIOS GENERALES 12

Total general 462
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Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A. 

 

m. Referencia de empresas vinculadas, de conformidad con lo dispuesto en la Ley de 
Mercado de Valores, en esta codificación, así como en la Ley General de Instituciones 
del Sistema Financiero y en sus normas complementarias, de ser el caso. 
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Nombre Compañía Tipo Vinculación % Participación ESTATUS LEGAL

HOLDING KSI CIA. LTDA. VETRIKO S.A. PROPIEDAD 25% ACTIVA

COSTA KOZHAYA GUSTAVO ANTONIO ASKFITTINGS C.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 50% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR ANDREA ELIZABETH DISTRIBUIDORA SMART REMEDY SMAREME S.A. PROPIEDAD 45% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR ANDREA ELIZABETH A&AJ S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 40% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR ANDRES LUTFALLAH PROALUM S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 0.03% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR ANDRES LUTFALLAH HOLDING ECUAKOZABU S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 33% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR ANDRES LUTFALLAH DURALUM S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 0.13% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR ANDRES LUTFALLAH CONSULTORES EMPRESARIALES NAG S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 0.10% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR ANDRES LUTFALLAH DURACOLOR S.A. PROPIEDAD 0.03% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR ANDRES LUTFALLAH ZONA FRANCA EL DORADO ZOFRAELDO S.A. PROPIEDAD 7.00%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA ABUHAYAR ANDRES LUTFALLAH LK ALUMINUM LLC PROPIEDAD 20.00% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR ANDRES LUTFALLAH DISPOGAS1 S.A. ADMINISTRACIÓN ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR GONZALO PROALUM S.A. PROPIEDAD 0.03% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR GONZALO HOLDING ECUAKOZABU S.A. PROPIEDAD 33% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR GONZALO DURALUM S.A. PROPIEDAD 0.13% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR GONZALO A&AJ S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 0.02% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR GONZALO CONSULTORES EMPRESARIALES NAG S.A. PROPIEDAD 0.10% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR GONZALO ZONA FRANCA EL DORADO ZOFRAELDO S.A. PROPIEDAD 60.00%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA ABUHAYAR GONZALO DURACOLOR S.A. PROPIEDAD 0.03% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR GONZALO WINDOW WORLD S.A. ADMINISTRACIÓN ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR GONZALO LK ALUMINUM LLC PROPIEDAD 20.00% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. LK ALUMINUM LLC PROPIEDAD 20.00% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. PROALUM S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 0.03% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. HOLDING ECUAKOZABU S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 33% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. DURALUM S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 0.13% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. CONSULTORES EMPRESARIALES NAG S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 0.10% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. DURACOLOR S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 0.03% ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. ZONA FRANCA EL DORADO ZOFRAELDO S.A. PROPIEDAD 7.00%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. VETRIKO S.A. ADMINISTRACIÓN ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. WINDOW WORLD S.A. ADMINISTRACIÓN ACTIVA

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. NANET S.A. ADMINISTRACIÓN

DISOLUC. Y LIQUIDAC. DE 

PLENO DERECHO INSC. 

RM

KOZHAYA ABUHAYAR IGNACIO A. ECKO FOAM DEL PACIFICO S.A. ADMINISTRACIÓN ACTIVA

KOZHAYA JORGE ANTONIO COMPAÑIA DE NEGOCIOS COMPADAC S.A. PROPIEDAD 25% ACTIVA

KOZHAYA JORGE ANTONIO INMOBILIARIA TONIKOZ S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 50% ACTIVA

KOZHAYA JORGE ANTONIO WINDOW WORLD S.A. PROPIEDAD 20% ACTIVA

KOZHAYA JORGE ANTONIO IMPORTADORA EL PRECISO S.A. IMPOPRECISO PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 98% ACTIVA

KOZHAYA JORGE ANTONIO ASKFITTINGS C.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 50% ACTIVA

KOZHAYA JORGE ANTONIO LK ALUMINUM LLC PROPIEDAD 20.00% ACTIVA

KOZHAYA JORGE ANTONIO HOTEL MEDICA HOTELMED S.A. PROPIEDAD 33%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA JORGE ANTONIO EXTRUVINYL EXTRUSIONES DE VINILO S.A. PROPIEDAD 33%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA JORGE ANTONIO TECHPRODUCT S.A. PROPIEDAD 33%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA JORGE ANTONIO INMOBILIARIA IRACEMA SA PROPIEDAD 20%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA JORGE ANTONIO BENEMARMOL S.A. PROPIEDAD 25%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA JORGE ANTONIO ZONA FRANCA EL DORADO ZOFRAELDO S.A. PROPIEDAD 16%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA COMPAÑIA DE NEGOCIOS COMPADAC S.A. PROPIEDAD 13% ACTIVA

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA BENEMARMOL S.A. PROPIEDAD 13%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA INMOBILIARIA IRACEMA SA PROPIEDAD 20%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA INVERSIONES KOSI S.A. PROPIEDAD 13%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA DINOTOP S.A. PROPIEDAD 13%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM
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Nombre Compañía Tipo Vinculación % Participación ESTATUS LEGAL

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA COMPAÑIA DE NEGOCIOS COMPADAC S.A. PROPIEDAD 13% ACTIVA

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA BENEMARMOL S.A. PROPIEDAD 13%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA INMOBILIARIA IRACEMA SA PROPIEDAD 20%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA INVERSIONES KOSI S.A. PROPIEDAD 13%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON ADELA MARIA DINOTOP S.A. PROPIEDAD 13%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO COMPAÑIA DE NEGOCIOS COMPADAC S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 25% ACTIVA

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO
SOCIEDAD EN PREDIOS RUSTICOS LA 

PASCUALENA
PROPIEDAD 33%

CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO O.V. HOTELERA MACHALA S.A. PROPIEDAD 1% ACTIVA

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO LANDUNI S.A. PROPIEDAD 0.03% ACTIVA

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO BENEMARMOL S.A. PROPIEDAD 25.00%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO DINOTOP S.A. PROPIEDAD 25.00%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO INVERSIONES KOSI S.A. PROPIEDAD 25.00%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO HOLDING KSI CIA. LTDA. PROPIEDAD 99% ACTIVA

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO A&AJ S.A. PROPIEDAD 60% ACTIVA

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO INMOBILIARIA IRACEMA SA PROPIEDAD 20%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO CONTICORP SA PROPIEDAD 0.004%
DISOLUC. Y LIQUIDAC. 

OFICIO INSC. EN RM

KOZHAYA SIMON IGNACIO GONZALO INMOBILIARIA LEBLON SA PROPIEDAD 25%
CANCELACION DE LA 

INSCRIPCION

KOZHAYA SIMON IVETTE LA PREDIAL LIBANESA CA PROPIEDAD 0.02% ACTIVA

KOZHAYA SIMON IVETTE COMPAÑIA DE NEGOCIOS COMPADAC S.A. PROPIEDAD 13% ACTIVA

KOZHAYA SIMON IVETTE INMOBILIARIA IRACEMA SA PROPIEDAD 20%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON IVETTE BENEMARMOL S.A. PROPIEDAD 13%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON IVETTE INVERSIONES KOSI S.A. PROPIEDAD 13%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON IVETTE INMOBILIARIA KROKOZ S.A. ADMINISTRACIÓN ACTIVA

KOZHAYA SIMON IVETTE MAUPAZ S.A. ADMINISTRACIÓN ACTIVA

KOZHAYA SIMON IVETTE INMOBILIARIA LEBLON SA PROPIEDAD 13%
CANCELACION DE LA 

INSCRIPCION

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN LANDUNI S.A. PROPIEDAD 0.03% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN PROMO MARKETING S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 50% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN INMOBILIARIA KROVI S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 50% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN INMOBILIARIA KROKOZ S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 50% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN MAUPAZ S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 50% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN RIOARIESA S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 49% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN DINOTOP S.A. PROPIEDAD 25% DINOTOP S.A.

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN EXTRUVINYL EXTRUSIONES DE VINILO S.A. PROPIEDAD 34%
CANC. DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN HOTEL MEDICA HOTELMED S.A. PROPIEDAD 35%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN ECUAFLAMA S.A. PROPIEDAD 50%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN TECHPRODUCT S.A. PROPIEDAD 34%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KRONFLE KOZHAYA HENRY FABIAN ZONA FRANCA EL DORADO ZOFRAELDO S.A. PROPIEDAD 16%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO LANDUNI S.A. PROPIEDAD 0.03% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO HOTEL MEDICA HOTELMED S.A. PROPIEDAD 33.00%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO DINOTOP S.A. PROPIEDAD 25.00%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO INMOKRONEL S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 0.01% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO TECHPRODUCT S.A. PROPIEDAD 33.25%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM



 

 
   Prospecto de Oferta Pública IV Emisión de Obligaciones 

11 

 
 
 

n. Participación en el capital de otras sociedades: 
 

 
Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A. 

 

o. Costos del Proceso 
 

 
Elaboración: Plusbursátil Casa de Valores S.A 

  

Nombre Compañía Tipo Vinculación % Participación ESTATUS LEGAL

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO EXTRUVINYL EXTRUSIONES DE VINILO S.A. PROPIEDAD 33.50%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO ZONA FRANCA EL DORADO ZOFRAELDO S.A. PROPIEDAD 16.00%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO INMOBILIARIA KROKOZ S.A. PROPIEDAD 50% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO MAUPAZ S.A. PROPIEDAD 50% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO REBEMAN S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 98% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO RIOARIESA S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 51% ACTIVA

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO TREJEDIS S.A. PROPIEDAD/ADMINISTRACIÓN 50%
CANCELACION DE LA 

INSCRIPCION

KRONFLE KOZHAYA MANUEL ANTONIO COMPAÑIA DE NEGOCIOS COMPADAC S.A. ADMINISTRACIÓN ACTIVA

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE INMOBILIARIA IRACEMA SA PROPIEDAD 20%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE BENEMARMOL S.A. PROPIEDAD 25%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE LA PREDIAL LIBANESA CA PROPIEDAD 0% ACTIVA

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE
SOCIEDAD EN PREDIOS RUSTICOS LA 

PASCUALENA
PROPIEDAD 33%

CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE INMOBILIARIA LEBLON SA PROPIEDAD 25%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE O.V. HOTELERA MACHALA S.A. PROPIEDAD 1% ACTIVA

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE COMPAÑIA DE NEGOCIOS COMPADAC S.A. PROPIEDAD 25% ACTIVA

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE ZONA FRANCA EL DORADO ZOFRAELDO S.A. PROPIEDAD 16%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE INVERSIONES KOSI S.A. PROPIEDAD 25%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE LANDUNI S.A. PROPIEDAD 0% ACTIVA

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE DINOTOP S.A. PROPIEDAD 13%
CANC.DE INSCRIPCION 

ANOTADA EN RM

KOZHAYA SIMON JACINTO VICENTE LK ALUMINUM LLC PROPIEDAD 20.00% ACTIVA

Razón Social Situación Legal
Capital Invertido 

en USD
% Participación

ELECTROQUIL S.A. ACTIVA 468.60$                       0.03%

FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES SA ACTIVA 1,250,000.00$           12.50%

NUCLEO DE EJECUTIVOS CA
DISOLUC. LIQUIDAC. OFICIO INSC. 

EN RM
3.20$                           0.46%

Detalle de gastos del proceso Valor inicial
Valor 

actualizacion

Periodicidad 

actualizacion

Total gastos en 

el tiempo

%Respecto al 

monto a emitir

Calificacion de Riesgos 1,725.00                     1,725.00 Semestral 17,250.00           0.12%

Estructuración 10,000.00                                -   10,000.00           0.07%

Colocación 112,500.00                             -   112,500.00         0.75%

Piso de bolsa 13,500.00                                -   13,500.00           0.09%

Representante Obligacionistas 3,450.00                     3,450.00 Anual 17,250.00           0.12%

Inscripción Catastro Público de M.V. 2,500.00                                  -   2,500.00             0.02%

Inscripción y mantenimiento Bolsa* 16,250.00     37,862.50            Anual 54,112.50           0.36%

Desmaterialización y cobro** 25,776.00     -                         25,776.00           0.17%

Notarías 500.00                                      -   500.00                 0.00%
*El  va lor de actual izacion cons idera  el  cá lculo sobre el  sa ldo por amortizar de los  años  

posteriores .

**Adicional  el  va lor de US$1.00 por cada transferencia  efectuada por Decevale, según 

requiera  el  proceso de pago del  vencimiento.

253,388.50         1.69%
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3. Descripción del negocio del emisor 
 
a. Descripción del entorno económico en que desarrolla sus actividades y el 

desempeño de la empresa, en el sector al que pertenece: 
 

Sector real: 
 
En los diez últimos años, el Ecuador ha experimentado una caída gradual en su 
crecimiento económico, con excepción al año 2017, donde se registró una variación 
contraria a la tendencia anual histórica. En términos reales, el incremento en el 
Producto Interno Bruto (PIB) del país en el año 2017 fue del 2.4%, causado por el 
incremento en el Gasto del Consumo Final de los Hogares, el Gasto de Consumo 
Final del Gobierno General y las Exportaciones; en términos corrientes, el PIB 
alcanzó USD 104,296 millones. Mientras que, en el 2018, el crecimiento disminuyó 
en 1.3% debido a la contracción económica del periodo, representando los términos 
corrientes un PIB de USD 107,562 millones. 
 
Con relación al 2019, se registra un leve crecimiento de 0.01% explicado por la 
reducción de la Formación Bruta de Capital Fijo y del Gasto en el Consumo Final del 
Gobierno; en términos corrientes el PIB alcanzó USD 108,108 millones. Por su parte, 
en el 2020 existe una caída en el Producto Interno Bruto de 7.8%, debido a 
contracciones en la formación bruta de capital fijo, en el consumo final de los 
hogares y del gasto de consumo final del gobierno, lo que representó en términos 
corrientes USD 98,808 millones. 
 
Con respecto al último año fiscal, el país experimentó un crecimiento en su 
economía del 4.19%, debido principalmente al incremento en el Gasto en el 
Consumo Final de los Hogares; en términos corrientes el Producto Interno Bruto 
representó USD 106,089 millones.  
 

 
Fuente: BCE 
Elaboración: Plusbursátil Casa de Valores S.A 

 
Durante el último año fiscal, la actividad económica del Ecuador continuó midiendo 
su desempeño mediante el Producto Interno Bruto (PIB) por el método de índices 
de volúmenes encadenados en base móvil. Para 2024, el país experimentó una 
contracción anual del -2,0%, reflejando una desaceleración significativa respecto al 
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crecimiento observado en 2023 (2,4%). Este retroceso fue resultado de la caída en 
la Formación Bruta de Capital Fijo (FBKF) en -3,8%, el descenso en el Consumo Final 
de los Hogares en -1,3%, y la disminución del Gasto de Gobierno en -1,2%. A pesar 
de un crecimiento moderado de las exportaciones de bienes y servicios en 1,8%, el 
impacto no fue suficiente para revertir la tendencia contractiva. En términos 
corrientes, el PIB del país se estimó en aproximadamente USD 114.309 millones 
 
En cuanto al Producto Interno Bruto per cápita, la evolución también reflejó la 
situación económica adversa. Para el 2023, el PIB per cápita alcanzó los USD 
6.472,40, registrando una variación positiva del 1,3%. No obstante, para 2024, este 
indicador mostró un deterioro y se ubicó en aproximadamente USD 6.238, tras la 
contracción del PIB, evidenciando una reducción del poder adquisitivo promedio de 
los ciudadanos en un contexto de menor crecimiento y presiones macroeconómicas 
persistentes. 
 

 
Fuente: BCE 
Elaboración: Plusbursátil Casa de Valores S.A 

 
A inicios de 2025, el entorno económico de Ecuador continúa enfrentando desafíos 
significativos. Factores internos como el incremento en los índices de inseguridad y 
los estados de excepción adoptados para enfrentar esta problemática han tenido 
afectaciones sobre el nivel de consumo de los hogares, las ventas y demás 
actividades económicas. Además, la institucionalidad endeble y factores externos 
como la escalada inflacionaria a nivel mundial y la desaceleración económica de los 
principales socios comerciales, como Estados Unidos y China, han contribuido a un 
panorama económico complejo. 
 
Sin embargo, la perspectiva para el sector comercial hacia finales de 2025 se ve 
fortalecida por la reciente finalización de acuerdos comerciales estratégicos. En 
febrero de 2025, Ecuador y Canadá concluyeron un tratado de libre comercio tras 
seis rondas de negociaciones iniciadas en marzo de 2024. Este acuerdo abre las 
puertas a un mercado de 39,8 millones de consumidores y beneficiará a sectores 
como flores, atún en conserva, textiles, confecciones, autopartes y cerámicas. 
Además, se espera que promueva inversiones nacionales y extranjeras, impulse el 
turismo y fomente la cooperación cultural entre ambos países. Sin embargo, es 
importante considerar riesgos latentes, como el incremento en los precios de 
insumos, disrupciones en las cadenas de suministro globales y posibles reformas 
tributarias adicionales. 
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Durante el cuarto trimestre de 2024, Ecuador registró una contracción del Producto 
Interno Bruto (PIB) del -2,0% en términos anuales. Este resultado estuvo 
principalmente explicado por la disminución de la Formación Bruta de Capital Fijo 
(FBKF) en -3,8%, la caída del consumo final de los hogares en -1,3% y una reducción 
del gasto de consumo final del gobierno en -1,2%. Aunque las exportaciones de 
bienes y servicios crecieron en 1,8%, su efecto no fue suficiente para revertir la 
tendencia negativa del conjunto de la economía. Las importaciones, por su parte, 
presentaron un crecimiento del 1,7%, evidenciando una ligera recuperación en la 
demanda interna. 
 
Para el año 2025, se prevé una recuperación económica moderada, con tasas de 
crecimiento proyectadas entre 1,7% y 1,9%, conforme a estimaciones de 
organismos multilaterales. Este repunte estará condicionado a variables clave como 
la consolidación de la estabilidad política tras el proceso electoral, una ejecución 
oportuna y eficiente del gasto público, la normalización del suministro energético y 
el desempeño de las exportaciones. Sin embargo, la expansión del PIB no será 
uniforme entre sectores: se proyecta un dinamismo favorable en el sector 
agroexportador y la minería formal, mientras que actividades como la construcción 
y la industria manufacturera liviana podrían mostrar rezagos, afectados por 
limitaciones en el flujo de inversión y el acceso al crédito productivo. El Riesgo País, 
el 14 de julio de 2025 subió a 840 puntos impulsado por la paralización de 
oleoductos y la caída de la producción petrolera. 
 
Sector de siderurgia 
 
A partir de la Revolución Industrial del siglo XIX, la industria del aluminio ha ido 
evolucionando de forma dinámica. Actualmente, la presencia de este material en 
nuestro entorno ha proliferado, pues se trata de un material con un ancho abanico 
de propiedades que hacen de él un elemento con gran variedad de aplicaciones, 
situándolo en una posición de vanguardia entre los componentes más 
indispensables de nuestra vida diaria.  
 
Los países líderes en la producción de aluminio a nivel mundial en el año 2024 
fueron China que alcanzó los 43 millones de toneladas métricas, esta cifra sitúa al 
país como el primer productor mundial, a gran distancia de la India, que ocupa el 
segundo puesto del ranking con un total de 4,20 millones de toneladas. La 
producción global del metal se aproximó a los 72 millones, dato que resalta la 
importancia de China en la industria del aluminio, evidenciando que el país asiático 
es responsable de más de la mitad de la producción en el mundo. 

 
En cuanto al precio internacional de aluminio, tras su elevado incremento en febrero 
del 2022 donde alcanzó USD 3,491.00 por tonelada métrica, este ha mantenido una 
conducta que oscila alrededor de los USD 2,500.00 por tonelada métrica, de tal 
forma que a junio 2025 el precio de cierre referencial fue de USD 2,582.45. 
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             Fuente: Fusion Media Ltd. 

Elaboración: Plusbursátil Casa de Valores S.A 
   

En Ecuador, la industria del acero constituye una actividad clave dentro del sector 
manufacturero no alimentario. Está integrada por empresas que fabrican productos 
como perfiles metálicos y varillas, así como por compañías que reciclan metales y 
procesan insumos ferrosos. Su papel es fundamental como proveedor de materiales 
para sectores estratégicos como la construcción, la infraestructura y la 
metalmecánica. 
 
Durante el período comprendido entre el segundo semestre de 2024 y abril de 2025, 
la actividad del sector mostró una leve caída en los niveles de producción local. Esta 
contracción obedeció, principalmente, a la disminución de la demanda proveniente 
del sector de la construcción y a los cortes eléctricos generados por una sequía 
prolongada. Ambos factores limitaron la operatividad de diversas plantas 
industriales dedicadas al procesamiento de acero. 

 
En cuanto al nivel de competitividad del sector, y conforme con la información 
disponibles en la Superintendencia de Compañías Valores y Seguros, de acuerdo con 
un código CIIU de seis dígitos (C2420.24), al cierre de 2024 el mercado nacional está 
compuesto por nueve empresas principales cuyos ingresos totales al cierre de dicho 
año fueron de USD 93 millones; y entre los cuales Fisa ocupó el primer puesto con 
ingresos totales por USD 77 millones, y con una participación del 82.39%. 
 
 

b. Principales líneas de productos, servicios, negocios y actividades de la compañía: 
 

FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES S.A., fue fundada en 1969 en Guayaquil, Ecuador. 
Es la primera y más grande planta de extrusión de aluminio del Ecuador, ha sido 
forjada por dos generaciones familiares dedicadas a la excelencia en servicio al 
cliente, calidad del producto, innovación y tecnología. La calidad de los productos y 
servicios brindados por FISA ha hecho posible llegar a diferentes mercados en 
América. Desde 1998, gran parte de la producción de la compañía se exporta a uno 
de los mercados más exigentes y competitivos, como es el de los Estados Unidos. 
Adicionalmente, FISA exporta a Colombia, Perú, Bolivia y la región del Caribe. Entre 
los mercados servidos se encuentran el arquitectónico, marino, industrial, 
automovilístico y distribución. 
 
En relación al mercado local, distribuye sus productos gracias a una amplia cobertura 
a nivel nacional que actualmente se encuentra conformada por 56 distribuidores 
directos, de los cuales 30 locales se encuentran en la región costa, 21 en la sierra y 
5 en la región amazónica. 
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Los principales productos que el emisor ofrece a sus clientes son: 
 

• Perfiles de aluminio extruido: Fabricados mediante extrusión de aluminio, 
están diseñados para sistemas de ventanas, puertas, fachadas, barandas y 
estructuras livianas. Estos perfiles pueden ser anodizados o pintados, y se 
adaptan a normas internacionales de resistencia y durabilidad. 
 

• Perfiles anodizados: A través del proceso de anodizado, FISA mejora la 
resistencia a la corrosión y la durabilidad de los perfiles de aluminio, 
ofreciendo acabados en tonos naturales y colores como champán, bronce, 
dorado y negro, en acabados mate o pulido. 

 

• Perfiles pintados electrostáticamente: FISA aplica pintura electrostática en 
polvo y líquida a los perfiles de aluminio, proporcionando una amplia gama 
de colores y acabados duraderos, con alta resistencia a la intemperie y a 
productos químicos. 

 
Para la elaboración de estos productos se realizan distintos procesos de producción, 
entre los cuales se destacan: 
 
Extrusión: la empresa cuenta con 4 prensas hidráulicas de extrusión para la 
producción de perfiles de aluminio, lo que representa una capacidad anual de 23 
millones de kilos. Perfiles de hasta 10.25 pulgadas de círculo circunscrito pueden ser 
extruidos en estas prensas. 
 

  

 
Anodizado: Planta horizontal de anodizado que permite procesar perfiles de hasta 
7,35 metros de largo. Anodizados clase I, II en natural, negro, dorado y diferentes 
tonalidades de bronce son producidos en acabados mate y pulido (mecánico). 
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Lacado Electrostático Líquido: Planta vertical de lacado electrostático líquido 
homologada por PPG como aplicador certificado de la pintura Kynar 500, pintura 
que ofrece la más alta resistencia a los productos químicos y a la intemperie. 
 

 

 

  

 
Lacado Electrostático en Polvo: Dos plantas horizontales independientes de lacado 
electroestáticas en polvo permiten procesar perfiles de hasta 9,14 metros de largo. 
Tres cabinas de aplicación de pintura brindan la flexibilidad para pintar tres 
diferentes colores simultáneamente 
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Competencia: La actividad económica principal de FISA se encasilla en el código CIIU 
C2420.24, bajo esta categoría y conforme con información de la SCVS con corte a 
2024, el mercado está compuesto por nueve actores principales de entre los que 
destaca la participación de FISA por sus ingresos totales al cierre de 2024 que 
alcanzaron los USD 77 millones y abarcando un 82.39% dentro del grupo de 
empresas que se acogen al CIIU antes mencionado.  

 

 
Fuente: SCVS. 
Elaboración: Plusbursátil Casa de Valores S.A. 
 

Por otra parte, la compañía indica que la industria de la fabricación de perfiles de 
aluminio en Ecuador tiene dos participantes fuertes que son FISA y CEDAL, cada uno 
con una participación en el mercado nacional del 45% y ambas empresas mantienen 
muy buenas relaciones, interactuando frecuentemente a través del Ministerio de 
Producción para proteger la industria ecuatoriana ante la importación de material 
proveniente de China. El otro 10% restante del mercado es cubierto por 
importadores del material y una nueva fábrica de extrusión de aluminio que se 
encuentra en la ciudad de Ambato. 
 

c. Descripción de las políticas de inversiones y de financiamiento, de los últimos tres 
años: 
 
Políticas de inversión 
 

La empresa FISA Fundiciones Industriales S.A., en función de su giro del negocio, 
centra sus inversiones mayoritariamente en Propiedad, Planta y Equipo, 
presentando el 57% de proporción del total de activos en promedio en los últimos 

Nombre Ingresos totales 2024 % Participación

FISA Fundiciones Industriales SA 77,126,630.00               82.39%

Duracolor S.A. 8,933,352.00                  9.54%

Ecuapar Ecuatoriana De Partes S.A. 5,834,593.00                  6.23%

Talleres Industriales Austroforja Cia. Ltda. 757,980.72                     0.81%

Recalum S.A. 436,619.00                     0.47%

Impa S.A.S. 322,712.00                     0.34%

Mecicons S.A.A. 146,858.00                     0.16%

Contrucciones & Servicios Garcia "CONSERGAR" S.A. 55,814.00                        0.06%

Euroalum Systems S.A.S. 222.00                              0.00%

Total 93,614,780.72               100.00%
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tres años (2022 – 2024). Las principales inversiones se describen en el siguiente 
gráfico: 

 

 
Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A.  
Elaboración: Plusbursátil Casa de Valores S.A. 

 

FISA Fundiciones Industriales S.A. en los tres últimos años ha invertido en dos 
principales aspectos, de los cuales se destaca la cuenta de Propiedad, planta y 
equipo logrando ocupar un promedio del 93% del total de inversión en Activos, y la 
segunda cuenta más importante es la de inventarios con un promedio del 20% de 
proporción con el total de la inversión, lo cual es producto del crecimiento en 
general de la empresa. 

 
Políticas de financiamiento 
 

Dentro del periodo de análisis, 2022 – 2024, FISA se ha financiado principalmente 
con recursos de terceros, teniendo estos una participación 62% en promedio sobre 
el total de los activos, por su lado, los recursos propios de la compañía muestran una 
participación promedio de 38%. 
 

 
Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A.  
Elaboración: Plusbursátil Casa de Valores S.A. 
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Entre los años 2022 al 2024, el peso del patrimonio en el total de financiamiento de 
la compañía estuvo en un 38% en promedio, en los tres años no hubo variaciones 
significativas. 
 

Respecto a los pasivos (recursos de terceros), la principal fuente han sido las 
obligaciones con instituciones financieras, en promedio en los últimos tres años 
presenta el 65% de proporción del total del pasivo. A corto plazo en promedio se 
refleja un 38% de proporción del total de obligaciones con instituciones financieras, 
mientras que a largo plazo presenta el 27%.  

 

 
Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A.  
Elaboración: Plusbursátil Casa de Valores S.A. 
 

Respecto a la distribución del patrimonio en agosto 2025, se presenta de la siguiente 
manera:  

 

Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A.  
Elaboración: Plusbursátil Casa de Valores S.A. 
 
 
 



 

 
   Prospecto de Oferta Pública IV Emisión de Obligaciones 

21 

Factores de riesgo asociados con la compañía, con el negocio y con la oferta pública que 

incluyan: desarrollo de la competencia, pérdidas operativas, tendencia de la industria, 

regulaciones gubernamentales y procedimientos legales: 

 

Los factores de riesgo que pueden afectar al negocio son: 

• Volatilidad en el precio internacional del aluminio; lo cual afectaría directamente 
al precio de venta de sus productos, e incide en los ingresos operacionales y por 
ende en el monto de ventas de sus productos; esta debilidad es contrarrestada 
debido a que el emisor logra reciclar los residuos que dejan las máquinas para 
producir nuevamente su materia prima que son barras de aluminio.  
 

• Ante una contracción del sector de la construcción, las ventas del emisor se ven 
influenciadas lo cual podría disminuir los volúmenes de ventas y niveles de 
producción afectando en la generación de flujos, el emisor lo mitiga con las 
ventas en mercados internacionales.  
 

d. Descripción sucinta de la estrategia de desarrollo del emisor en los últimos tres 
años, incluyendo actividades de investigación y desarrollo de los productos nuevos 
o mejoramiento de los ya existentes: 
 
FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES S.A. se dirige a fortalecer sus ventas en el mercado 
nacional, incrementándolas con los actuales clientes y la captación de nuevos. Por 
otra parte, la empresa espera buscar diversificación en el mercado internacional y de 
esta forma evitar posible concentración de cartera. 

 
En lo que corresponde a la parte comercial se busca aumentar los volúmenes de 
venta locales y principalmente en el exterior manteniendo el buen control de la 
cartera. 

 
El sistema de cobranza lo realiza nuestro personal de ventas asignado a esta labor, 
quienes monitorean el cumplimiento de los pagos en las fechas acordadas. En caso 
de un atraso en un pago, se bloquean los despachos a dicho cliente hasta que se 
ponga al día. 
 

• Incremento de producción. 
 

o Para obtener un incremento en la producción, es necesario mejorar 
el proceso productivo a través del incremento de una planta de 
pintura, la misma que ya fue adquirida y que está funcionando desde 
diciembre 2024. Esta nueva planta permite que no se forme un 
“cuello de botella” en esa parte del proceso y el tiempo de tener listo 
el producto terminado se acorte. Esta disminución de tiempo le 
permite a la empresa entregar antes su producto, mantener óptimo 
el nivel de inventario y poder aumentar el volumen producción. 
 

• Incremento de ventas en el exterior. 
 

o Gracias a las buenas relaciones que maneja FISA con sus clientes del 
exterior, existe la posibilidad de incrementar el volumen de ventas 
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con los clientes actuales, de manera responsable, según la capacidad 
de producción. También existe la oportunidad de tener nuevos 
clientes adicionales a los que se atiende actualmente. 
 

• Reducción de costos. 
 

o La empresa ha creado un departamento de costos que ha 
implementado un programa para el manejo de contabilidad de 
costos que permita optimizar los recursos de la empresa, con 
políticas claras y procesos que deben cumplirse para mejorar los 
márgenes de utilidad. 

 
En la parte financiera se está llevando a cabo la implementación de un riguroso 
control y manejo de contabilidad de costos y revisión de la relación con proveedores 
de la empresa, para evitar fugas innecesarias de capital. 
 
Responsabilidad Social y Ambiental 
 
FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES S.A., realiza acciones que promueven la eficiencia 
energética bajo un programa formal de optimización de costes de energía donde las 
máquinas de producción consumen eficientemente. Por otra parte, debido al giro de 
negocio en el que se encuentra inmerso el emisor cuenta con programas y políticas 
formales respecto al reciclaje, pues los remanentes de la materia prima lo reutilizan, 
optimizando el uso de estos. Adicionalmente, la empresa ha implementado acciones 
que promueven el consumo racional del agua. 
 
En el aspecto de contratación de proveedores el emisor ha establecido dentro de sus 
formatos de selección criterios ambientales de evaluación, donde su principal 
proveedor posee todas las licencias ambientales requeridas, así como todos los 
permisos necesarios para su funcionamiento. 
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4. Características de la emisión 
 

a. Fecha del acta de junta general de accionistas o de socios que haya resuelto la 
emisión: 
 
Con fecha 14 de mayo de 2025, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la 
compañía decidió aprobar la presente emisión. En una sesión posterior de fecha 30 
de julio de 2025, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la compañía, 
aprobó la rectificación de las tasas de interés contempladas para las clases 1 y 2 de 
la presente emisión. 
 

b. Monto y plazo de la emisión: 
 

 
 

c. Unidad monetaria en que se representa la emisión: 
 

Dólares de los Estados Unidos de América. 
 

d. Número y valor nominal de las obligaciones que comprenden cada clase: 
 
Se emitirán valores de valor nominal unitario de un dólar de los Estados Unidos de 
América (US$1,00), o múltiplos. 

 

e. Obligaciones con la indicación respectiva de ser a la orden o al portador: 
 
No aplica.  Las obligaciones estarán representadas por anotaciones en cuenta al ser 
desmaterializadas. 
 

f. Tasa de interés o rendimiento y forma de reajuste, de ser el caso: 
 

 
Nota: Conforme consta en el acta de Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 
30 de julio de 2025. 

 
g. Forma de cálculo: 

 
Los intereses a pagarse en cada período trimestral completo, se calcularán de la 
siguiente forma: 

36000

90**TasaS
I =  

Donde: 
I  : Intereses en dólares del período trimestral completo. 
S  : Saldo de capital final del período anterior. 

Clase Monto a emitir Tipo

1 8,000,000.00$     1.440 días

2 7,000,000.00$     1.800 días

Clase Tasa de interés Tipo

1 8.50% anual Fija

2 9.00% anual Fija
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Tasa : Tasa de interés anual de las obligaciones. 
 

h. Fecha a partir de la cual el tenedor de las obligaciones comienza a ganar intereses: 
 
Será la fecha en que se coloque el primer valor de cada clase, respectivamente.  Esta 
a su vez, será la fecha de emisión de la respectiva clase, por lo que todos los valores 
de una misma clase tendrán igual fecha de emisión. 
 

i. Indicación de la presencia o no de cupones para el pago de intereses y capital en 
los valores:   
 
Al ser ésta una emisión desmaterializada, los pagos tendrán esa misma naturaleza.  

 

 
 
La forma de pago y cálculo de intereses se encuentra detallada en el literal g del 
presente numeral, y regirá para todos los valores emitidos. 
 

j. Forma de amortización y plazos para el pago de la obligación: 
 
El pago del total del capital de las obligaciones se realizará trimestralmente. 
 

k. Tabla de amortización de los valores a emitirse: 
 

Clase 1: 

 

Clase 2: 

Clase Pagos de Interés Pagos de Capital

1 16 16

2 20 20

N° Pagos Día Interes Capital Flujo Saldo
% 

Amortización

0 0 8,000,000.00 

1 90 170,000.00  500,000.00  670,000.00     7,500,000.00 6.25%

2 180 159,375.00  500,000.00  659,375.00     7,000,000.00 6.25%

3 270 148,750.00  500,000.00  648,750.00     6,500,000.00 6.25%

4 360 138,125.00  500,000.00  638,125.00     6,000,000.00 6.25%

5 450 127,500.00  500,000.00  627,500.00     5,500,000.00 6.25%

6 540 116,875.00  500,000.00  616,875.00     5,000,000.00 6.25%

7 630 106,250.00  500,000.00  606,250.00     4,500,000.00 6.25%

8 720 95,625.00     500,000.00  595,625.00     4,000,000.00 6.25%

9 810 85,000.00     500,000.00  585,000.00     3,500,000.00 6.25%

10 900 74,375.00     500,000.00  574,375.00     3,000,000.00 6.25%

11 990 63,750.00     500,000.00  563,750.00     2,500,000.00 6.25%

12 1080 53,125.00     500,000.00  553,125.00     2,000,000.00 6.25%

13 1170 42,500.00     500,000.00  542,500.00     1,500,000.00 6.25%

14 1260 31,875.00     500,000.00  531,875.00     1,000,000.00 6.25%

15 1350 21,250.00     500,000.00  521,250.00     500,000.00     6.25%

16 1440 10,625.00     500,000.00  510,625.00     -                    6.25%

CLASE 1
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l. Razón social del agente pagador, dirección en la que se realizará el pago e 
indicación de la modalidad de pago: 
 
El agente pagador de la presente emisión de obligaciones es DEPÓSITO 
CENTRALIZADO DE COMPENSACIÓN Y LIQUIDACIÓN DE VALORES DECEVALE S.A.  Las 
obligaciones, al ser emitidas de forma desmaterializada, serán pagadas a través de 
compensación del DEPÓSITO CENTRALIZADO DE COMPENSACIÓN Y LIQUIDACIÓN 
DE VALORES DECEVALE S.A. en la cuenta de cada beneficiario.  En el caso que la fecha 
de pago ocurra en día no hábil, éste se hará el primer día hábil siguiente, sin que por 
esto se reconozcan intereses adicionales.  El lugar de pago serán las oficinas del 
Decevale ubicadas Guayaquil: Pichincha 334 y Elizalde; y Quito: Av. Amazonas 1084 
y Naciones Unidas, Edif. La Previsora, Torre B, Piso 7, Oficina 703, en virtud del 
contrato de Agente de Pago suscrito entre FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES S.A. y 
el DEPÓSITO CENTRALIZADO DE COMPENSACIÓN Y LIQUIDACIÓN DE VALORES 
DECEVALE S.A. 
 

m. Tipo de garantía y detalle de los activos libres de todo gravamen con su respectivo 
valor en libros: 

 
Las obligaciones que se emitan contarán con la garantía general del emisor, la cual 
consiste en todos sus activos no gravados, conforme lo dispone el artículo 162 de la 
Ley de Mercado de Valores (Libro Segundo del Código Orgánico Monetario y 
Financiero). Detalles en el Anexo 3. 
 

N° Pagos Día Interes Capital Flujo Saldo
% 

Amortización

0 0 7,000,000.00 

1 90 157,500.00  350,000.00  507,500.00  6,650,000.00 5.00%

2 180 149,625.00  350,000.00  499,625.00  6,300,000.00 5.00%

3 270 141,750.00  350,000.00  491,750.00  5,950,000.00 5.00%

4 360 133,875.00  350,000.00  483,875.00  5,600,000.00 5.00%

5 450 126,000.00  350,000.00  476,000.00  5,250,000.00 5.00%

6 540 118,125.00  350,000.00  468,125.00  4,900,000.00 5.00%

7 630 110,250.00  350,000.00  460,250.00  4,550,000.00 5.00%

8 720 102,375.00  350,000.00  452,375.00  4,200,000.00 5.00%

9 810 94,500.00     350,000.00  444,500.00  3,850,000.00 5.00%

10 900 86,625.00     350,000.00  436,625.00  3,500,000.00 5.00%

11 990 78,750.00     350,000.00  428,750.00  3,150,000.00 5.00%

12 1080 70,875.00     350,000.00  420,875.00  2,800,000.00 5.00%

13 1170 63,000.00     350,000.00  413,000.00  2,450,000.00 5.00%

14 1260 55,125.00     350,000.00  405,125.00  2,100,000.00 5.00%

15 1350 47,250.00     350,000.00  397,250.00  1,750,000.00 5.00%

16 1440 39,375.00     350,000.00  389,375.00  1,400,000.00 5.00%

17 1530 31,500.00     350,000.00  381,500.00  1,050,000.00 5.00%

18 1620 23,625.00     350,000.00  373,625.00  700,000.00     5.00%

19 1710 15,750.00     350,000.00  365,750.00  350,000.00     5.00%

20 1800 7,875.00       350,000.00  357,875.00  -                    5.00%

CLASE 2
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n. Certificación del cálculo del monto máximo a emitir: 
 
Consta en el Anexo 3 junto con el certificado de activos libres de gravamen. 
  

o. Términos de conversión en acciones de la emisión de obligaciones: 
 
La presente emisión de obligaciones no es convertible en acciones. 
 

p. Representante de obligacionistas: 
 
Nombre:  Estudio Jurídico Pandzic & Asociados S.A. 
Dirección: Av. del Bombero km 6.5, La Vista de San Eduardo, Edif. 100, Piso 4, 

Oficina 410 – 411.  Guayaquil – Ecuador. 
Telefax:  (04) 600 6489 – 600 0985 
Correo elec.: r.pandzic@pandzic.ec 
 
 

q. Resumen del convenio de representación: 
 

Son obligaciones y facultades de EL REPRESENTANTE: 

a) Verificar el cumplimiento por parte de LA EMISORA, de las cláusulas, términos y 

demás obligaciones contraídas en el contrato de emisión. 

b) Informar respecto del cumplimiento de cláusulas y obligaciones por parte de LA 

EMISORA a los obligacionistas y a la Superintendencia de Compañías, Valores y 

Seguros, con la periodicidad que esta señale; 

c) Verificar periódicamente el uso de los fondos declarados por LA EMISORA, en la 
forma y conforme a lo establecido en el contrato de emisión; 
 
d) Velar por el pago equitativo y oportuno a todos los obligacionistas, de los 
correspondientes intereses, amortizaciones y reajustes de las obligaciones 
sorteadas o vencidas; 
 
e) Acordar con LA EMISORA las reformas específicas al contrato de emisión que 
hubiera autorizado la asamblea de obligacionistas; 
 
f) Elaborar el informe de gestión para ponerlo a consideración de la asamblea de 
obligacionistas; 
 
g) Actuar por el bien y defensa de los obligacionistas; 
 
h) Solicitar la conformación de un Fondo de Amortización; 
 
i) Demandar a LA EMISORA por incumplimiento de las condiciones acordadas para 
la emisión, en defensa de los intereses comunes de los obligacionistas; 
 
j) Convocar a la Asamblea de los obligacionistas; 
 

mailto:r.pandzic@pandzic.ec


 

 
   Prospecto de Oferta Pública IV Emisión de Obligaciones 

27 

k) Levantar o sustituir las garantías otorgadas, cumpliendo para ello con lo 
estipulado en el Art. 168 penúltimo inciso de la Ley de Mercados de Valores (Libro 
Segundo del Código Orgánico Monetario y Financiero); 
 
l) Examinar a contabilidad de la compañía emisora con el propósito de verificar el 
cumplimiento de todas las obligaciones adquiridas por ésta, en el contrato de 
emisión; 
 
m) El cumplimiento de las demás funciones establecidas en la escritura de emisión. 
 

r. Declaración juramentada del representante de los obligacionistas, de no estar 
incurso en las prohibiciones del artículo 165 de la Ley de Mercado de Valores: 
 
Consta en el Anexo 1. 
 

s. Descripción del sistema de colocación, con indicación del responsable y del asesor 
de la emisión: 
 

• El sistema de colocación es Bursátil. 

• El colocador y estructurador de la emisión es PLUSBURSATIL Casa de Valores S.A. 
 
 

t. Resumen del contrato de underwritting: 
 

La presente emisión de obligaciones no contempla contrato de underwritting para 
su colocación. 
 

u. Procedimiento de rescates anticipados: 
 
La presente emisión de obligaciones no contempla rescates anticipados. 
 

v. Resguardos de la emisión: 
 
FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES S.A. cumplirá los resguardos previstos en el 
artículo once (11), Sección I, Capítulo III, Título II de la Codificación de Resoluciones 
Monetarias, Financieras, de Valores y Seguros (Libro II del Mercado de Valores) 
emitida por la Junta de Política y Regulación Financiera y Monetaria:  
 

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. 
 

w. Destino detallado y descriptivo del uso de los recursos provenientes de la 
colocación de la emisión de obligaciones: 
 
Los recursos se destinarán aproximadamente en un cincuenta por ciento (50%) a 
sustitución de Pasivos financieros; y la diferencia, a Capital de Trabajo consistente 
en pago a proveedores. 
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x. Informe completo de la calificación de riesgo: 
 
Consta en el Anexo 4. 
 

5. Información económico-financiera del emisor 
 

a. Información financiera comparativa de los tres últimos ejercicios económicos: 
 
1. Estados financieros auditados con las notas. - 

 
Constan en el Anexo 2 

 
2. Análisis horizontal y vertical de los estados financieros. - 

 

 
Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A. 
Elaboración: Plusbursátil S.A. 

 

 

  

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 2022 2023 2024 ago-24 ago-25

Efectivo y equivalentes de efectivo 1,659,804         410,994         1,426,145      480,383         1,813,807         

Cuentas por cobrar comerciales 6,126,436         8,281,904      10,906,981    12,025,307    14,693,915       

Otras cuentas por cobrar 7,665,699         8,013,607      6,085,109      139,932         7,337,693         

Activos por impuestos corrientes 2,340,578         2,737,656      3,471,357      3,177,901      3,924,540         

Inventarios 21,705,863       24,828,581    21,828,441    20,831,703    24,919,355       

Otros activos corrientes 849,217             76,547            626,201         3,572,271      2,374,072         

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 40,347,597       44,349,289    44,344,234    40,227,497    55,063,382       

Propiedad, planta y equipos 92,231,649       95,822,993    101,432,119 62,942,298    63,265,822       

Depreciación acumulada -34,545,987      -36,656,384  -38,397,749  

Activos por impuestos diferidos 201,578             188,662         219,822         188,662         219,822             

Cuentas por cobrar a Largo Plazo -                      1,024,970      4,089,904      4,087,404      4,090,096         

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 57,887,240       60,380,240    67,344,097    67,218,364    67,575,740       

TOTAL ACTIVO 98,234,837       104,729,529 111,688,331 107,445,861 122,639,122     

Obligaciones con instituciones financieras C/P 23,658,448       21,068,354    28,955,155    23,630,790    27,933,396       

Cuentas por pagar comerciales 3,432,363         5,462,956      4,543,469      11,718,029    21,482,005       

Pasivos por impuestos corrientes 1,948,458         1,811,971      752,713         459,375         859,271             

Obligaciones acumuladas 1,376,403         1,530,419      1,255,310      1,827,638      2,171,913         

TOTAL PASIVO CORRIENTE 37,606,727       38,715,703    44,236,392    37,635,832    52,446,585       

Obligaciones con instituciones financieras L/P 13,961,067       17,613,240    21,089,663    21,430,765    25,061,543       

Cuentas por pagar 3,300,000         5,636,786      5,617,522      3,300,000      3,300,000         

Otros pasivos no corrientes 2,847,618         1,820,342      2,490,196      4,388,949      3,826,597         

TOTAL PASIVO LARGO PLAZO 20,108,684       25,070,369    29,197,382    29,119,714    32,188,140       

TOTAL PASIVO 57,715,411       63,786,071    73,433,774    66,755,546    84,634,725.00 

Capital social 10,000,000       10,000,000    10,000,000    10,000,000    10,000,000       

Reserva legal 7,086,187         6,659,295      6,659,295      6,659,295      6,671,731         

Resultados acumulados 20,999,586       21,826,028    21,474,924    15,429,468    13,888,616       

Otros Resultados Integrales 445,805             900,165         -4,019             7,473,121      6,568,937         

Resultado del Ejercicio 1,987,847         1,557,969      124,356         1,128,431      875,112             

TOTAL PATRIMONIO 40,519,426       40,943,458    38,254,557    40,690,315    38,004,396.00 

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 98,234,837       104,729,529 111,688,331 107,445,861 122,639,121     

INTERNOSAUDITADOS
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Análisis: 

 
Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A. 
Elaboración: Plusbursátil S.A. 

 
 

 

 
Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A. 
Elaboración: Plusbursátil S.A. 

 
 
 
 
 
 
 

ESTADO DE SITUACIÓN FINANCIERA 2022 2023 2024 ago-24 ago-25 Var. Agost %

Efectivo y equivalentes de efectivo 2% 0% 1% 0% 1% 1,333,424    278%

Cuentas por cobrar comerciales 6% 8% 10% 11% 12% 2,668,608    22%

Otras cuentas por cobrar 8% 8% 5% 0% 6% 7,197,761    5144%

Activos por impuestos corrientes 2% 3% 3% 3% 3% 746,639       23%

Inventarios 22% 24% 20% 19% 20% 4,087,652    20%

Otros activos corrientes 1% 0% 1% 3% 2% -1,198,199   -34%

TOTAL ACTIVO CORRIENTE 41% 42% 40% 37% 45% 14,835,885  37%

Propiedad, planta y equipos 94% 91% 91% 59% 52% 323,524       1%

Depreciación acumulada -35% -35% -34% 0% 0% -                0%

Activos por impuestos diferidos 0% 0% 0% 0% 0% 31,160          0%

Cuentas por cobrar a Largo Plazo 0% 1% 4% 4% 3% 2,692            0%

TOTAL ACTIVO NO CORRIENTE 59% 58% 60% 63% 55% 357,376       1%

TOTAL ACTIVO 100% 100% 100% 100% 100% 15,193,261  14%

Obligaciones con instituciones financieras C/P 24% 20% 26% 22% 23% 4,302,606    18%

Cuentas por pagar comerciales 3% 5% 4% 11% 18% 9,763,976    83%

Pasivos por impuestos corrientes 2% 2% 1% 0% 1% 399,896       87%

Obligaciones acumuladas 1% 1% 1% 2% 2% 344,275       19%

TOTAL PASIVO CORRIENTE 38% 37% 40% 35% 43% 14,810,753  39%

Obligaciones con instituciones financieras L/P 14% 17% 19% 20% 20% 3,630,778    17%

Cuentas por pagar 3% 5% 5% 3% 3% -                0%

Otros pasivos no corrientes 3% 2% 2% 4% 3% -13%

TOTAL PASIVO LARGO PLAZO 20% 24% 26% 27% 26% 3,068,426    11%

TOTAL PASIVO 59% 61% 66% 62% 69% 17,879,179  27%

Capital social 10% 10% 9% 9% 8% -                0%

Reserva legal 7% 6% 6% 6% 5% 12,436          0%

Resultados acumulados 21% 21% 19% 14% 11% -1,540,852   -10%

Otros Resultados Integrales 0% 1% 0% 7% 5% -904,184      -12%

Resultado del Ejercicio 2% 1% 0% 1% 1% -253,319      -22%

TOTAL PATRIMONIO 41% 39% 34% 38% 31% -2,685,919   -7%

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 100% 100% 100% 100% 100% 15,193,260  14%

Análisis Vertical Análisis Horizontal

ESTADO DE RESULTADOS 2022 2023 2024 ago-24 ago-25

Ventas Netas 115,776,944     94,038,756    76,477,861    51,741,777    70,134,953       

Costo de ventas 93,329,400       74,205,048    60,449,088    41,100,625    50,544,260       

UTILIDAD BRUTA 22,447,544       19,833,708    16,028,773    10,641,152    19,590,693       

Gastos de administración y ventas 12,920,055       9,522,588      8,774,230      5,721,817      14,705,380       

UTILIDAD OPERATIVA 7,559,460         8,078,219      5,513,178      4,919,335      4,885,313         

Gastos financieros 3,593,817         4,789,930      5,589,074      3,801,561      4,097,080         

Otros Ingresos No Operacionales 176,689             272,838         563,152         10,657            86,878               

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 4,142,331         3,561,127      487,256         1,128,431      875,111             

Participación trabajadores 616,983             534,169         73,088            

Impuesto a la renta 1,316,629         1,295,881      289,811         

Reserva Legal 220,872             173,108         -                  

UTILIDAD NETA 1,987,847         1,557,969      124,356         1,128,431      875,111             

AUDITADOS INTERNOS
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Análisis: 

 
Fuente: FISA Fundiciones Industriales S.A. 
Elaboración: Plusbursátil S.A. 

 
 

3. Indicadores de liquidez. - 
 

 

 
 

4. Indicadores de actividad. - 
 

 

 
 

5. Indicadores de endeudamiento. - 
 

 

 
 

 
6. Indicadores de rentabilidad. - 

 

ESTADO DE RESULTADOS 2022 2023 2024 ago-24 ago-25 Var. Agost %

Ventas Netas 100.0% 100.0% 100.0% 100.00% 100.00% 18,393,176  35.55%

Costo de ventas 80.6% 78.9% 79.0% 79.43% 72.07% 9,443,635    22.98%

UTILIDAD BRUTA 19.4% 21.1% 21.0% 20.57% 27.93% 8,949,541    84.10%

Gastos de administración y ventas 11.2% 10.1% 11.5% 11.06% 20.97% 8,983,563    157.01%

UTILIDAD OPERATIVA 6.5% 8.6% 7.2% 9.51% 6.97% -34,022        -0.69%

Gastos financieros 3.1% 5.1% 7.3% 7.35% 5.84% 295,519       7.77%

Otros Ingresos No Operacionales 0.2% 0.3% 0.7% 0.02% 0.12% 76,221          0.00%

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 3.6% 3.8% 0.6% 2.18% 1.25% -253,320      -22.45%

Participación trabajadores 0.5% 0.6% 0.1% 0.00% 0.00% -                0.00%

Impuesto a la renta 1.1% 1.4% 0.4% 0.00% 0.00% -                0.00%

Reserva Legal 0.2% 0.2% 0.0% 0.00% 0.00%

UTILIDAD NETA 1.7% 1.7% 0.2% 2.18% 1.25% -253,320      -22.45%

Análisis Vertical Análisis Horizontal

LIQUIDEZ 2022 2023 2024 ago-24 ago-25

Razón corriente 1.07           1.15         1.00         1.07         1.05         

Prueba ácida 1.05           1.14         0.99         0.97         1.00         

Capital de trabajo neto (Miles USD) 2,740.87   5,633.59 107.84     2,591.67 2,616.80 

ACTIVIDAD 2022 2023 2024 ago-24 ago-25

Rotación de activos 1.18           0.90         0.68         0.48         0.57         

Rotación de cuentas Por cobrar 18.90        11.35       7.01         4.30         4.77         

Periodo promedio de cobro (días) 19              32             51             84             75             

Rotación de inventario 4.30           2.99         2.77         1.97         2.03         

Edad promedio del inventario (días) 84              120          130          182          177          

Rotación de cuentas por pagar 28.14        14.15       12.64       3.17         2.50         

Periodo promedio de pago (días) 13              25             28             114          144          

ENDEUDAMIENTO 2022 2023 2024 ago-24 ago-25

Razón de deuda 58.75% 60.91% 65.75% 62.13% 69.01%

Deuda / Patrimonio (Apalancamiento) 1.42           1.56         1.92         1.64         2.23         

Concentración de deuda 65.16% 60.70% 60.24% 56.38% 61.97%

Cobertura de intereses 2.15           1.74         1.09         1.30         1.21         
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7. Otros indicadores. - 
 

 
 
 
8. Volumen de ventas en unidades físicas y monetarias. - 

 
La evolución de las ventas de la compañía se muestra en el siguiente gráfico: 
 

 

 
Fuente:  FISA Fundiciones Industriales S.A. 
Elaboración:  Plusbursátil Casa de Valores S.A. 
 

 

RENTABILIDAD 2022 2023 2024 ago-24 ago-25

Margen de utilidad bruta 19.39% 21.09% 20.96% 20.57% 27.93%

Margen de utilidad neta 1.72% 1.66% 0.16% 2.18% 1.25%

Rendimiento sobre activos (ROA) 2.02% 1.49% 0.11% 1.05% 0.71%

Rendimiento sobre patrimonio (ROE) 4.91% 3.81% 0.33% 2.77% 2.30%

OTROS INDICADORES 2022 2023 2024 ago-24 ago-25

Patrimonio / Activos 41.25% 39.09% 34.25% 37.87% 30.99%

Capital / Activos 10.18% 9.55% 8.95% 9.31% 8.15%

Utilidad por acción 0.20           0.16         0.01         0.11         0.09         

Deuda / Ventas 0.50           0.68         0.96         1.29         1.21         

Ciclo operativo (días) 103            152          181          266          253          

Ciclo de conversión de efectivo (días) 90              127          153          152          109          

EBITDA 9,527        10,311     7,255       4,919       4,885       

EBITDA / Gastos Financieros 2.65           2.15         1.30         1.29         1.19         
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Fuente:  FISA Fundiciones Industriales S.A. 
Elaboración:  Plusbursátil Casa de Valores S.A. 

 
A la continuación se muestra la comparación interanual de las ventas por kilos 
vendidos y por ingresos en dólares: 
 

 
Fuente:  FISA Fundiciones Industriales S.A. 
Elaboración:  Plusbursátil Casa de Valores S.A. 

 
9. Costos fijos y variables. - 

 
A continuación, se muestra la clasificación de costos y gastos fijos y variables de 
los años 2022, 2023 y 2024: 
 

 
Fuente:  FISA Fundiciones Industriales S.A. 
Elaboración:  Plusbursátil Casa de Valores S.A. 
 

b. Detalle de las principales inversiones 
 

Kilos Vendidos (Kg) Ingresos por Venta (US$) Kilos Vendidos (Kg) Ingresos por Venta (US$)

Enero 1,236,784 6,331,275 1,400,730 7,278,802

Febrero 1,148,506 5,554,403 1,423,265 7,667,967

Marzo 1,184,769 5,767,834 1,597,310 8,992,012

Abril 1,295,590 6,209,748 1,469,560 8,626,124

Mayo 1,398,488 7,150,308 1,524,585 8,954,152

Junio 1,440,490 7,660,583 1,594,890 9,910,615

Julio 1,268,479 6,906,343 1,402,284 8,986,121

Agosto 1,121,562 6,161,283 1,539,490 9,719,161

Total 10,094,668.00         51,741,777.00                   11,952,114.00         70,134,953.18                   

2024 2025
Detalle Ingresos
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Las principales inversiones realizadas por Fisa dentro del periodo en análisis se 

resumen a continuación: 

 
Fuente:  FISA Fundiciones Industriales S.A. 
Elaboración:  Plusbursátil Casa de Valores S.A. 

 

c. Descripción de los principales activos productivos e improductivos existentes a la 
fecha, con indicación de las inversiones, adquisiciones y enajenaciones de 
importancia, realizados en el último ejercicio económico: 
 
Los activos que podrían catalogarse como improductivos al no tener relación con el 
proceso de producción, administración o ventas del giro ordinario del negocio, o que 
no estén siendo utilizados, a agosto de 2025, se detallan en el siguiente cuadro: 

 

   
Fuente:  FISA Fundiciones Industriales S.A. 
Elaboración:  Plusbursátil Casa de Valores S.A. 

 
d. Detalle de las contingencias en las cuales el emisor sea garante o fiador de 

obligaciones de terceros, con la indicación del deudor y el tipo de vinculación, de 
ser el caso. 
 

CONCEPTO Adiciones 2022 Adiciones 2023 Adiciones 2024

Edificios -                     -                     6,739.60           

Adecuaciones de edificios 619,891.02      1,853,766.02   276,747.31      

Maquinaria y equipos 258,187.42      300,112.26      53,831.01         

Matrices 1,461,025.05   1,024,068.65   702,739.12      

Vehículos 44,352.93         -                     -                     

Muebles y enseres -                     21,710.00         22,956.91         

Equipos de computación 45,091.00         35,748.77         21,645.20         

Construcciones en proceso -                     477,630.44      350,179.03      

Construcción horno de fundición -                     -                     22,645.31         

Maqunarias y equipos de montaje 5,522.11           811.20              3,787,341.13   

Montaje fi ltro perrin -                     -                     2,211.46           

Construcción base nuevo generador -                     -                     10,408.96         

Equipos instalación eléctrica planta -                     -                     310,352.39      

Pozo profundo planta de agua -                     -                     1,400.00           

Construcción taller matricería -                     -                     149.03              

Plan maestro para centro logístico -                     -                     25,000.00         

Otras propiedades -                     -                     14,780.00         

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

AL 31 DE AGOSTO DE 2025
PRODUCTIVO IMPRODUCTIVO

Efectivo y equivalente de efectivo 1,813,807.00      

Cuentas por cobrar comerciales 14,693,915.00    

Otras cuentas por cobrar 7,337,693.00      

Activos por impuestos corrientes -                        3,924,540.00    

Inventarios 24,919,355.00    

Otros activos corrientes 2,374,072.00      

Propiedad, Planta y Equipos 63,265,822.00    

Activos por impuestos diferidos 219,822.00       

Cuentas por cobrar a Largo Plazo 4,090,096.00    
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Con corte al 31 de agosto, FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES S.A., registra 

contingencias como codeudor conforme el siguiente detalle: 

 

e. Estado de resultados integral, estado de flujo de efectivo, y de flujo de caja 
trimestrales proyectados, al menos, para el plazo de la vigencia de la emisión. 

  

 

 

 

TIPO NOMBRE VINCULACION IDENTIFICACION INSTITUCION DEUDA TOTAL

CODEUDOR KOZHAYA JORGE ANTONIO ACCIONARIA 0908820772 BCO. BOLIVARIANO 2,232,106.74            

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL PROYECTADO 2025-2 2025-3 2025-4

Ventas Netas 45,182,189      67,508,524    90,243,876    

Costo de ventas 35,861,114      53,581,532    71,270,235    

UTILIDAD BRUTA 9,321,075        13,926,992    18,973,641    

Gastos de administración y ventas 4,933,681        7,371,611      9,854,203      

Depreciación 1,015,969        1,523,954      2,031,938      

UTILIDAD OPERATIVA 3,371,425        5,031,428      7,087,499      

Gastos financieros 2,728,877        4,077,325      5,897,148      

Otros Ingresos No Operacionales 96,494              144,175         125,195         

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 739,041           1,098,278      1,315,546      

Participación trabajadores -                    -                  197,332         

Impuesto a la renta -                    -                  279,554         

Reserva Legal -                    -                  83,866            

UTILIDAD NETA 739,041           1,098,278      754,795         

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL PROYECTADO 2026-1 2026-2 2026-3 2026-4

Ventas Netas 25,438,057       48,009,178      71,730,909      95,884,119     

Costo de ventas 20,190,192       38,104,896      56,932,840      76,103,248     

UTILIDAD BRUTA 5,247,865         9,904,282        14,798,069      19,780,871     

Gastos de administración y ventas 2,777,715         5,242,375        7,832,675        10,470,091     

Depreciación 512,264             966,795            1,444,496        1,930,886       

UTILIDAD OPERATIVA 1,957,886         3,695,113        5,520,898        7,379,894       

Gastos financieros 1,536,387         2,899,620        4,332,345        5,791,131       

Otros Ingresos No Operacionales 54,327               102,531            153,193            204,776           

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 367,172             692,962            1,035,360        1,793,538       

Participación trabajadores -                      -                     -                     269,031           

Impuesto a la renta -                      -                     -                     448,385           

Reserva Legal -                      -                     -                     107,612           

UTILIDAD NETA 367,172             692,962            1,035,360        968,511           

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL PROYECTADO 2027-1 2027-2 2027-3 2027-4

Ventas Netas 26,709,959    50,409,637     75,317,455      100,678,324  

Costo de ventas 21,199,701    40,010,141     59,779,482      79,908,410    

UTILIDAD BRUTA 5,510,258      10,399,496     15,537,973      20,769,914    

Gastos de administración y ventas 2,916,601      5,504,493       8,224,309        10,993,595    

Depreciación 570,664         1,077,013       1,609,174        2,151,014      

UTILIDAD OPERATIVA 2,022,993      3,817,990       5,704,490        7,625,304      

Gastos financieros 1,510,752      2,851,238       4,260,058        5,694,504      

Otros Ingresos No Operacionales 66,985            126,420          188,885            252,486          

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 445,257         840,332          1,255,547        2,183,286      

Participación trabajadores -                  -                   -                     327,493          

Impuesto a la renta -                  -                   -                     545,822          

Reserva Legal -                  -                   -                     130,997          

UTILIDAD NETA 445,257         840,332          1,255,547        1,178,975      
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ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL PROYECTADO 2028-1 2028-2 2028-3 2028-4

Ventas Netas 28,045,457     52,930,119     79,083,327      105,712,241  

Costo de ventas 22,259,686     42,010,648     62,768,456      83,903,831     

UTILIDAD BRUTA 5,785,771       10,919,471     16,314,871      21,808,410     

Gastos de administración y ventas 3,062,431       5,779,718       8,635,524        11,543,275     

Depreciación 584,745          1,087,344       1,648,880        2,204,091       

UTILIDAD OPERATIVA 2,138,595       4,052,408       6,030,467        8,061,044       

Gastos financieros 1,498,370       2,827,871       4,225,145        5,647,834       

Otros Ingresos No Operacionales 26,643             50,283             75,128              100,425          

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 613,582          1,174,255       1,730,194        2,513,635       

Participación trabajadores -                   -                    -                     377,045          

Impuesto a la renta -                   -                    -                     628,409          

Reserva Legal -                   -                    -                     150,818          

UTILIDAD NETA 613,582          1,174,255       1,730,194        1,357,363       

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL PROYECTADO 2029-1 2029-2 2029-3 2029-4

Ventas Netas 29,447,730    55,576,625    83,037,494      110,997,853 

Costo de ventas 23,372,671    44,111,181    65,906,879      88,099,022   

UTILIDAD BRUTA 6,075,060      11,465,444    17,130,615      22,898,830   

Gastos de administración y ventas 3,215,552      6,068,704      9,067,300        12,120,439   

Depreciación 604,945          1,141,712      1,705,841        2,280,231     

UTILIDAD OPERATIVA 2,254,562      4,255,029      6,357,474        8,498,160     

Gastos financieros 1,439,024      2,715,867      4,057,799        5,424,140     

Otros Ingresos No Operacionales 33,916            64,010            95,638              127,841         

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 781,621          1,475,152      2,204,036        3,201,861     

Participación trabajadores -                   -                   -                     480,279         

Impuesto a la renta -                   -                   -                     800,465         

Reserva Legal -                   -                   -                     192,112         

UTILIDAD NETA 781,621          1,475,152      2,204,036        1,729,005     

ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL PROYECTADO 2030-1 2030-2 2030-3 2030-4

Ventas Netas 30,920,117   58,355,456   87,189,368      116,547,745 

Costo de ventas 24,541,304   46,316,740   69,202,223      92,503,974   

UTILIDAD BRUTA 6,378,813     12,038,717   17,987,146      24,043,772   

Gastos de administración y ventas 3,376,330     6,372,139     9,520,665        12,726,461   

Depreciación 623,753         1,177,208     1,758,876        2,351,124     

UTILIDAD OPERATIVA 2,378,729     4,489,370     6,707,604        8,966,186     

Gastos financieros 1,396,500     2,635,610     3,937,887        5,263,851     

Otros Ingresos No Operacionales 37,417           70,616           105,508            141,035         

UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 944,813         1,783,143     2,664,208        3,843,370     

Participación trabajadores -                  -                  -                     576,505         

Impuesto a la renta -                  -                  -                     960,842         

Reserva Legal -                  -                  -                     230,602         

UTILIDAD NETA 944,813         1,783,143     2,664,208        2,075,420     
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO 2025-2 2025-3 2025-4

Utilidad neta 428,620           359,237         -343,483        

(+) Depreciación 507,985           507,985         507,985         

(-) Variación Cuentas por cobrar clientes 315,948           309,629         871,559         

(-) Variación Otras cuentas por cobrar -918,539          -778,020        -216,158        

(-) Variación de Inventarios -1,532,588       -1,639,870     -2,023,955     

(-) Variación de Otros activos 126,021           122,324         171,660         

(+) Variación de Cuentas por pagar 29,017              -543,768        -1,150,889     

(+) Variación de otros pasivos -78,673            -38,020          -186,656        

(+) Ajustes Varios

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. OPERATIVAS -1,122,208       -1,700,503     -2,369,939     

(-) Variación en Propiedades, Planta y Equipo -757,372          -270,878        -862,588        

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE INVERSIÓN -757,372          -270,878        -862,588        

(+) Variación en financiamiento con Inst. Financieras 1,828,810        -18,093,534  3,994,685      

(+) Colocación VI Papel Comercial -                    5,000,000      -                  

(-) Pago VI Papel Comercial -                    -                  

(+) Colocación IV OGG -                    15,000,000    -                  
(-) Pago IV OGG -                    -850,000        
(+) Reverso provision pago dividentos

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE FINANCIAMIENTO 1,828,810        1,906,466      3,144,685      

FLUJO DE EFECTIVO GENERADO EN EL PERIODO -50,771            -64,915          -87,842          

(+) Saldo inicial de efectivo 1,459,841        1,409,070      1,344,155      

(=) SALDO FINAL DE EFECTIVO 1,409,070        1,344,155      1,256,313      

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO 2026-1 2026-2 2026-3 2026-4

Utilidad neta 367,172             325,790            342,398            -66,849            

(+) Depreciación 512,264             454,531            477,701            486,390           

(-) Variación Cuentas por cobrar clientes -357,832           1,652,006        -663,012          -143,653         

(-) Variación Otras cuentas por cobrar -351,163           558,081            -411,249          -386,499         

(-) Variación de Inventarios -270,905           -273,614          -276,351          -448,999         

(-) Variación de Otros activos 73,618               28,466              42,683              132,684           

(+) Variación de Cuentas por pagar 698,430             -447,232          387,752            275,640           

(+) Variación de otros pasivos 68,692               69,807              70,941              158,486           

(+) Ajustes Varios -                     -                    

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. OPERATIVAS 740,276             2,367,833        -29,137             7,201               

(-) Variación en Propiedades, Planta y Equipo -850,508           -1,031,942       -497,919          -1,035,170      

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE INVERSIÓN -850,508           -1,031,942       -497,919          -1,035,170      

(+) Variación en financiamiento con Inst. Financieras 904,122             -510,873          1,429,366        1,699,082       

(+) Colocación VI Papel Comercial -                      -                     5,000,000        -                    

(-) Pago VI Papel Comercial -                      -                     -5,000,000       -                    

(+) Colocación IV OGG -                      
(-) Pago IV OGG -850,000           -850,000          -850,000          -850,000         
(+) Reverso provision pago dividentos

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE FINANCIAMIENTO 54,122               -1,360,873       579,366            849,082           

FLUJO DE EFECTIVO GENERADO EN EL PERIODO -56,110              -24,982             52,310              -178,887         

(+) Saldo inicial de efectivo 1,256,313         1,200,203        1,175,221        1,227,531       

(=) SALDO FINAL DE EFECTIVO 1,200,203         1,175,221        1,227,531        1,048,644       
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO 2027-1 2027-2 2027-3 2027-4

Utilidad neta 445,257         395,075          415,215            -76,572           

(+) Depreciación 570,664         506,349          532,161            541,841          

(-) Variación Cuentas por cobrar clientes -179,064        1,576,914       -632,875          -137,123        

(-) Variación Otras cuentas por cobrar -178,128        492,194          -438,521          -354,234        

(-) Variación de Inventarios -283,604        -286,440         -289,304          -558,672        

(-) Variación de Otros activos 95,112            107,566          104,534            145,348          

(+) Variación de Cuentas por pagar 1,139,804      -333,463         596,370            214,056          

(+) Variación de otros pasivos 102,656         105,473          108,388            69,128            

(+) Ajustes Varios -                     

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. OPERATIVAS 1,712,697      2,563,669       395,967            -156,228        

(-) Variación en Propiedades, Planta y Equipo -2,622,975     -977,594         -337,802          -471,517        

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE INVERSIÓN -2,622,975     -977,594         -337,802          -471,517        

(+) Variación en financiamiento con Inst. Financieras 1,968,971      -836,700         5,789,695        1,677,899      

(+) Colocación VI Papel Comercial -                  -                   -                     -                   

(-) Pago VI Papel Comercial -                  -                   -5,000,000       -                   

(+) Colocación IV OGG -                  -                   -                     -                   
(-) Pago IV OGG -850,000        -850,000         -850,000          -850,000        
(+) Reverso provision pago dividentos

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE FINANCIAMIENTO 1,118,971      -1,686,700      -60,305             827,899          

FLUJO DE EFECTIVO GENERADO EN EL PERIODO 208,693         -100,625         -2,140               200,154          

(+) Saldo inicial de efectivo 1,048,644      1,257,337       1,156,712        1,154,572      

(=) SALDO FINAL DE EFECTIVO 1,257,337      1,156,712       1,154,572        1,354,726      

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO 2028-1 2028-2 2028-3 2028-4

Utilidad neta 613,582          560,673           555,939            -372,831         

(+) Depreciación 584,745          502,599           561,536            555,210          

(-) Variación Cuentas por cobrar clientes -170,924         1,505,236       -604,108          -130,890         

(-) Variación Otras cuentas por cobrar -670,686         437,895           -513,363          -324,083         

(-) Variación de Inventarios -297,784         -300,762         -303,770          -586,605         

(-) Variación de Otros activos -2,274,440      57,683             165,769            2,197,921       

(+) Variación de Cuentas por pagar 1,251,477       -370,509         657,200            187,457          

(+) Variación de otros pasivos -415,080         -348,654         -291,807          -177,470         

(+) Ajustes Varios -                     -                   

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. OPERATIVAS -1,379,110      2,044,162       227,396            1,348,709       

(-) Variación en Propiedades, Planta y Equipo -846,214         -601,805         -1,193,505       -113,222         

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE INVERSIÓN -846,214         -601,805         -1,193,505       -113,222         

(+) Variación en financiamiento con Inst. Financieras 3,138,029       -524,024         1,820,546        -320,344         

(+) Colocación VI Papel Comercial -                   -                    -                     -                   

(-) Pago VI Papel Comercial -                   -                    -                   

(+) Colocación IV OGG -                   -                    -                     -                   
(-) Pago IV OGG -850,000         -850,000         -850,000          -850,000         
(+) Reverso provision pago dividentos

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE FINANCIAMIENTO 2,288,029       -1,374,024      970,546            -1,170,344      

FLUJO DE EFECTIVO GENERADO EN EL PERIODO 62,704             68,333             4,437                65,142             

(+) Saldo inicial de efectivo 1,354,726       1,417,430       1,485,763        1,490,200       

(=) SALDO FINAL DE EFECTIVO 1,417,430       1,485,763       1,490,200        1,555,342       
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ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO 2029-1 2029-2 2029-3 2029-4

Utilidad neta 781,621          693,531          728,885            -475,032       

(+) Depreciación 604,945          536,766          564,129            574,390         

(-) Variación Cuentas por cobrar clientes -163,155        1,436,817      -576,649          -124,941       

(-) Variación Otras cuentas por cobrar -215,745        417,103          -466,926          -576,883       

(-) Variación de Inventarios -312,673        -315,800        -318,958          -615,935       

(-) Variación de Otros activos 21,013            20,776            7,674                284,986         

(+) Variación de Cuentas por pagar 1,354,505      -438,360        697,385            295,974         

(+) Variación de otros pasivos 68,134            70,224            72,392              146,794         

(+) Ajustes Varios -                   -                   -                     -                  

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. OPERATIVAS 2,138,644      2,421,056      707,931            -490,646       

(-) Variación en Propiedades, Planta y Equipo -1,401,127     -1,046,577     -886,628          -617,476       

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE INVERSIÓN -1,401,127     -1,046,577     -886,628          -617,476       

(+) Variación en financiamiento con Inst. Financieras -189,360        -593,418        1,146,454        1,335,748     

(+) Colocación VI Papel Comercial -                   -                   -                     -                  

(-) Pago VI Papel Comercial -                   -                   -                     -                  

(+) Colocación IV OGG -                   -                   -                     -                  
(-) Pago IV OGG -850,000        -850,000        -850,000          -350,000       
(+) Reverso provision pago dividentos

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE FINANCIAMIENTO -1,039,360     -1,443,418     296,454            985,748         

FLUJO DE EFECTIVO GENERADO EN EL PERIODO -301,842        -68,939           117,757            -122,374       

(+) Saldo inicial de efectivo 1,555,342      1,253,500      1,184,561        1,302,318     

(=) SALDO FINAL DE EFECTIVO 1,253,500      1,184,561      1,302,318        1,179,944     

ESTADO DE FLUJO DE EFECTIVO PROYECTADO 2030-1 2030-2 2030-3 2030-4

Utilidad neta 944,813         838,330         881,066            -588,789       

(+) Depreciación 623,753         553,455         581,668            592,248         

(-) Variación Cuentas por cobrar clientes -155,739       1,371,507     -550,437          -119,261       

(-) Variación Otras cuentas por cobrar -1,388,007    577,106         -493,970          -834,480       

(-) Variación de Inventarios -328,307       -331,590       -334,906          -646,732       

(-) Variación de Otros activos 56,973           33,109           33,912              152,553         

(+) Variación de Cuentas por pagar 1,539,541     -441,706       813,932            243,378         

(+) Variación de otros pasivos 129,518         98,033           93,120              138,528         

(+) Ajustes Varios -                  -                  -                     -                  

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. OPERATIVAS 1,422,545     2,698,243     1,024,385        -1,062,556    

(-) Variación en Propiedades, Planta y Equipo -1,298,489    -1,139,267    -827,792          -413,943       

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE INVERSIÓN -1,298,489    -1,139,267    -827,792          -413,943       

(+) Variación en financiamiento con Inst. Financieras 232,397         -1,107,962    289,526            1,062,912     

(+) Colocación VI Papel Comercial -                  -                  -                     -                  

(-) Pago VI Papel Comercial -                  -                  -                     -                  

(+) Colocación IV OGG -                  -                  -                     -                  
(-) Pago IV OGG -350,000       -350,000       -350,000          -                  
(+) Reverso provision pago dividentos

(=) FLUJO DE EFECTIVO GENERADO POR ACTIV. DE FINANCIAMIENTO -117,603       -1,457,962    -60,474             1,062,912     

FLUJO DE EFECTIVO GENERADO EN EL PERIODO 6,454             101,014         136,119            -413,587       

(+) Saldo inicial de efectivo 1,179,944     1,186,398     1,287,412        1,423,531     

(=) SALDO FINAL DE EFECTIVO 1,186,398     1,287,412     1,423,531        1,009,944     
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FLUJO DE CAJA PROYECTADO 2025-2 2025-3 2025-4

Cobro de ventas 22,951,869      21,639,922    22,476,097    

Pago de compras -20,301,362    -19,123,571  -19,717,033  

Costo de materiales -2,004,256       -2,149,566     -2,182,155     

Costos de mano de obra -161,624          -173,342        -175,970        

Otros costos de producción -237,106          -254,297        -258,152        

Sueldos y beneficios sociales -103,396          -110,892        -112,574        

Depreciación -67,360            -72,244          -73,339          

Gastos de exportación -73,264            -78,576          -79,767          

Gastos no deducibles -27,596            -29,597          -30,045          

Seguros -15,276            -16,383          -16,631          

Honorarios profesionales -12,182            -13,065          -13,264          

Impuestos y contribuciones -12,947            -13,886          -14,097          

Otros -31,764            -34,067          -34,583          

Perdida en venta de cartera -32,655            -35,560          -36,211          

Variacion financimiento con IFIs 1,828,810        -18,093,534  3,994,685      

(+) Colocación VI Papel Comercial -                    5,000,000      -                  

(-) Pago VI Papel Comercial -                    -                  -                  

(+) Colocación IV OGG -                    15,000,000    -                  

(-) Pago IV OGG -                    -                  -850,000        

Gastos financieros -1,208,566       -1,348,448     -1,819,823     

Desembolsos en activos fi jos -757,372          -270,878        -862,588        

Pago de impuestos y PT -                    -                  -560,752        

Otros ingresos o egresos 215,278           113,068         278,360         

FLUJO DE CAJA NETO DEL PERIODO -50,771            -64,915          -87,842          

Saldo inicial de caja 1,459,841        1,409,070      1,344,155      

SALDO FINAL DE CAJA 1,409,070        1,344,155      1,256,313      

FLUJO DE CAJA PROYECTADO 2026-1 2026-2 2026-3 2026-4

Cobro de ventas 25,438,057       24,023,127      23,058,719      23,904,580     

Pago de compras -19,990,192      -17,560,177     -18,842,635     -18,672,259    

Costo de materiales -2,400,622        -2,130,065       -2,238,650       -2,279,369      

Costos de mano de obra -193,588           -171,770          -180,526          -183,810         

Otros costos de producción -283,997           -251,990          -264,835          -269,652         

Sueldos y beneficios sociales -123,844           -109,886          -115,488          -117,589         

Depreciación -80,682              -71,589             -75,238             -76,607            

Gastos de exportación -87,753              -77,863             -81,832             -83,321            

Gastos no deducibles -33,053              -29,328             -30,823             -31,384            

Seguros -18,296              -16,234             -17,062             -17,372            

Honorarios profesionales -14,591              -12,947             -13,607             -13,854            

Impuestos y contribuciones -15,508              -13,760             -14,462             -14,725            

Otros -38,045              -33,758             -35,479             -36,124            

Perdida en venta de cartera -40,516              -35,950             -37,782             -38,469            

Variacion financimiento con IFIs 904,122             -510,873          1,429,366        1,699,082       

(+) Colocación VI Papel Comercial -                      -                     5,000,000        -                    

(-) Pago VI Papel Comercial -                      -                     -5,000,000       -                    

(+) Colocación IV OGG -                      -                     -                     -                    

(-) Pago IV OGG -850,000           -850,000          -850,000          -850,000         

Gastos financieros -1,536,387        -1,363,232       -1,432,726       -1,458,786      

Desembolsos en activos fi jos -850,508           -1,031,942       -497,919          -1,035,170      

Pago de impuestos y PT -                     -                     -825,028         

Otros ingresos o egresos 159,293             223,255            293,290            220,969           

FLUJO DE CAJA NETO DEL PERIODO -56,110              -24,982             52,310              -178,887         

Saldo inicial de caja 1,256,313         1,200,203        1,175,221        1,227,531       

SALDO FINAL DE CAJA 1,200,203         1,175,221        1,227,531        1,048,644       
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FLUJO DE CAJA PROYECTADO 2027-1 2027-2 2027-3 2027-4

Cobro de ventas 25,370,625    25,276,592     24,674,942      25,123,542    

Pago de compras -18,899,701  -18,529,190   -19,919,446     -19,798,476   

Costo de materiales -2,544,576     -2,257,796      -2,372,892       -2,416,053     

Costos de mano de obra -205,196        -182,070         -191,352          -194,832        

Otros costos de producción -301,027        -267,100         -280,716          -285,822        

Sueldos y beneficios sociales -131,270        -116,476         -122,413          -124,640        

Depreciación -85,520          -75,882           -79,750             -81,200           

Gastos de exportación -93,015          -82,532           -86,739             -88,317           

Gastos no deducibles -35,035          -31,087           -32,671             -33,266           

Seguros -19,394          -17,208           -18,085             -18,414           

Honorarios profesionales -15,466          -13,723           -14,423             -14,685           

Impuestos y contribuciones -16,438          -14,585           -15,329             -15,608           

Otros -40,327          -35,782           -37,606             -38,290           

Perdida en venta de cartera -42,542          -37,747           -39,671             -40,393           

Variacion financimiento con IFIs 1,968,971      -836,700         5,789,695        1,677,899      

(+) Colocación VI Papel Comercial -                  -                   -                     -                   

(-) Pago VI Papel Comercial -                  -                   -5,000,000       -                   

(+) Colocación IV OGG -                  -                   -                     -                   

(-) Pago IV OGG -850,000        -850,000         -850,000          -850,000        

Gastos financieros -1,510,752     -1,340,486      -1,408,820       -1,434,446     

Desembolsos en activos fi jos -2,622,975     -977,594         -337,802          -471,517        

Pago de impuestos y PT -1,004,312     

Otros ingresos o egresos 282,332         288,742          340,939            308,983          

FLUJO DE CAJA NETO DEL PERIODO 208,693         -100,625         -2,140               200,154          

Saldo inicial de caja 1,048,644      1,257,337       1,156,712        1,154,572      

SALDO FINAL DE CAJA 1,257,337      1,156,712       1,154,572        1,354,726      

FLUJO DE CAJA PROYECTADO 2028-1 2028-2 2028-3 2028-4

Cobro de ventas 25,867,001     26,389,898     25,549,100      26,502,373     

Pago de compras -22,259,686   -20,000,593    -20,741,936     -19,312,948   

Costo de materiales -2,661,260      -2,349,476      -2,493,555       -2,526,843      

Costos de mano de obra -214,606         -189,463         -201,082          -203,766         

Otros costos de producción -314,831         -277,946         -294,991          -298,929         

Sueldos y beneficios sociales -137,290         -121,205         -128,638          -130,356         

Depreciación -89,441           -78,963            -83,805             -84,924           

Gastos de exportación -97,280           -85,883            -91,150             -92,367           

Gastos no deducibles -36,642           -32,349            -34,333             -34,791           

Seguros -20,283           -17,907            -19,005             -19,258           

Honorarios profesionales -16,176           -14,281            -15,156             -15,359           

Impuestos y contribuciones -17,192           -15,177            -16,108             -16,323           

Otros -42,176           -37,235            -39,518             -40,046           

Perdida en venta de cartera -44,669           -39,634            -41,655             -42,413           

Variacion financimiento con IFIs 3,138,029       -524,024         1,820,546        -320,344         

(+) Colocación VI Papel Comercial -                   -                    -                     -                   

(-) Pago VI Papel Comercial -                   -                    -                     -                   

(+) Colocación IV OGG -                   -                    -                     -                   

(-) Pago IV OGG -850,000         -850,000         -850,000          -850,000         

Gastos financieros -1,498,370      -1,329,500      -1,397,274       -1,422,689      

Desembolsos en activos fi jos -846,214         -601,805         -1,193,505       -113,222         

Pago de impuestos y PT -1,156,272      

Otros ingresos o egresos 203,790          243,878           276,503            243,619          

FLUJO DE CAJA NETO DEL PERIODO 62,704             68,333             4,437                65,142             

Saldo inicial de caja 1,354,726       1,417,430       1,485,763        1,490,200       

SALDO FINAL DE CAJA 1,417,430       1,485,763       1,490,200        1,555,342       
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FLUJO DE CAJA PROYECTADO 2029-1 2029-2 2029-3 2029-4

Cobro de ventas 27,527,386    27,565,711    27,184,220      27,744,116   

Pago de compras -20,272,671   -20,826,745   -21,761,369     -21,977,044  

Costo de materiales -2,787,729     -2,473,544     -2,599,638       -2,646,924    

Costos de mano de obra -224,804        -199,468        -209,636          -213,450       

Otros costos de producción -329,792        -292,624        -307,541          -313,135       

Sueldos y beneficios sociales -143,814        -127,606        -134,111          -136,550       

Depreciación -93,692           -83,133           -87,370             -88,960          

Gastos de exportación -101,903        -90,419           -95,028             -96,756          

Gastos no deducibles -38,383           -34,057           -35,793             -36,444          

Seguros -21,247           -18,852           -19,813             -20,174          

Honorarios profesionales -16,944           -15,035           -15,801             -16,088          

Impuestos y contribuciones -18,009           -15,979           -16,794             -17,099          

Otros -44,180           -39,201           -41,200             -41,949          

Perdida en venta de cartera -46,902           -41,616           -43,738             -44,533          

Variacion financimiento con IFIs -189,360        -593,418        1,146,454        1,335,748     

(+) Colocación VI Papel Comercial -                   -                   -                     -                  

(-) Pago VI Papel Comercial -                   -                   -                     -                  

(+) Colocación IV OGG -                   -                   -                     -                  

(-) Pago IV OGG -850,000        -850,000        -850,000          -350,000       

Gastos financieros -1,439,024     -1,276,843     -1,341,932       -1,366,341    

Desembolsos en activos fi jos -1,401,127     -1,046,577     -886,628          -617,476       

Pago de impuestos y PT -1,472,856    

Otros ingresos o egresos 190,354          390,466          233,476            253,541         

FLUJO DE CAJA NETO DEL PERIODO -301,842        -68,939           117,757            -122,374       

Saldo inicial de caja 1,555,342      1,253,500      1,184,561        1,302,318     

SALDO FINAL DE CAJA 1,253,500      1,184,561      1,302,318        1,179,944     

FLUJO DE CAJA PROYECTADO 2030-1 2030-2 2030-3 2030-4

Cobro de ventas 29,755,243   28,806,846   28,683,475      29,151,963   

Pago de compras -23,033,432  -21,560,769  -22,829,913     -23,493,128  

Costo de materiales -2,918,768    -2,589,815    -2,721,837       -2,771,345    

Costos de mano de obra -235,371       -208,844       -219,491          -223,483       

Otros costos de producción -345,294       -306,379       -321,997          -327,854       

Sueldos y beneficios sociales -150,574       -133,604       -140,415          -142,969       

Depreciación -98,096          -87,040          -91,477             -93,141          

Gastos de exportación -106,694       -94,669          -99,495             -101,305       

Gastos no deducibles -40,187          -35,658          -37,476             -38,158          

Seguros -22,246          -19,738          -20,745             -21,122          

Honorarios profesionales -17,741          -15,741          -16,544             -16,845          

Impuestos y contribuciones -18,855          -16,730          -17,583             -17,903          

Otros -46,257          -41,044          -43,136             -43,921          

Perdida en venta de cartera -49,247          -43,697          -45,924             -46,760          

Variacion financimiento con IFIs 232,397         -1,107,962    289,526            1,062,912     

(+) Colocación VI Papel Comercial -                  -                  -                     -                  

(-) Pago VI Papel Comercial -                  -                  -                     -                  

(+) Colocación IV OGG -                  -                  -                     -                  

(-) Pago IV OGG -350,000       -350,000       -350,000          -                  

Gastos financieros -1,396,500    -1,239,111    -1,302,277       -1,325,964    

Desembolsos en activos fi jos -1,298,489    -1,139,267    -827,792          -413,943       

Pago de impuestos y PT -1,767,950    

Otros ingresos o egresos 146,566         284,237         249,219            217,327         

FLUJO DE CAJA NETO DEL PERIODO 6,454             101,014         136,119            -413,587       

Saldo inicial de caja 1,179,944     1,186,398     1,287,412        1,423,531     

SALDO FINAL DE CAJA 1,186,398     1,287,412     1,423,531        1,009,944     
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6. Anexos 
Anexo 1: Declaración juramentada del representante de los obligacionistas, de no estar 

incurso en las prohibiciones del artículo 165 de la Ley de Mercado de Valores. 
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Anexo 2: Estados financieros auditados con las notas. 
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Anexo 3: Certificado de activos no gravados y cálculo de monto máximo a emitir.  
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Anexo 4: Informe completo de calificación de riesgo actualizado.  
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Anexo 5: Estados financieros internos al 31 de agosto de 2025.  
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Anexo 6: Declaración juramentada sobre la veracidad de la información que consta en el 

Prospecto de Oferta Pública. 
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Anexo 7: Declaración bajo juramento otorgada ante Notario Público por el representante 

legal del emisor en la que detalla los activos libres de gravamen con su valor en 

libros, y los activos comprometidos inicialmente.  
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Anexo 8: Certificado de saldos en circulación vs el patrimonio al 31 de agosto de 2025.  

 

Con corte al 31 de agosto de 2025, FISA FUNDICIONES INDUSTRIALES S.A. no mantiene 

saldos en circulación en el mercado de valores.  
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Anexo 9: Opinión emitida por Calificadora de Riesgos Pacific Credit Rating S.A.  
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