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RESUMEN EJECUTIVO.
Las asociaciones cooperativas del sector agricola afio tras afio buscan la manera
mas adecuada de estructurar su capital esto con el objetivo de cumplir sus proyectos y
mitigar el riesgo de caer en impago, ademas de buscar la maximizacion del valor de las
aportaciones; sin embargo la actividad agricola se encuentra en una situacion critica por
factores que han dafiado directamente sus finanzas, el utilizar herramientas estratégicas
les permitira organizar y analizar la situacion econémica para tomar decisiones acordes a

sus necesidades y a sus objetivos.

El utilizar un método de financiamiento surge en la medida que las actividades se
desarrollen con normalidad, por lo que se debe tener el capital de trabajo adecuado para
cubrir las obligaciones presentes y futuras con proveedores y otras obligaciones con

terceros y asi al final poder recuperar la inversién con los ingresos.

La presente investigacion nace por la necesidad de que muchas asociaciones no
utilizan o no conocen los beneficios de implementar herramientas financieras que les
permita obtener un mejor panorama de la estructura de financiamiento que maximice su

rentabilidad.

Los objetivos del presente documento es desarrollar un analisis financiero que
permita determinar la estructura de financiamiento que genere una mejor rentabilidad a
las cooperativas agricolas, identificar y analizar las fuentes de financiamiento y elaborar
un diagnostico financiero con informacion histérica en un caso préactico aplicado a la

asociacion cooperativa XYZ, de R.L.



El tipo de estudio de este trabajo es de caracter “analitico — descriptivo” e
“hipotético-deductivo”; ya que, mediante el analisis interno en las operaciones historicas
de las asociaciones, se determinaron los problemas que no utilizan y desconocen los
beneficios de una herramienta estratégica para estructurar su financiamiento y la no
aplicacion eficiente de los recursos que se tienen; es por ello que se propone el utilizar
un analisis financiero que ayude a la toma de decisiones en la seleccién de las fuentes de
financiamiento y centrarse en los cultivos que mayor rentabilidad generan como la
siembra de una mayor cantidad de manzanas de maiz de semilla y reducir la siembra de

cafia de azUcar.

En conclusion, se determind que la falta de un analisis financiero al momento de
adquirir financiamientos ya sea para operar 0 proponer nuevos proyectos de inversion

impacta en la toma de decisiones y por lo tanto la rentabilidad.



INTRODUCCION.

En la actualidad las empresas en todo el mundo afrontan retos derivados por la
pandemia COVID-19, muchas han tenido que cesar sus operaciones por definitivo o
temporalmente por la carencia de ingresos como resultado de las medidas adoptadas por
cada region, la falta de materias primas y la crisis economica global han afectado

directamente las finanzas de cada pais.

En EIl Salvador, al igual que en los demas paises de la region, muchas entidades
se veran en la necesidad de implementar una estrategia de financiamiento ya sea interna
0 externa que les permita seguir operando ya que sin un apalancamiento financiero no
podran re-contratar a sus empleados, pagar deudas acumuladas o simplemente no tendran
capital de trabajo que permita continuar bajo la nueva normalidad, ya que adicional a los
costos operativos se deberan implementar protocolos de bioseguridad y esto generara un

incremento en sus egresos.

La siguiente investigacion expone la problemética que afrontan las asociaciones
cooperativas de responsabilidad limitada del departamento de Sonsonate, en materia de
estructurar su financiamiento y del impacto que esta tiene en la rentabilidad de las
aportaciones conociendo que estas dependen de las inversiones realizadas y la eleccién
de la alternativa de financiamiento acorde a sus objetivos, el estudio estad compuesto por
3 capitulos en cada uno de ellos se abordan diversos aspectos que facilitan al lector

conocer a profundidad la problematica y la propuesta realizada.

En el capitulo 1 se desarrolld el planteamiento del problema, este apartado

comienza con una narrativa en la cual se describié la situacion de las asociaciones



cooperativas de responsabilidad limitada del departamento de Sonsonate en donde se
explica de forma breve los acontecimientos mas importantes en los Gltimos 3 afios y la
necesidad de financiar proyectos a corto y largo plazo que le ayuden a mejorar su
rentabilidad, luego se formuld el problema, se plantearon las delimitaciones del problema,
la justificacion de la investigacion y los objetivos que se persiguen con la misma, seguido
del marco tedrico donde se abordan las generalidades del cooperativismo desde sus inicios
hasta la actualidad con un enfoque en las cooperativas agricolas, luego se desarrollan
aspectos generales del analisis e interpretacion de los estados financieros abordando cada
uno de los elementos que lo componen su funcion y la importancia dentro del proceso de
planificacion financiera, se abordan las generalidades del apalancamiento tanto operativo
como financiero, la medicion del apalancamiento operativo (GAO) y la medicion del
apalancamiento financiero (GAF), en estos se establecen las ecuaciones para el célculo de
cada uno de ellos, posterior se aborda la base técnica por las cuales se rigen las

asociaciones cooperativas en El Salvador y se describe el marco legal que deben cumplir.

En el segundo capitulo, se desarroll6 la metodologia de la investigacion,
definiendo el tipo de estudio con un enfoque ‘“‘analitico-descriptivo” e ‘“hipotético-
deductivo”, se definieron las unidades de analisis, las técnicas e instrumentos a utilizar en
la investigacion, la forma en que se procesaran los datos obtenidos, el diagnostico de la
investigacion, la formulacién de hipdtesis, la determinacion de variables y su

operacionalizacion.

El tercer capitulo consta con el desarrollo de un caso practico aplicado a la
asociacion cooperativa XYZ, de responsabilidad limitada donde se implementan

herramientas financieras con informacion histérica proporcionada, concluyendo con un

v



diagnéstico financiero final, se determinan los grados de apalancamiento operativo,
financiero y total. También se estudian las diversas fuentes de financiamiento externa e
interna con las cuales la asociacion puede cubrir sus necesidades estudiando sus ventajas
y desventajas, también se utiliza el célculo de la EPA con la cual se concluye cual de las
fuentes de financiamiento nos permite una estructura de capital que mayor rentabilidad
proporcione. Ademas, se desarrollaron estados financieros proyectados para conocer el
comportamiento que se tendrd con la propuesta de inversion para los préximos afos.

Finalizando con las conclusiones y recomendaciones de la investigacion.



CAPITULO 1

1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA Y MARCO TEORICO.

Las asociaciones cooperativas agricolas de responsabilidad limitada, dentro de sus
objetivos principales a corto plazo se encuentra la diversificacion de sus cultivos de una
forma sostenible para que sus ingresos incrementen gradualmente y asi poder adquirir
maquinaria agricola sofisticada, que permita aumentar la productividad y a su vez

maximizar sus ingresos.

En los ultimos afios, la situacion financiera de las asociaciones agricolas en el
territorio salvadorefio se ha ido desmejorando, esto debido a una combinacion de factores
externos ocurridos durante el afio 2017 y 2018, lo que pone en una situacion dificil la
continuidad de sus operaciones. Durante el afio 2017 entré en vigor el incremento al
salario minimo que afecto fuertemente a las empresas de todo el territorio nacional, en el
afio 2018, se registraron pérdidas considerables en los cultivos mayormente en el de maiz
y cafia de azucar relacionado directamente al largo periodo de sequia provocada por el

fenémeno climatico el nifo.

Lo anterior provoco gque durante el afio 2019 disminuyeran en gran manera los
ingresos por las ventas de los productos cosechados, ligado directamente a los sucesos

descritos anteriormente.

La produccion agricola ha enfrentado muchos retos durante los ultimos afios, a
estos problemas se le suman que en el afio 2020 la tormenta Amanda y la tormenta
Cristdbal afectaron directamente las cosechas por las lluvias de gran intensidad en el
territorio salvadorefio, otro problema y no menos importante en este mismo afio fue el

1



impacto financiero global por la pandemia del virus “Coronavirus” o Covid-19
paralizando las economias a nivel mundial, en particular afectando directamente la
produccion agropecuaria, debido a las medidas tomadas por el gobierno salvadorefio, el
cual declard cuarentena domiciliar en todo el pais; esto perjudicé la movilizacién de los
productos a los mercados, compra de insumos para la produccion y la contratacion de

mano de obra por las restricciones de movilidad.

Desencadenando asi situaciones desfavorables como problemas para pagar las
planillas, se comenzaron a experimentar retrasos en el pago de proveedores que
suministran insumos agricolas esenciales, se perdié competitividad ya que, al no pagar a
los proveedores, a las asociaciones se le suspendieron los despachos de materias primas

que ya habian sido programados para el afio 2020.

Para revertir los efectos adversos las administraciones han planteado una serie de
acciones que buscan esencialmente incrementar los ingresos provenientes de las ventas
de los proximos afios, y a la vez reducir los costos operativos, para esto se planea adquirir
maquinaria agricola y asi aumentar la competitividad y disminuir el costo de mano de
obra, se busca importar los insumos agricolas directamente de los fabricantes y apostarle
al cultivo de maiz de semilla mejorada y cafia de azlcar ya que estos son los productos

gue mayores ingresos generan y aumentan la rentabilidad de las asociaciones.

Para cumplir con lo anterior, se debe definir la estructura financiera, es decir de
qué manera se van a financiar los costos en mano de obra, insumos agricolas, gastos
operativos y la inversion en adquisicion de nueva maquinaria agricola, para ello las
administraciones necesitan saber que tan viable les seria adquirir financiamiento externo

a través de préstamos u otro método de apalancamiento financiero, establecer si estos

2



seran estatales o privados o si se utilizaran recursos propios o aportes de sus Socios 0 una
combinacidn de estos que resulte favorable a los intereses econémicos, Todo esto con el
fin de asegurar el cumplimiento de todas las obligaciones actuales y futuras que las
asociaciones planean realizar. Por lo tanto, nace la necesidad de utilizar herramientas

estratégicas que ayuden al logro de los objetivos econémicos.

1.1 FORMULACION DEL PROBLEMA.

Las cooperativas buscan la manera méas adecuada de financiar sus proyectos ya
que su objetivo es brindar un mayor porcentaje de ganancias a sus asociados, por tal
motivo estas recurren a buscar un financiamiento por parte de instituciones ya sean del
sector bancario u otro. Con relacion a las cooperativas agricolas habitualmente es
necesario un apalancamiento financiero para poder cubrir sus necesidades de flujo de
efectivo, pero muchas de estas no utilizan herramientas estratégicas que ayuden al
cumplimiento de sus objetivos y se puede llegar a tomar una decision que perjudique el

cumplimiento de estos. Por tal situacién nace la siguiente interrogante:

¢En qué medida la falta de un analisis financiero afecta en la toma de decisiones
de financiamiento y en la rentabilidad de las asociaciones cooperativas de responsabilidad

limitada?

1.2 DELIMITACION DEL PROBLEMA
1.2.1 Tedbrica.

La informacion recopilada fue sustentada por medio de material bibliografico de
fuentes de informacion como libros, paginas web, trabajos de graduacion previos,

instituciones pablicas y privadas, normativas técnicas y legales.



1.2.2 Temporal.
El trabajo de investigacion se llevd a cabo en los periodos de tiempo comprendidos
entre noviembre de 2020 y septiembre de 2021. Presentando imprevistos por la pandemia

Covid-19.

1.2.3 Geogréfica.
El limite geogréafico en el cual se llevo a cabo la investigacion se sitGa en la zona

rural del departamento de Sonsonate.

1.3 JUSTIFICACION DE LA INVESTIGACION.

Las economias han sido afectadas en gran manera a causa de la pandemia por
el virus covid-19, por lo tanto, obtener financiamiento para capital de trabajo se vuelve
una prioridad para las asociaciones. En este contexto, el objetivo es inyectar liquidez a
sus finanzas y poder seguir operando con normalidad; en general el utilizar un
apalancamiento financiero y que este genere los beneficios esperados depende de los
proyectos de inversion a realizar y de la eleccion de las alternativas de financiamiento que

se utilizara para tales fines.

El utilizar una herramienta estratégica como un analisis financiero permitird
conocer mas a fondo la estructura de capital mas adecuada y a tomar la mejor decision de

financiamiento.

1.3.1 Novedoso.
La investigacion es novedosa para las cooperativas del sector agricola, ya que estas

No cuentan con un presupuesto necesario para realizar o contratar al personal adecuado y



que les ayude a realizar un andlisis financiero interno y de las diferentes fuentes de

financiamiento y obtener una mejor estructura financiera.

1.3.2 Utilidad social.

Con el desarrollo de la investigacion se pretende que las cooperativas conozcan los
beneficios de utilizar un analisis financiero al momento de necesitar un financiamiento
para capital de trabajo, a los profesionales de la contaduria publica, economista,
administradores y cualquier persona interesada en implementar una herramienta

estratégica financiera que le permita conocer y evaluar mejor sus alternativas.

1.3.3 Factibilidad.
Se dispuso de informacion bibliografica. Asi mismo con la disponibilidad de
recursos econoémicos, materiales y tecnolégicos. Ademas, se conto con el apoyo en la

asignacion de facilitadores, tanto especialistas, como metodologicos.

a) Bibliografia.

Para el desarrollo de la investigacion se tuvo como fuente principal los estudios y
técnicas desarrolladas a través de libros, tesis, revistas entre otros las cuales fundamentan
los procedimientos aplicados al momento del desarrollo del caso practico.

b) Campo.

La investigacion estuvo dirigida a asociaciones cooperativas del sector agricola que
utilizan un tipo de apalancamiento financiero con el fin de realizar sus operaciones con
normalidad y buscan obtener una herramienta financiera que les ayude al logro de los

beneficios esperados.



1.4 OBJETIVOS
1.4.1 General

Realizar un analisis financiero para determinar la estructura de financiamiento que
permita obtener la mejor rentabilidad a las asociaciones cooperativas agricolas de

responsabilidad limitada del departamento de Sonsonate.

1.4.2 Especificos.
v Hacer un diagnostico financiero en la Asociacion cooperativa XYZ De
Responsabilidad Limitada.
v Identificar las fuentes de financiamiento que generen mayor beneficio.
v Desarrollar un caso practico de estructura de financiamiento y conocer su impacto

en la rentabilidad.

1.5 MARCO TEORICO, CONCEPTUAL, TECNICO Y LEGAL.

1.5.1 Generalidades del cooperativismo.

El cooperativismo es implementado por grupos de personas que tienen
necesidades o un objetivo en comun. Esta practica aparece en las primeras etapas de la
civilizacion como solucion de problemas econémicos para la obtencion de bienes y

servicios indispensables.

Este tipo de asociacion nace por la desigualdad que se produjo en la clase obrera
entre los afios de 1750 a 1850 en Inglaterra justo con la influencia de la revolucion
industrial, estos grupos buscaron y propusieron leyes favorables para el trabajador y
fueron las primeras en denominarse cooperativas. Para los proximos afios se presentan las

Ilamadas cooperativas de consumo que consisten en la agrupacion de trabajadores que



aportaban parte de sus ingresos y asi lograr captar una mayor cantidad de recursos. El
importante crecimiento debe atribuirse no a la importancia del poder econémico, sino al

valor de las ideas y a la fidelidad que estos iniciadores tuvieron para con esas ideas.

Cooperativa agricola.

Las cooperativas agrarias nacen por la union de personas que por lo general son
empresarios individuales del sector agricola formando de esta manera la Cooperativa con
el objetivo de compartir, experiencias, conocimientos, gastos y beneficios, de la misma
forma unen esfuerzos para acceder a nuevos y mejores mercados que de manera individual
fuera casi imposible entrar ya que se necesitaria una inversion mayor. Cabe aclarar que
estas cooperativas no son “empresas” y se rigen por una Serie de principios y normas que

una empresa que se forma de manera normal no puede tener.

La Asociacion Cooperativa En El Salvador.

El cooperativismo en El Salvador nace como una alternativa de solucién a los
problemas socioeconémicos y politicos que enfrentaban la clase trabajadora y es cuando
artesanos se unen para lograr objetivos en comun formando asi las primeras cooperativas

dentro del territorio salvadorefio.

En el afio de 1969 el 25 de noviembre la Asamblea legislativa promulga el decreto
N°560 que contenia la creacion del INSAFOCOOP el cual es una corporacion de derecho
publico con autonomia en los aspectos econdémicos y administrativos, simultaneamente

se aprueba la primera ley general de Asociaciones cooperativas en El Salvador.

En EI Salvador existen 1,309 cooperativas a nivel nacional de las cuales 50 son

consideradas del sector de agricultura e industrias alimentarias, lo cual representa un 4%.



1.1.1 Generalidades del analisis e interpretacion de los estados financieros.

Definicion de Estados Financieros.

Los estados financieros son una herramienta que presenta razonablemente la
situacion financiera, el rendimiento financiero y los flujos de efectivo de una entidad y
que sea util para la toma de decisiones econdmicas para una amplia gama de usuarios, 1os
estados financieros también muestran los resultados de la administracion llevada a cabo
por la gerencia. Segun la norma internacional de informacién financiera (NIIF para las
PYMES) el conjunto de estados financieros estd compuesto por: un estado de situacion
financiera, estado de resultados integral o estado de resultado, estado de cambios en el
patrimonio, estado de flujo de efectivo y notas, que incluyan un resumen de las politicas

contables significativas y otra informacion explicativa.

Balance General.

Segun la norma internacional de informacion financiera (NIIF para las PYMES)
estado de situacion financiera o balance general es el estado financiero que presenta la
relacion entre los activos, los pasivos y el patrimonio de una entidad en una fecha

especifica.

Estado de resultados.

Segun la norma internacional de informacion financiera (NIIF para las PYMES) es
el estado financiero que presenta todas las partidas de ingreso y gasto reconocidas en un
periodo, incluyendo las partidas reconocidas al determinar el resultado (que es un subtotal

en el estado del resultado integral) y las partidas de otro resultado integral.

Andlisis e interpretacién de Estados Financieros.




Es la evaluacion del desempefio historico de la entidad, medido a través de métodos,
herramientas y técnicas matematicas y estadisticas, que interrelacionan cada uno de los
elementos que componen los estados financieros, con el objeto de ayudar a los usuarios a

proponer las mejores alternativas de decision de cara al futuro. (Fornos, 2013)

Es una técnica que proporciona informacion relevante mediante el estudio aplicado
al balance general y el estado de resultados, la cual es expresada mediante “razones
financieras”, reflejando como producto la capacidad de la asociacion de generar
excedentes, las comparaciones de los recursos disponibles versus las deudas de corto y
largo plazo, los niveles de endeudamiento y la velocidad con que se recuperan los activos
corrientes; facilitando la toma de decisiones con el propdsito de comprender el origen y

comportamiento de los recursos y de corregir la problematica encontrada.

Importancia.

El analisis de los estados financieros es un examen objetivo para proporcionar
parametros acerca de los hechos econémicos relevantes a una asociacion. La relevancia
del analisis e interpretacion va mas alla de lo que ha planeado la direccién, ya que, con
los indicadores obtenidos, se facilita la informacién a los usuarios. Por lo tanto, es (til
porque se ocupa de fundamento para tomar decisiones tales como ¢Do6nde obtener los
recursos para el financiamiento?, ¢En qué invertir?, ;Cudles podrian ser los beneficios o
excedentes de las asociaciones?, ¢Cuando y como se le debe pagar a las fuentes de

financiamiento?, y como se deben reinvertir las excedentes.

1.5.2 Generalidades del apalancamiento.

Apalancamiento.




Se refiere a los efectos que tienen los costos fijos sobre el rendimiento que ganan
los asociados; por lo general, mayor nivel de apalancamiento se traduce en rendimientos

mas altos, pero més volatiles.

Costos fijos son aquellos que no aumentan ni disminuyen con los cambios en las
ventas de la compafiia. Las asociaciones tienen que pagar estos costos fijos
independientemente de que las condiciones del negocio sean buenas o0 malas. Estos costos
fijos pueden ser operativos, como los derivados de la compra y la operacion de la planta
y el equipo, o financieros, como los costos fijos derivados de los pagos de deuda. Por lo
general, el apalancamiento incrementa tanto los rendimientos como el riesgo. Una
asociacion con mas apalancamiento obtiene mayores rendimientos, en promedio, que
aquellas que tienen menos apalancamiento, pero los rendimientos de la empresa con

mayor apalancamiento también son mas volatiles. (Lawrence, 2012)

Muchos de los riesgos empresariales estan fuera del control de los
administradores, a diferencia de los riesgos asociados con el apalancamiento. Los
administradores pueden limitar el efecto del apalancamiento adoptando estrategias que

dependen en mayor medida de los costos variables que de los fijos.

Apalancamiento operativo

El apalancamiento operativo se debe a la existencia de costos fijos que la compaiiia

debe pagar para operar. El apalancamiento operativo se define como el uso de los costos
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operativos fijos para acrecentar los efectos de los cambios en las ventas sobre los

excedentes antes de intereses e impuestos de la compafiia. (Lawrence, 2012)

Medicion del grado de apalancamiento operativo (GAQO)

El grado de apalancamiento operativo (GAO) es una medida numérica del

apalancamiento de la asociacion. Se determina con la siguiente ecuacion:

Ventas — Costos variables
GAO

~ Utilidad antes de intereses e impuestos

Siempre que el cambio porcentual en las UAII derivado de un cambio porcentual
especifico en las ventas es mayor que este Gltimo, existe un apalancamiento operativo.
Esto quiere decir que siempre que el GAO es mayor que 1, existe apalancamiento

operativo.

Apalancamiento Financiero.

El apalancamiento financiero se debe a la presencia de los costos financieros fijos
que las asociaciones deben pagar por sus préstamos. El apalancamiento financiero se
define como el uso de los costos financieros fijos para acrecentar los efectos de los
cambios en los excedentes antes de intereses e impuestos sobre las ganancias por

aportacion de las asociaciones.

Los dos costos financieros fijos mas comunes son:

1. los intereses por deuda.
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2. los dividendos de acciones preferentes.

Estos costos deben pagarse sin importar el monto de las UAII disponibles para pagarlos.

Medicion del grado de apalancamiento financiero (GAF)

El grado de apalancamiento financiero (GAF) es la medida numérica del
apalancamiento financiero de las asociaciones. La siguiente ecuacion presenta un método

para obtener el GAF:

GAF Utilidad antes de intereses e impuestos

Utilidad antes de intereses e impuestos — intereses

Siempre que el cambio porcentual en las GAF derivado de un cambio porcentual
especifico en las UAII es mayor que este ultimo, existe apalancamiento financiero. Esto

significa que siempre que el GAF es mayor que 1, existe apalancamiento financiero.

Apalancamiento Total.

Evaluar el efecto combinado del apalancamiento operativo y financiero en el
riesgo de la asociacién usando un esquema similar al que se utilizé para desarrollar los
conceptos individuales del apalancamiento. Este efecto combinado, o apalancamiento
total, se define como el uso de los costos fijos, tanto operativos como financieros, para
acrecentar los efectos de los cambios en las ventas sobre las ganancias por aportacion de

la asociacién. Por lo tanto, el apalancamiento total se considera como el efecto total de
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los costos fijos en la estructura operativa y financiera de la asociacion y se determina

segun la siguiente ecuacion:(Lawrence, 2012)

GAT= GAO * GAF = veces

1.5.3 Base Técnica

Las Asociaciones Cooperativas Agropecuarias estdn obligadas a aplicar como
marco de informacion financiera la NIIF para las PYMES segun seccion 1 (Pequefias y
medianas entidades), ya que cumplen con las caracteristicas necesarias para ser
consideradas como pequefias y medianas entidades; por tal motivo no tienen la obligacion
publica de rendir cuenta y publican estados financieros con propdésito de informacién

general. (NIIF PARA PYMES, 2017)

Las asociaciones cooperativas agricolas que utilicen esta norma contabilizaran sus

activos bioldgicos segun la seccion 34 con referencia a las actividades agricolas.

La aplicacion de la Norma Internacional de Informacion Financiera para Pequefias
y Medianas Entidades al Sector Agropecuario con relacion al financiamiento de sus
activos: Se aplica la seccion 22. Esta seccion establece los principios para clasificar los
instrumentos financieros como pasivos 0 como patrimonio, y trata la contabilizacion de
los instrumentos de patrimonio emitidos para individuos u otras partes que actlan en
capacidad de inversores en instrumentos de patrimonio (es decir, en calidad de
propietarios). Esta seccion presenta el tratamiento contable tanto para las obligaciones

como para las aportaciones que se realizan en la Asociacion Cooperativa Agricola.
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En especial la Seccion 25 Especifica la contabilizacion de los costos por préstamos,
Son costos por préstamos los intereses y otros costos en los que una entidad incurre

relacionados con la adquisicién de un préstamo (NIIF PARA PYMES, 2017)

1.5.4 Base Legal
En lo relativo al marco legal en El Salvador las Asociaciones Cooperativas
Agropecuarias se rigen y constituyen por distintas leyes y reglamentos entre las cuales se

encuentran.

Regulaciones generales y leyes especiales.

Constitucién de la Republica de EI Salvador.

En la Constitucion de la Republica de EI Salvador con respecto a la relacion de
Asociaciones Cooperativas Agropecuarias en el Art.7. Menciona que los habitantes de El
Salvador tienen derecho a asociarse libremente y a reunirse pacificamente y sin armas
para cualquier objeto licito. Nadie podrad ser obligado a pertenecer a una asociacion,
ademas en el articulo Art. 114 menciona que el Estado protegera y fomentara a las
asociaciones cooperativas, facilitando su organizacion, expansion y financiamiento.

(Constitucion de la Republica, 1983, 29 DE JULIO)

Ley especial de asociaciones agropecuarias.

En la Ley Especial de Asociaciones Agropecuarias relacionada con las

Asociaciones Cooperativas Agropecuarias menciona lo siguiente.

En el articulo 1. Dice que la creacion del Departamento de Asociaciones

Agropecuarias como una dependencia del Ministerio de Agricultura y Ganaderia (MAG),
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para la promocién, organizacion reconocimiento oficial y otorgamiento de la personeria

juridica; y que esta se obtendra mediante presentacion de acta de constitucion.

Ley general de asociaciones cooperativas y su reglamento.

En la Ley General de Asociaciones Cooperativas y su Reglamento relacionada con
las Asociaciones Cooperativas Agropecuarias establecidas por el INSAFOCOOP

relaciona lo siguiente.

Art. 1. La formacion de cooperativas como asociaciones de derecho privado de
interés social, las cuales gozarén de libertad en su organizacién y funcionamiento de
acuerdo con lo establecido en esta ley, la ley de creacion del Instituto Salvadorefio de

Fomento Cooperativo (INSAFOCOOP), sus Reglamentos y sus Estatutos.

Art. 17.- Las Cooperativas deben llevar al principio de su denominacion las
palabras "ASOCIACION COOPERATIVA" y al final de ellas las palabras "DE
RESPONSABILIDAD LIMITADA" o sus siglas "DE R. L.". EI INSAFOCOOP no podra
autorizar a la Cooperativa cuya denominacion por igual o semejante, pueda confundirse

con la de otra existente.

En cuanto a los préstamos.

Art. 68.- La Asamblea General podré autorizar que la Cooperativa obtenga a titulo
de mutuo, para operaciones productivas especificas, una cantidad fija o proporcional
establecida en relacion con el valor bruto de las ventas o de los servicios que la
Cooperativa realice por cuenta de sus asociados en las condiciones y plazos que sefialen

de comun acuerdo, la cooperativa y el asociado respectivo. Estos préstamos podran ser
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respaldados por certificados de inversién, que seran regulados por el Reglamento de esta
ley.
Privilegios concedidos a peticidn de las asociaciones cooperativas

Art. 72.- Los siguientes privilegios seran concedidos a peticion de la Cooperativa
interesada por acuerdo ejecutivo en el Ramo de Economia, total o parcialmente, previa
justificacion con audiencia del Ministerio de Hacienda, por el plazo de cinco afios, a partir
de la fecha de su solicitud y prorrogables a peticion de la Cooperativa por periodos

iguales:

a) Excepcion del impuesto sobre la Renta, Vialidad y Territorial Agropecuario,
cualquiera que sea su naturaleza, el capital con que se forma, intereses que se

generen a partir del ejercicio fiscal durante el cual se presente la solicitud,;

Los bienes que importen las Cooperativas acogiéndose a las reglas del inciso
primero de este articulo, los destinaran exclusivamente a su propio uso y consumo,
sin que puedan comerciar con ellos, excepto aquellos casos sefialados en el

Reglamento de la presente ley.

c) Exencién de impuestos fiscales y municipales sobre su establecimiento y
operaciones. (Ley General de Asociaciones Cooperativas, 1983, 6 de Mayo)
Reservas:
De acuerdo al Art. 57 los excedentes que arroje el Estado de Resultados anual.
Los Estatutos fijaran los criterios y normas para la aplicacion y reposicion de la Reserva

Legal.
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a) Las sumas necesarias para el fondo de educacion y reserva legal de acuerdo con
la naturaleza de cada tipo de cooperativa. En ningun caso el porcentaje aplicable
a la reserva legal serd menor del 10% de los excedentes, sin embargo, la reserva
legal nunca podra ser mayor del 20% del capital pagado por los asociados.

b) Las sumas que sefialan los Estatutos o la Asamblea General de las Cooperativas

para hacer frente a los compromisos relacionados con indemnizaciones laborales
y cuentas incobrables.

c) El porcentaje para el pago de los intereses que corresponde a los asociados en

proporcion a sus aportaciones.

Los Fondos de Reserva Legal, de Educacién, Laboral y Prevision para cuentas
incobrables, asi como el producto de los subsidios, donaciones, herencias y legados que
reciban las cooperativas segun el articulo 61 de la ley de asociaciones cooperativas no son
distribuibles, por lo tanto, ningun asociado o sus herederos tienen derecho a percibir parte
alguna de estos recursos.

Regulaciones tributarias.

Cddigo tributario de El Salvador.

Articulo 30.- Se considera sujeto pasivo el obligado al cumplimiento de las
prestaciones tributarias, sea en calidad de contribuyente o en calidad de responsable. Por
tanto, estan obligados segun el articulo 91 al 97 del mismo cddigo a presentar las
declaraciones tributarias dentro del plazo estipulado para tal efecto.

En relacién a retencidén de renta por prestacién de servicios a personas naturales se
cumplen lo que se cita en los articulos 156 al 160 y el articulo 37 de la ley de renta en

conformidad a retenciones a asalariadas. (Codigo Tributario, 2000, 22 de diciembre)
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Ley del impuesto sobre la renta.

Segun el articulo 29, numeral 10: los intereses pagados o incurridos, segln sea el
caso, por las cantidades tomadas en préstamo toda vez que sean invertidas en la fuente
generadora de la renta gravable, asi como los gastos incurridos en la constitucion,
renovacion o cancelacion de dichos préstamos, se deducira en proporciéon al plazo
convenido para el pago del financiamiento. (LEY ISR, 1993, 27 de Septiembre)

Relacion de la ley del impuesto a la transferencia de bienes muebles y a la
prestacion de servicios con respecto a asociaciones cooperativas a la hora de adquirir

financiamiento.

En el articulo 20. Numeral ) menciona que las asociaciones cooperativas seran
sujetos pasivos o deudores del impuesto.

Articulo 46.- Estaran exentos del impuesto los siguientes servicios:

f) operaciones de depdésito, de otras formas de captacion y de préstamos de dinero,
en lo que se refiere al pago o devengo de intereses, realizadas por bancos o cualquier
otra institucion que se encuentre bajo la supervision de la superintendencia del
sistema financiero, instituciones financieras domiciliados en el exterior que realicen
estas actividades autorizadas por autoridad competente en sus paises de origen y
previamente calificados por el banco central de reserva, asi como las corporaciones
y fundaciones de derecho publico o de utilidad publica excluidas del pago del
impuesto sobre la renta por la direccion general de impuestos internos de acuerdo
al articulo 6 de la ley que regula el referido impuesto y que se dediquen a otorgar

financiamiento (LEYIVA, 1992, 24 de Julio)
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CAPITULO 2

2 DISENO METODOLOGICO O METODOLOGIA DE INVESTIGACION.

2.1 TIPO DE ESTUDIO.

La problematica se desarrolld mediante el enfoque ‘“analitico-descriptivo” e
“hipotético-deductivo”, ya que mediante el andlisis de los estados financieros de la
asociacion y haciendo un analisis de las operaciones de los tltimos afios se determiné los
problemas de financiamiento y la falta de herramientas estratégicas para la toma de
decisiones por parte de la gerencia, luego de forma hipotética se desarroll6 un analisis
financiero con el proposito de brindar una herramienta que les facilite a los
administradores una mejor toma de decisiones al momento de estructurar su capital de

trabajo y a la vez que les permita obtener un mejor rendimiento econémico.

2.2 UNIDAD DE ANALISIS.

El objeto y los sujetos que se relacionaron directamente con el estudio son:
1.1. Objeto de estudio: Asociaciones cooperativas agricolas de
responsabilidad limitada del departamento de Sonsonate.
1.2.  Unidades de analisis:
e Gerencias de Asociaciones cooperativas agricolas de responsabilidad
limitada.

El gerente general explicé mas a fondo la situacion de la asociacion para poder
realizar una propuesta gque se apegue a Sus necesidades ademas proporciond

informacién valiosa y real del estado actual externo e interno de la cooperativa.

e Contadores Generales de Asociaciones cooperativas agricolas de
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responsabilidad limitada.

El contador proporciond informacién sustancial que sin ella no se hubieran
podido realizar los andlisis financieros, también sobre los procesos internos, politicas y
controles efectuados en las cooperativas, dentro de la informacion que proporcioné uno
de ellos estén los estados financieros de los ultimos dos afios con los cuales se realizo

el caso préctico.

2.3 MUESTREO.

El tipo de muestreo aplicado fue el muestreo por conveniencia el cual no es
probabilistico y las muestras seleccionadas fueron 3 asociaciones cooperativas con las
cuales se pretende obtener informacion de cada una sobre su gestion financiera en lo que

respecta a un apalancamiento financiero.

2.4 TECNICAS E INSTRUMENTOS UTILIZADOS EN LA INVESTIGACION.

Las técnicas que se adoptaron para el desarrollo de la investigacidn en el proceso

de recopilacion de informacion se mencionan a continuacion:

Técnicas:

Entrevista.

El propdsito de esta técnica fue conversar de manera formal con el gerente general
y el contador de las Asociaciones, con la cual se obtuvo informacion real que permitid
realizar un analisis financiero acertado y que se apega a la realidad y necesidades de la

entidad.
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Instrumentos:
Lista de chequeo.

Este instrumento permitid llevar una secuencia de preguntas orientadas a la
obtencion de informacion del gerente general y el contador que dio lugar a conocer la
entidad y su entorno, facilitando el desarrollo de un instrumento estratégico que genero

un impacto en las decisiones y en consecuencia a sus rentabilidades.

2.5 ANALISIS E INTERPRETACION DE LOS DATOS PROCESADOS.
Los anélisis se elaboraron de manera uniforme para una mayor comprension y

comparabilidad de las gestiones comunes y evidenciar las desventajas que se asemejan.

Andlisis de gestion de apalancamiento financieros. (Asociacion Cooperativa XYZ de

Responsabilidad Limitada).

Segun los datos obtenidos de la Asociacion Cooperativa XYZ de R.L. se concluye

lo siguiente:

La asociacion cuenta con un nivel organizativo adecuado y funcional basado en
niveles jerarquicos bien establecidos, también cuenta con un nivel de control interno
aceptable que brinda una seguridad razonable de las operaciones realizadas por parte de
la asociacion. Ademas, se encuentra solvente con entidades gubernamentales lo cual
confirma el nivel de responsabilidad que los administradores tienen, por habitualidad ellos
utilizan para continuar con el principio de negocio en marcha préstamos bancarios ya sean
estos préstamos corrientes, préstamos rotativos, con y sin garantias de por medio e
internamente cuenta con un nivel de riesgo alto de incumplimiento de obligaciones con
terceros al no poseer planes de contingencias.
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Contablemente la asociacion elabora sus estados financieros basado en un marco
de referencia general como lo son las NIIF para Pymes ademas de la normativa legal de
cumplimiento, esto facilita analizar y comparar la informacion financiera con otras
asociaciones de igual extension de operaciones. Sin embargo, la informacién generada no
es utilizada en la toma de decisiones ademéas no se cuenta con politicas contables bien
establecidas al no poseer un sistema contable legalizado de acuerdo con la Normativa. Se
cuenta con el personal necesario para el logro de sus objetivos, lo cual implica una

responsabilidad mayor con respecto a las obligaciones laborales.

La asociacion cuenta con un sistema de comunicacion deficiente en sus diferentes
departamentos, tanto asi que el &rea financiera no se apoya para la toma de decisiones con
base a la informacién que genera el departamento de contabilidad, no se cuenta con el
personal capacitado que puedan utilizar las diferentes herramientas financieras, no se
elabora un analisis Financieros que ayude en la toma de decisiones para elegir la fuente
de financiamiento que genere mayor rentabilidad, no se utiliza el presupuesto como

herramienta para el cumplimiento de objetivos.

Analisis de gestion de apalancamiento financieros. (Asociacion cooperativa ABC de

Responsabilidad Limitada)

Segun los datos obtenidos de la Asociacion Cooperativa ABC de R.L. se concluye

lo siguiente:

La Asociacion cuenta con un nivel organizativo y funcional basado en niveles
jerarquicos bien establecidos, también cuenta con un nivel de control interno adecuado

al tamafio y complejidad de esta, lo cual permite obtener una seguridad razonable de las

22



operaciones realizadas, Ademas se encuentra solvente con entidades gubernamentales lo
cual confirma el nivel de responsabilidad que los administradores tienen, Por habitualidad
ellos utilizan para continuar el principio de negocio en marcha préstamos bancarios ya
sean estos préstamos corrientes, préstamos rotativos y con o sin garantias de por medio.
A la hora de solicitar un nuevo financiamiento se analiza internamente la finalidad y
motivo para los cuales seran destinados los nuevos recursos. Evaluacion de riesgos la
cooperativa no cuenta con los niveles de gestion adecuados para afrontar los siniestros

ademas no cuenta con un departamento de auditoria interna.

Contablemente la asociacién elabora estados financieros basado en un marco de
referencia general como lo son las NIIF para Pymes ademas de la normativa legal de
cumplimiento, esto facilita analizar y comparar la informacion financiera con otras
asociaciones de igual extension de operaciones, la informacion generada es utilizada por
la gerencia por lo tanto esta se encuentra constantemente actualizada por lo que se conoce

que esta puede tener un atraso de hasta 2 meses como maximo.

Con referencia las finanzas la asociacion carece de dichos procesos ya que no
cuenta con un departamento de finanzas lo cual genera una mayor incertidumbre sobre el
logro de los objetivos dado que no se hacen los analisis financieros correspondientes entre
ellos analisis horizontal, vertical ni mucho menos se elaboran las razones financieras para

ver los indicadores.
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Anélisis de gestion de apalancamiento financieros. (Asociacion cooperativa FGT de

responsabilidad limitada).

Segun los datos obtenidos de la Asociacion Cooperativa FGT de R.L. se concluye

lo siguiente:

La asociacion cuenta con un nivel organizativo adecuado y funcional basado en
niveles jerarquicos bien establecidos, también cuenta con un nivel de control interno

adecuado al tamafio y complejidad de la asociacion.

Segln la informacion recopilada e informada por parte de la Asociacion
Cooperativa FGT de R.L. cuenta con una Base Normativa Generalmente Aceptada por el
Organismo rector de la Contaduria Pablica lo cual permite el principio de comparabilidad
de informacion con otras Asociaciones a Fines, Se cumple con los objetivos establecidos
dentro de la Norma Internacional de Informacién Financiera para pequefias y medianas
entidades, se presentan un conjunto de Estados Financieros semestralmente esto con el
objetivo de observar el rumbo que lleva la cooperativa y tomar decisiones oportunamente,
cuenta con un sistema contable funcional y legalizado por parte de un profesional de la
Contaduria Publica y cumple con todos los Requisitos de la Normativa aplicada, para el
pago de sus egresos son realizados en 80% por medio de cheque lo cual permite un control
efectivo de estos, se analizan periddicamente los gastos financieros y el impacto de estos

en los resultados de la Cooperativa.

No se presentan Presupuestos que determinen los objetivos financieros de la
entidad por lo tanto no se cuenta con una herramienta que permita demostrar que los

objetivos establecidos se estan cumpliendo por otra parte se cuenta con cartera de crédito
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disponible por parte de instituciones financieras. No se utilizan las herramientas
financieras minimas para la toma de decisiones en lo que respecta a los créditos solicitados

lo cual disminuye la capacidad de cumplimiento de los objetivos.

La Asociacion cuenta con el personal necesario y capacitado para las diferentes
areas operativas y que demandan las operaciones diarias de esta. Los riesgos financieros
son muy altos ya que en algun caso se ha recurrido a pagar un alto costo de intereses
moratorios por no poseer la capacidad de pago necesaria para el cumplimiento de sus
obligaciones por ultimo la cooperativa se encuentra solventes con instituciones
gubernamentales lo cual permite obtener los documentos minimos solicitados por bancos

para apertura de créditos.

2.6 DIAGNOSTICO DE LA INVESTIGACION.

Las asociaciones cooperativas agricolas del departamento de Sonsonate brindaron
informacién real, suficiente y de mucha importancia sobre sus gestiones financieras
analizando la informacion proporcionada por estas. Los resultados indican las siguientes
afirmaciones, todas utilizan un Marco de referencia general para elaborar sus estados
financieros lo cual facilita la comprension y comparacion de la informacién entre ellas,
también se conoce que estas cubren sus operaciones ordinarias de cada ejercicio fiscal a
través de apalancamientos financieros (préstamos financieros). No cuentan con
presupuestos que proporcionen o que permitan controlar el cumplimiento de los objetivos
propuestos, las asociaciones no utilizan herramientas financieras que ayuden a la toma
de decisiones lo cual no les permite tener un estudio e interpretacion de la informacién
generada por los estados financieros, todo esto implica desconocer el impacto que los

gastos financieros generados por los financiamientos ocasionan en los resultados a parte
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de tomar decisiones inadecuadas para los fines que se han establecido previamente. Las
asociaciones no cuentan con planes de contingencias sobre los riesgos que su sector
implica, lo cual genera una incertidumbre de que cumplan con las obligaciones a corto y

largo plazo.

2.7 FORMULACION DE HIPOTESIS.

2.7.1 Hipotesis de trabajo.

Hipotesis Alternativa.

v Lafalta de un anélisis financiero afecta en la toma de decisiones de financiamiento

y en la rentabilidad en la Asociacion cooperativa XYZ De R.L.

Hipotesis Nula.

v La falta de un andlisis financiero no afecta en la toma de decisiones de

financiamiento y en la rentabilidad en la Asociacién cooperativa XYZ de R.L.

2.8 DETERMINACION DE VARIABLES.

Hipotesis Alternativa
Variable independiente: falta de un Analisis Financiero
Indicadores:

1. Elaboracién de analisis financiero.

2. Confiabilidad de los resultados obtenidos en el andlisis financiero.

Variable dependiente: se toman malas decisiones en la estructuracion de financiamiento

y minimiza la rentabilidad.
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Indicadores:

1. Resultados arrojados en el analisis financiero.

2. Presentacion oportuna de los resultados del andlisis financiero.

Hipotesis Nula

Variable independiente: la falta de un analisis financiero

Indicadores:

1. Elaboracién de analisis financiero

Variable dependiente: no afecta en la toma de decisiones de financiamiento

Indicadores:

1. larentabilidad no manifiesta cambios

2.9 OPERACIONALIZACION DE VARIABLES.

HIPOTESIS

| VARIABLES |

INDICADORES

HIPOTESIS ALTERNATIVA

La falta de un analisis financiero afecta en
la toma de decisiones de financiamiento y
rentabilidad en la ASOCIACION
COOPERATIVA XYZ DE RL.

Variable
Independiente

La falté de un

v Elaboracion de un

andlisis financiero.

v Confiabilidad de
los resultados

decisiones en
financiamiento
y disminuye la

rentabilidad

Analisis obtenidos en el
Financiero analisis financiero.
Variable v Resultados
dependiente: arrojados en el
Se toman analisis financiero.
malas

v Presentacion
oportuna de los
resultados del
analisis financiero
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HIPOTESIS [ VARIABLES [ INDICADORES

HIPOTESIS NULA

Variable
Independiente |  Elaboracién de
La falta analisis financiero
de un analisis
La falta de un analisis financiero no afecta Vafrlin;l;llzlero
en la toma de decisiones de q diente: -
financiamiento y rentabilidad en la N%pspeciznerflla v Larentabilidad no
ASOCIACION COOPERATIVA XYZ toma de manifiesta
DE RL g cambios.
decisiones de
financiamiento

Aceptacion de las hipotesis.

En el presente proyecto se acepto la hipdtesis alterna y se rechazé la hipotesis nula,
por la informacion recopilada se afirma que, la falta de un analisis financiero afecta en la
toma de decisiones de estructuracion de financiamiento y en la rentabilidad de las
asociaciones. Los datos obtenidos mediante el instrumento de la metodologia se muestran

en la tabla N°1.

Se tomaron como muestra tres cooperativas del departamento de Sonsonate para
ver la importancia que juega el andlisis financiero en la toma de decisiones, en promedio
las asociaciones cumplen con el 52% en sus niveles de gestion financiera y un 43% no

cumple.

Segun lo observado en la lista de chequeo, las asociaciones no asignan la
importancia necesaria para la toma de decisiones y el logro de sus objetivos, por tal motivo
al no hacer uso de estas herramientas estratégicas financieras se pierde la vision de la

asociacion, afecta en la decision de financiamientos, nuevas inversiones y no facilita la
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toma de decisiones de los socios o terceros que estdn interesados en la situacion

economica y financiera de la asociacion.

Tablal

Resumen lista de chequeo control Interno en las asociaciones cooperativas del

Departamento de Sonsonate.

Cumple No Cumple  No Aplica Total

Cooperativa
Cooperativa 1 48% 46% 6% 100%
Cooperativa 2 58% 38% 4% 100%
Cooperativa 3 50% 46% 4% 100%
Promedio 52% 43% 5% 100%

A través del diagnostico financiero se determiné que los financiamientos no estan

siendo aprovechados correctamente por parte de las asociaciones, no se estan utilizando

las herramientas financieras con el fin de determinar la mejor estructura de capital.
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CAPITULO 3

PROPUESTA DE ANALISIS FINANCIERO PARA DETERMINAR LA
ESTRUCTURA DE CAPITAL QUE PERMITA OBTENER UNA MEJOR

RENTABILIDAD.

3 ANTECEDENTES.

La asociacion cooperativa XYZ, de Responsabilidad Limitada que puede
abreviarse de la siguiente manera (Asociacion Cooperativa XYZ de R.L.) fue constituida
bajo las leyes de la Republica de El Salvador, especificamente con la Ley general de
asociaciones cooperativas y su reglamento. Se cre6 juridicamente en el afio de 1985, su
principal actividad consiste en la produccion agropecuaria tales como el cultivo de cafia
de azucar, semilla de maiz certificada, maicillo para consumo de ganado, cria de ganado

bovino y otros conexos. La cooperativa esta ubicada en el departamento de Sonsonate.

Por el rubro de su actividad econémica esta asociacion afio con afio busca la mejor
alternativa de apalancar sus operaciones y asi obtener un mayor rendimiento de sus
beneficios econdémicos. Por habitualidad la forma de financiar sus proyectos es por medio
de instituciones bancarias. Sin embargo, por la situacion actual del mercado financiero
existe una gran demanda por parte de muchos sectores economicos por créditos, por lo
tanto, es necesario evaluar las diversas fuentes de financiamiento a las cuales podria optar
la Asociacién y analizar su situacion financiera actual para seguir operando con
normalidad, mejorar su funcionamiento y rentabilidad para los préximos afios, elaborando

un estudio de las fuentes de financiamiento se conoceran las diferentes alternativas con
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las cuales se cuenta, ademas de conocer las ventajas y desventajas con las que cuentan

cada una de ellas y conocer los riesgos a los que la cooperativa se enfrentara.

3.1 ESTADOS FINANCIEROS HISTORICOS.

ASOCIACION COOPERATIVA XYZ DE R.L.
ESTADO DE RESULTADOS DEL 01 DE ENERO AL 31 DE DICIEMBRE DE
2020 Y 2019
Expresado en Dolares de los Estados Unidos de América.

CONCEPTO NOTAS 2020 2019
Ingresos de Operacion 13 $1052,661.00 $ 958,625.36
Costo de Venta 14 $ 812,395.00 $ 715,243.44
Excedente (Pérdida) Bruto $ 240,266.00 $ 243,381.92
Otros Ingresos 15 $ 2,692.00 $ 4,376.00
Gastos de Operacion

Gastos de Ventas 16 $ 42,236.00 $ 34,687.00
Gastos de Administracion 17 $ 126,438.00 $ 117,656.00
Total, Gastos de Operacion $ 168,674.00 $ 152,343.00
Excedente de Operacién $ 74,284.00 $ 95,414.92
Gastos Financieros $ 27,558.00 -$  35,021.00
Excedente antes de Reserva Legal y de

Educacion $ 46,726.00 $ 60,393.92
Reserva Legal (10%) -$  4,672.60 -$ 6,039.39
Reserva de Educacion (8%) -$ 3,738.08 -$ 4,831.51
Impuesto sobre la Renta $ - $ -
EXCEDENTE DEL EJERCICIO $ 38,315.32 $ 49,523.01
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ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

Expresado en Dolares de los Estados Unidos de América.

CONCEPTO
ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y equivalente
Cuentas y documentos por cobrar corto
plazo

Inventarios

Otros activos financieros

Activos por impuesto corriente
TOTAL, ACTIVOS CORRIENTES
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedad planta y equipo

Activos bioldgicos

TOTAL, ACTIVO NO
CORRIENTE

TOTAL, ACTIVOS

PASIVOS

PASIVO CORRIENTE

Cuentas y documentos por pagar a corto
plazo

Provisiones y retenciones por pagar
TOTAL, PASIVO CORRIENTE
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar a largo plazo
Beneficios a empleados

TOTAL, PASIVO NO
CORRIENTE

TOTAL, PASIVOS
PATRIMONIO

Aportaciones

Excedente del ejercicio

Superavit por revalio

Reservas

Otras participaciones en el patrimonio
TOTAL, PATRIMONIO

TOTAL, PASIVO MAS
PATRIMONIO

NOTAS

~N o 01 b~

2020 2019
$217,991.31 $ 240,495.55
$115,799.82 $115,617.20
$187,766.12 $269,910.46
$ 348654 $ 3,486.54
$ 17,531.57 $ 11,606.57
$542,575.36 $641,116.32
$5,030,731.91 $5,035,139.40
$ 200,240.55 $ 164,750.21
$5,230,972.46 $5,199,889.61
$5,773,547.82 $5,841,005.93
$ 89,202.34 $  94,249.21
$  1,854.60 $  1,789.95
$ 91,056.94 $  96,039.16
$ 127,436.67 $ 193,065.78
$  181.83 $ -
$ 127,618.50 $ 193,065.78
$218,675.44 $289,104.94
$ 747,514.17 $ 722,514.17
$ 38,315.32 $ 49523.01
$ 4705,652.54 $ 4705,652.54
$ 40,868.01 $ 37,288.84
$ 2252234 $ 3692243
$ 5,554,872.38 $5,551,900.99
$5,773,547.82 $5,841,005.93
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ASOCIACION COOPERATIVA XYZ DER.L.
ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019
Expresado en Dolares de los Estados Unidos de América.

CUENTAS

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2018.

Excedente Neto del Afio 2019

Disminucién de Excedente de ejercicios por
aplicar

Disminucién de Otras Reservas
Aportaciones afio 2019

Otras reservas afio 2019

Reserva Legal

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019.

Excedente Neto del Afio 2020

Disminucidon de Excedente del ejercicio por
aplicar

Disminucidn de Otras Reservas
Disminucién de donaciones

Capitalizacién de Excedente

Otras reservas afio 2019

Reserva Legal

SALDOS AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020.

Capital
Social

$607,186.60

$115,327.57

$722,514.17

$25,000.00

$747,514.17

Donaciones

$36,922.43  $4,705,652.54

$ 36,922.43 $4,705,652.54

-$14,400.00

$ 22,522.43 $4,705,652.54

Superavit
por revalto

Otras
Reservas

$ 25,385.67

-$ 15,385.67

$ 483151

$ 14,831.51

-$ 4,83151

$ 3,738.08

$ 13,738.08

Reserva
Legal

$ 16,417.94

$ 6,039.39

$ 22,457.33

$ 4,672.60

$ 27,129.93

Superavit o
pérdida del
gjercicio

$ 29,675.92
$ 49,523.01

-$ 29,675.92

$ 49,523.01
$ 38,315.32

-$49,523.01

$ 38,315.32

Total

$5,421,241.10
$49,523.01

-$29,675.92
-$15,385.67
$115,327.57
$4,831.51
$6,039.39

$5,551,900.99
$38,315.32

-$49,523.01
-$4,831.51
-$14,400.00
$25,000.00
$3,738.08
$4,672.60

$5,554,872.38
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3.2 ANALISIS FINANCIERO POR RATIOS.
Las razones financieras son herramientas que se utilizan para medir el comportamiento y rendimiento financiero de una entidad

con el objetivo de ver la continuidad en el mercado, la solvencia para cubrir sus obligaciones y sus niveles de compromiso econémico.

Con el estudio de las razones financieras se pretende obtener la mayor informacion de la asociacion cooperativa para determinar
sus fortalezas y debilidades, asi como también sus oportunidades, amenazas y la estrategia a implementar. Entre las razones mas
importantes a evaluar son: razones de liquidez, razones de rentabilidad, razones de actividad, razones de endeudamiento y razones de

crecimiento.

3.2.1 Razones de liquidez.
Con el estudio de las razones de liquidez se conoce la capacidad que tiene la asociacion para afrontar sus obligaciones a corto

plazo, segun su estructura financiera.

RAZONES DE LIQUIDEZ: 2020 2019

"
A 54

Capital de trabajo bruto Activo corrientes 542,575.36

$542,575.36 $641,116.32

Activo Corriente-Pasivo
Corriente

Capital de trabajo neto $542,575.36-91,056.94 =

$451,518.42 $545,077.16
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=  Activo Corriente - inventario

$542,575.36-$187,766.12

Razén de prueba del acido - - = 9 390 % 3.87
Pasivo Corriente $91,056.94

indi iqui = Efectivo y Equivalentes 217,991.31

indice de liquidez _ y Eq . ) $ - g 239 ¢ 250

inmediata Pasivo corriente $91,056.94

Razén de solvencia = Activo corriente $542,575.36 $ 506 S 6.68

z venci = = ) .

Pasivo corriente $91,056.94

Intervalo basico defensivo EyE+ CxC $217,99131+$115,799.82 122.48 147.77

Vv i iv = = ) )

[(CV+GO0)/360] [($812,395+$168,674)/36]

3.2.2 Razones de rentabilidad.
Con el estudio de las razones de rentabilidad se mide el nivel o grado de rentabilidad que obtiene la asociacion con sus ventas y

el monto de los activos o al capital aportado por los socios.

RAZONES DE RENTABILIDAD: 2020 2019
Margen bruto de utilidades o Margen de _ Excedente bruto _ $240,266.00 _ 0 0
Contribucion - Ventas = $1.052,661.00 22.8% 25.3%
Excedente antes de Int. E Imp
- . 74,284.00
Margen de utilidades operativas = (UAII) . 8 = 7.06% 9.95%
Ventas $1,052,661.00
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Excedente Neto $38,315.32

ili = = = 0 0
Margen neto de utilidades Nentas $1.052,661.00 3.64% 5.17%
. : Excedente Neto $38,315.32
= = ! = 0 0
Rendimiento sobre activos totales Activos otales $5773.547.82 0.66% 0.85%
Rendimiento sobre el patrimonio aport. Comunes Excedente Neto _ $38,315.32

= = = [0) 0
(ROE) Patrimonio $5554.872.38 0.69% 0.89%

3.2.3 Razones de actividad.
Con el estudio de las razones de actividad se permite medir la eficiencia de la asociacion en la utilizacion de sus activos, mediante

el tiempo que tarda en recuperar la inversion realizada en ellos.

RAZONES DE ACTIVIDAD O ROTACION: 2020 2019
Rotacion de activos totales _ Ventas _ $1,052,661.00 _ 0.16
ROA Activos totales $5,773,547.82 0.18 '
Rotacion de activos no _ Ventas _ $1,052,661.00 _ 0.18
corrientes Activos fijos $5,230,972.46 0.20 '
Rotacion de cuentas nor cobrar Ventas a credito anuales ~  $ 631,596.60
P Cuentas por cobrar % 115,799.82 5.45 N/A
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_ (360*Inventario Promedio) $228,838.29 * 360

Edad promedio de inventario 119.27

Costo de venta $812,395.00 T 10141
- : . _ Costo de Venta _ $812,395.00 :
Rotacion de Inventario =" Promedio de inventario $228,838.29 © 355 302
. 360*Cuentas por cobrar $115,799.82*360
Pl = = = 43.42
azo promedio de cobro Ventas $1,052,661.00 39.60 3
Rogaci_én de cuentas por _ 360 _ 360 _ 9.09 8.29
cobrar. Plazo promedio de cobro 39.60
. _ 360*Cuentas por pagar B $216,639.01*360 3
Plazo promedio de pago = Costo de venta = $812.395.00 = 96.00 144.61
. 3 360 : 360 B
Rotacion de cuentas por pagar = Plazo promedio de pago 96.00 = 3.75 2.49
Ciclo operativo - Edad promedio de inventario +  _ 101.41+39.60 = 14101 162.69

Plazo promedio de cobro
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Edad promedio de inventario +

Ciclo de conversion del Plazo promedio de cobro - 101.41+39.60-96

45.01

efectivo = Plazo promedio de pago =
- ‘- Edad promedio de inventario +
Liquidez tedrica _ Plazo promedio de cobro _ 101.41+39.60 147
Plazo promedio de pago 96.00 =

3.2.4 Razones de endeudamiento.

18.08

1.12

Con el estudio de las razones de endeudamiento se mide el porcentaje de la inversion de la asociacion que es financiada a traves

de recursos ajenos (instituciones financieras, proveedores, etcétera).

RAZONES DE ENDEUDAMIENTO O APALANCAMIENTO: 2020
Veces
Razon del pasivo total al activo _ Pasivos totales _ $218,675.44 _
total Activos totales T $5,773,547.2 0.04
Pasivos totales $218,675.44

Razo6n pasivo-capital o

Apalancamiento = Total capital conta,ble aportacion. = $5.554,872.8 = 0.04
Comun
Pasivos a largo plazo $127,618.50
Razon pasivo a largo plazo-capital = i i6 = =
p gop p Total capital cog'g;ti:]enpor aportacion. $5.554.872.8 0.02

2019
Veces

0.05

0.05

0.03
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Excedente antes de Int. E Imp (UAII) $74,284.00

Razon de cobertura - Intereses totales - $27,558.00 - 2.10 2.12

3.2.5 Razones de crecimiento.

El estudio de las razones de crecimiento evalda el crecimiento y desarrollo de la asociacion y esta intimamente relacionado con

el analisis horizontal (aumentos y disminuciones).

RAZONES DE CRECIMIENTO: 2020 2019
Ventas afio actual - ventas afio anterior $1,052,661-$958,625,36
= = = 0,
Crec. en Ventas ventas ano anterior $958,625.36 981%  N/A
Crec. en Excedente Excedente neto afio actual — Excedente neto afio anterior $38,315.32-$49,523,01

= = = -2263% N/A
Excedente neto afno anterior $49,523.01

Neto

Nota: El estudio de las razones de crecimiento solo se realizaron para el afio 2020 por qué no se proporcion6 informacion del
afio 2018 y elaborar los del afio 2019.
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3.3 INTERPRETACION DE ANALISIS FINANCIERO POR MEDIO DE
RAZONES O RATIOS E INDICADORES.

Indicadores de liquidez.

La Asociacion cuenta con $451,518 de capital de trabajo neto para seguir operando
luego de cumplir con sus obligaciones a corto plazo, es una cifra significativa si se toma
en cuenta que el 40% de sus activos corrientes lo componen efectivo y sus equivalentes,
al analizar el indice de solvencia, el coeficiente es de $5.96, se puede observar que la
entidad le sobran aproximadamente $ 4.96 en activos corrientes por cada $1 pagado en
pasivo a corto plazo, al ser mayor que uno, es un nimero muy favorable y le permitira

seguir con sus operaciones.

Luego de deducir los inventarios de los activos corrientes, el indice aun sigue
siendo favorable y el coeficiente es de $3.90, la asociacion aun contaria aproximadamente
con $2.90 por cada $1 pagado en pasivo a corto plazo, los inventarios se consideran
activos menos liquidos, porque se exponen al deterioro, obsolescencia, robo entre otros,
la asociacion aun podria seguir operando, aunque con dificultades incluso si no vendiese

los inventarios a muy corto plazo

Al calcular el indice de liquidez inmediata, el coeficiente muestra 2.39, este es
mayor a 1 e indica que la asociacion cuenta con $2.39 por cada dolar de deuda a corto
plazo, se cumpliran con las obligaciones a tiempo y no hay riesgo de caer en impago, la
asociacion cuenta con un margen de maniobra lo suficientemente amplio en caso sus

clientes no llegaran a pagarle en el tiempo pactado y si no llegasen a vender los inventario,
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ya que para calcular este indice Unicamente se toman el saldo disponible en bancos y caja

a la fecha de realizarse este tipo de razén financiera.

Se calcul6 el indice de intervalo basico defensivo, este indicador muestra los dias
que la asociacion podria seguir operando incluso sin recibir ningdn tipo de ingresos
provenientes de las ventas de sus inventarios, el coeficiente da 122, este indicador es alto,
lo cual indica que la asociacion tiene dinero ocioso, incluso podria invertir una parte de

ese dinero en proyectos que generen ingresos adicionales.

Indicadores de actividad.

Los inventarios representan el 34.61% de los activos corrientes de la asociacion,
por el tipo de actividad econémica, la mayoria de los inventarios son materias primas
(agricolas) necesarias en la operacion de las actividades, el coeficiente de rotacion de
inventarios es de 3.55, indica que en promedio los inventarios rotan aproximadamente
cada 101 dias, esto va acorde al giro econémico a la cual se dedica y que las cosechas son
estacionales. La asociacion adquiere las existencias necesarias que le garanticen realizar

las siembras de los diferentes productos que comercializa.

Las cuentas por cobrar representan el 21.34% de los activos corrientes, es un
porcentaje bajo pero aceptable, esto podria comprometer los flujos de ingresos a futuros,
pero el riesgo de incobrabilidad es menor, el coeficiente de rotacion de cuentas por cobrar
es de 5.45, indica que en promedio las cuentas se cobran aproximadamente cada 40 dias,
se esta siendo eficiente en el proceso de cobros por ventas al crédito y el riesgo de

incobrabilidad es bajo.
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Las cuentas por pagar a instituciones financieras representan el 99.1% del total de
los pasivos, un porcentaje alto, pero al ver los indicadores de liquidez los activos
corrientes son superiores, por lo tanto, no genera mayor riesgo, el coeficiente de cuentas
por pagar es de 3.75 e indica que las cuentas se pagan aproximadamente a los 96 dias, se
estd aprovechando al méaximo el crédito otorgado ya que la asociacion cuenta con los

suficientes recursos para cumplir con sus obligaciones.

El ciclo operativo de la asociaciébn muestra que esta tarda aproximadamente 141
dias en vender sus inventarios y en recuperar las cuentas por cobrar, es un ciclo lento pero
a la vez propio del tipo de negocio, normalmente las cosechas tardan meses en ser
recolectadas y posteriormente vendidas, la asociacion también cuenta con contratos
comerciales previos de sus productos; el ciclo operativo del efectivo es de
aproximadamente 45 dias, en este indicador refleja la interaccién que tienen los
inventarios, las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar de la asociacion, se puede
interpretar como el tiempo que transcurren entre los dias en que se pagan a los proveedores
versus los dias en que los inventarios tardan en venderse y cobrarse, lo ideal es que a los
proveedores y acreedores se les pague luego de haber cobrado las ventas, pero la

asociacion esta usando al maximo los plazos de créditos otorgados.

Con respecto al uso de los activos, estos se rotan 0.18, se puede interpretar como
las veces en que las ventas cubren los activos, es un coeficiente muy bajo y se estan
desaprovechando los recursos por que se tiene la capacidad de producir mucho mas de lo
que se estd sembrando, cosechando y vendiendo, mientras mas alto es este indicador,

mejor se estan utilizando los activos para generar ingresos.
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Indicadores de endeudamiento

El indice de endeudamiento es 4%, la asociacion esta usando recursos propios
para financiar el 96% de sus activos, la asociacion puede usar los créditos de los
proveedores para generar ganancia a los socios, y sus propios recursos invertirlos en
nuevos proyectos o lineas de negocios para obtener mejores resultados o beneficios, se
evalUa la razdn de cobertura de intereses, dando 2.70 indica la eficiencia con la cual la
asociacion estd usando los préstamos bancarios para generar excedentes antes de
impuestos e intereses, la razén es muy favorable, ya que por cada $1 pagado en intereses
a bancos, se esta generando $1.70 en excedente; se evalud la razon de deuda patrimonial
dando como resultado 4%, del total de las deudas de la asociacion, solo representan un
4% del patrimonio, la asociacién esta financiando sus operaciones con aportes propios,
esta haciendo poco uso del apalancamiento y esto genera menor rentabilidad por el costo

de oportunidad que representa.

Indicadores de rentabilidad

El margen bruto para el 2020 fue de 22.82%, por cada $1 vendido, Unicamente
quedan $0.22 para cubrir los gastos operativos, cubrir intereses, acumular reserva legal,
pagar impuestos y generar excedentes a los accionistas, es un margen muy bajo, teniendo
en cuenta que la asociacion paga intereses por préstamos recibidos, calculando el margen
del excedente de operacién, da 7.06%, indica que por cada $1 vendido, la asociacién
cuenta con $0.07 para pagar intereses, impuestos y reserva legal, un porcentaje demasiado
bajo, teniendo en cuenta que los intereses financieros representan el 2.62% de los ingresos
durante el afio 2020. Evaluando el margen neto da 3.64%, un margen muy bajo, el negocio

no esta siendo rentable y el costo de venta es demasiado alto, la administracion debe
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prestar mayor atencion para ver de qué manera se administra de una forma mas eficiente
los costos fijos y los costos variables, el retorno sobre la inversion es de 0.66%, un
porcentaje demasiado bajo, y esto se da como consecuencia de que los activos no estan
siendo aprovechados de una manera eficiente para generar ingresos, podria ser que se
tengan activos en exceso o que la administracion de los mismos no sea la correcta, es
posible incluso que se haya invertido en proyectos que no se hayan concretado y estos no
hayan comenzado a generar retornos o flujos de efectivo, el retorno sobre el patrimonio
es de 0.69% e indica que por cada $1 aportado por los socios o accionistas, Unicamente
estan ganando $0.0069, un porcentaje muy bajo, incluso podrian evaluar invertir su dinero

en otros proyectos que le generen mayores rendimientos.
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3.4 ANALISIS FINANCIERO POR EL METODO HORIZONTAL Y VERTICAL.

3.4.1 Método horizontal.

El estudio de los estados financieros por el método horizontal permite conocer las variaciones en porcentajes que se han

experimentado durante un periodo de tiempo lo cual nos ayuda a identificar los aumentos o disminuciones que una cuenta o

partida ha sufrido, pero en términos porcentuales. Este nos permite conocer los cambios sufridos y analizar la evolucion de

activos de la asociacién en un afio.

ASOCIACION COOPERATIVA XYZ DER.L.
ANALISIS HORIZONTAL METODO ANO BASE
Expresado en Dolares de los Estados Unidos de América.

CONCEPTO NOTAS 2020 2019
ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y equivalente 3 $ 217,991.31 $  240,495.55
Cuentas y documentos por cobrar corto

plazo 4 $ 115,799.82 $ 115,617.20
Inventarios 5 $ 187,766.12 $ 269,910.46
Otros activos financieros 6 $ 3,486.54 $ 3,486.54
Activos por impuesto corriente 7 $ 1753157 $ 11,606.57
TOTAL, ACTIVOS CORRIENTES $ 542,575.36 $ 641,116.32

VALOR
ABSOLUTO
-$ 22,504.24
$ 182.62
-$ 82,144.34

$ -
$ 5,925.00
-$ 98,540.96

VALOR
RELATI

VO

-9.36%

0.16%
-30.43%
0.00%
51.05%
-15.37%
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ACTIVOS NO CORRIENTES

Propiedad planta y equipo $ 5030,731.91 $ 5035,139.40 -$ 4,407.49 -0.09%
Activos bioldgicos $ 200,240.55 $ 164,750.21 $ 35,490.34 21.54%
TOTAL, ACTIVO NO CORRIENTE $ 5,230,972.46 $ 5199,889.61 $ 31,082.85 0.60%
TOTAL, ACTIVOS $ 5,773,547.82 $ 5,841,005.93 -$  67,458.11 -1.15%
PASIVOS
PASIVO CORRIENTE
Cuentas y documentos por pagar a corto
plazo $ 89,202.34 $ 94,249.21 -$ 5,046.87 -5.35%
Provisiones y retenciones por pagar $ 1,854.60 $ 1,789.95 $ 64.65 3.61%
TOTAL, PASIVO CORRIENTE $ 91,056.94 $ 96,039.16 -$ 4,982.22 -5.19%
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar a largo plazo $ 127,436.67 $ 193,065.78 -$ 65,629.11 -33.99%
Beneficios a empleados $ 181.83 $ - $ 181.83 100.00%
TOTAL, PASIVO NO CORRIENTE $ 127,618.50 $ 193,065.78 -$  65,447.28 -33.90%
TOTAL, PASIVOS $ 218,675.44 $ 289,104.94 -$ 70,429.50 -24.36%
PATRIMONIO
Aportaciones $ 747,514.17 $ 722,514.17 $ 25,000.00 3.46%
Excedente del ejercicio $ 38,315.32 $ 49,523.01 -$ 11,207.69 -22.63%
Superavit por revallo $ 4705,652.54 $ 4705,652.54 $ - 0.00%
Reservas $ 40,868.01 $ 37,288.84 $ 3,579.17 9.60%
Otras participaciones en el patrimonio $ 22,522.34 $ 36,922.43 -$ 14,400.09 -39.00%
TOTAL, PATRIMONIO $ 5,554,872.38 $ 5,551,900.99 $ 2,971.39 0.05%
TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO $ 5,773,547.82 $ 5,841,005.93 -$ 67,458.11 -1.15%
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Ingresos de Operacion
Costo de Venta

Excedente (Pérdida) Bruto
Otros Ingresos

Gastos de Operacion
Gastos de Ventas

Gastos de Administracion
Total Gastos de Operacién
Excedente de Operacion
Gastos Financieros

CONCEPTO

ASOCIACION COOPERATIVA XYZDER.L.

ANALISIS HORIZONTAL METODO ANO BASE
Expresado en Dolares de los Estados Unidos de América.

NOTAS

13
14

15

16
17

Excedente antes de Reserva Legal y de

Educacién

Reserva Legal (10%)
Reserva de Educacion (8%)
Impuesto sobre la Renta

EXCEDENTE DEL EJERCICIO

2020 2019

$ 1052,661.00 $ 958,625.36
-$  812,395.00 -$  715,243.44
$  240,266.00 $ 243,381.92
$ 2,692.00 $ 4,376.00
-$ 42,236.00 -$ 34,687.00
-$  126,438.00 -$  117,656.00
-$ 168,674.00 -$  152,343.00
$ 74,284.00 $ 9541492
-$  27,558.00 -$  35,021.00
$ 46,726.00 $ 60,393.92
-$ 4,672.60 -$ 6,039.39
-$ 3,738.08 -$ 4,831.51
$ - $ -

$ 38,315.32 $ 49,523.01

VALOR

ABSOLUTO

94,035.64
97,151.56
3,115.92
1,684.00

7,549.00
8,782.00
16,331.00
21,130.92
7,463.00

13,667.92
1,366.79
1,093.43

11,207.69

V.RELA
TIVO

9.81%
13.58%
-1.28%

-38.48%

21.76%
7.46%
10.72%
-22.15%
-21.31%

-22.63%
-22.63%
-22.63%

-22.63%
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3.4.2 Meétodo vertical.

ASOCIACION COOPERATIVA XYZ DE R.L.
ANALISIS HORIZONTAL METODO ANO BASE
Expresado en Dolares de los Estados Unidos de América.

CONCEPTO

ACTIVOS

ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y equivalente

Cuentas y documentos por cobrar corto plazo
Inventarios

Otros activos financieros

Activos por impuesto corriente
TOTAL, ACTIVOS CORRIENTES
ACTIVOS NO CORRIENTES
Propiedad planta y equipo

Activos bioldgicos

TOTAL, ACTIVO NO CORRIENTE

TOTAL, ACTIVOS

NOTA
S

~N o 0o A W

2020 2019
$ 21799131 $  240,495.55
$ 115,799.82 $ 115,617.20
$ 187,766.12 $ 269,910.46
$ 3,486.54 $ 3,486.54
$ 17,531.57 $ 11,606.57
$ 542,575.36 $ 641,116.32
$ 5030,731.91 $ 5035,139.40
$ 200,240.55 $ 164,750.21
$ 5,230,972.46 $ 5,199,889.61

$ 5,773,547.82

$ 5,841,005.93

VALOR
RELATIVO

2020 2019
3.78% 4.12%
2.01% 1.98%
3.25% 4.62%
0.06% 0.06%
0.30% 0.20%
9.40% 10.98%
87.13% 86.20%
3.47% 2.82%
90.60% 89.02%
100.0% 100.0%
Pasan...
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ASOCIACION COOPERATIVA XYZ DER.L.
ANALISIS HORIZONTAL METODO ANO BASE
Expresado en Dolares de los Estados Unidos de América.

CONCEPTO

PASIVOS
PASIVO CORRIENTE

Cuentas y documentos por pagar a corto plazo

Provisiones y retenciones por pagar
TOTAL, PASIVO CORRIENTE
PASIVO NO CORRIENTE
Cuentas por pagar a largo plazo
Beneficios a empleados

TOTAL, PASIVO NO CORRIENTE
TOTAL, PASIVOS
PATRIMONIO

Aportaciones

Excedente del ejercicio

Superavit por revalto

Reservas

Otras participaciones en el patrimonio
TOTAL, PATRIMONIO

VALOR RELATIVO

...Vienen

2020 2019
$ 89,202.34 $ 94,249.21
$ 1,854.60 $ 1,789.95
$ 91,056.94 $ 96,039.16
$ 127,436.67 $ 193,065.78
3 181.83 $ -
$ 127,618.50 $ 193,065.78
$ 218,675.44 $ 289,104.94
$ 74751417 $ 72251417
$ 38,315.32 $ 49,523.01
$ 4705,652.54 $ 4705,652.54
$ 40,868.01 $ 37,288.84
$ 22,522.34 $ 36,922.43
$ 5,554,872.38 $ 5,551,900.99

TOTAL PASIVO MAS PATRIMONIO

$ 5,773,547.82

$ 5,841,005.93

2020

41%
1%
42%

58%
0%
58%
100%

13%
1%
85%
1%
0%
100%

2019

33%
1%
33%

67%
0%
67%
100%

13%
1%
85%
1%
1%
100%
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ASOCIACION COOPERATIVA XYZ, DER.L.
ANALISIS VERTICAL METODO ANO BASE
Expresados en délares de los Estados Unidos de Norte América.

CONCEPTO

Ingresos de Operacién
Costos de Venta
Excedente (Pérdida) Bruta
Otros Ingresos

Gastos de Operacién
Gastos de Ventas

Gastos de Administracion
Total Gastos de Operacién
Excedente de Operacion

Gastos Financieros

Excedente antes de Reserva e Impuesto sobre la Renta
Reserva Legal

Excedente antes de Impuesto sobre la Renta

Impuesto sobre la Renta

Excedente del Ejercicio

VALOR RELATIVO

2020 2019
$ 1,052,661.00 $  975,450.00
$  812,395.00 $  690,710.00
$  240,266.00 $  284,740.00
$  2,692.00 $  4376.00
$ 42,236.00 $  34,687.00
$  123,438.00 $  112,156.00
$  165,674.00 $  146,843.00
$  77,284.00 $  142,273.00
$  27,558.00 $  35,021.00
$  49726.00 $  107,252.00
$ 348100 $  36,130.00
$  46,245.00 $  71,122.00
$  13,874.00 $  33,015.00
$  32,371.00 $  38,107.00

2020 2019
100.00% 100.00%
-77.18% -70.81%

22.82% 29.19%
0.26% 0.45%
-4.01% -3.56%
-11.73% -11.50%
-15.74% -15.05%
7.34% 14.59%
-2.62% -3.59%
4.72% 11.00%
-0.33% -3.70%
4.39% 7.29%
-1.32% -3.38%
3.08% 3.91%
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35 INTERPRETACION DE ANALISIS FINANCIERO POR MEDIO DE
METODO HORIZONTAL.

Se compararon dos afios, 2020 y 2019, se evidencio lo siguiente:

El efectivo y equivalente decrecido un 9.36%, esto es consecuencia de un
incremento significativo del costo de venta, para el afio 2020, la materia prima se
encarecio a raiz de la pandemia COVID19, el cierre de fronteras, aeropuertos y toda la
logistica internacional ocasionaron gastos adicionales que para el afio 2019 no se tuvieron,
esto afectd directamente los flujos de ingresos y aumento de gastos de la asociacion, la
cuenta de otros activos financieros, no presentaron variacion, ya que son depositos a
plazos fijos en instituciones bancarias las cuales se renuevan anualmente, las cuentas por
cobrar incrementaron en 0.16%, un porcentaje que no es significativo para las finanzas de
la asociacion; y esta teniendo una buena gestion de cobro, los inventarios disminuyeron
en un 30.43%, la variacion estd relacionado a la pandemia COVID19, ya que hubo
dificultad para importar materias primas lo que genero escasez en algunos insumos en el
mercado local, de igual forma hubo un incremento en las ventas por lo que las existencias
de maiz y cafia de azUcar bajaron al cierre de afio y debido a la cuarentena obligatoria la
cosecha no fue buena, esto tendra un impacto en los inventarios del afio 2021, lo que

afectard directamente las ventas.

Los activos no corrientes tuvieron una disminucion leve del 0.60%, porcentaje que
no es significativo y podria estar representado por algin equipo al cual se le dio de baja
durante el afio 2020 simplemente a la depreciacion de los mismos durante el periodo, los

activos bioldgicos incrementaron en 21.54%, porcentaje que es relevante y se debi6 a que
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durante el afio 2020, se compraron crias de ganado vacuno y lechero con el propdsito de

diversificar los ingresos para mitigar el riesgo generado por la pandemia COVID19.

Las cuentas por pagar a corto plazo disminuyeron en 5.35%, variacion generada
por el pago de préstamos a bancos durante el afio 2020, las cuentas por pagar a largo plazo
disminuyeron en 33.99% esto debido a la porcion que corresponde a corto plazo para el

afo 2021.

En las cuentas de patrimonio, no hubo variaciones que sean significativas, las
aportaciones de los socios aumentaron en un 3.46%, los resultados del ejercicio
disminuyeron en 22.63%, la reservas aumentaron en 9.60% y otras participaciones en el
patrimonio disminuyeron en 39%., la reduccion del excedentes del ejercicio 2020 tuvo

influencia directa sobre las variaciones de las cuentas de patrimonio.

Con relacion al estado de resultados, los ingresos por ventas aumentaron en un
9.81%, el incremento se debi6 a que durante la cuarentena obligatoria por la pandemia
COVID19 los alimentos si estaban permitidos comercializarlos, eso mas los incentivos
econdmicos que el gobierno dio a una parte de la poblacion, permitié que las ventas de
alimentos incrementaran, el costo de venta tuvo un incrementd de 13.58%, el cual no fue
proporcional a las ventas, generado por el encarecimiento de muchos insumos, asi como
el cierre parcial de fronteras ocasiond encarecimiento de transportes y demas gastos
asociados a la importacion y comercializacion de los productos, los gastos operacionales
incrementaron en 10.72% y esta relacionado a que la cooperativa agricola aprovecho para
dar mantenimiento y hacer reparaciones a varios de sus equipos agricolas, el excedente

del ejercicio disminuyo en 22.63%, a pesar de que las ventas incrementaron, los gastos y
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costos lo hicieron en mayor proporcion, por lo que impactd negativamente en los

resultados del ejercicio.

3.6 DIAGNOSTICO DEL ANALISIS FINANCIERO.
Al analizar a la asociacion Cooperativa XYZ de R.L. por medio de razones e

indicadores financieros, por el método horizontal y vertical; se determind:

La asociacion cuenta con un alto nivel de liquidez, que por lo tanto podra cumplir
sus obligaciones con instituciones financieras a corto y largo plazo, incluso si la
asociacion no genere ingresos por la venta de sus inventarios y no recupera su cartera de
cobros, podra cumplir con sus obligaciones, ya que cuenta con el suficiente efectivo en
caja, el efectivo y los equivalentes al efectivo representa el 40.18 % de los activos

corrientes.

La asociacion esta haciendo una gestion efectiva de sus inventarios, los inventarios
representan el 34.61% de los activos corrientes, y en promedio los inventarios se rotan a
los 101 dias, por el rubro de la asociacion, entre la siembra y la cosecha, podria haber un
rango de tiempo de entre 90 a 120 dias, por lo cual existe un equilibro entre el riesgo
financiero de tener exceso en inventarios y el riesgo operativo de no tener las suficientes

existencias de inventario.

Las cuentas por cobrar se estdn gestionando de una forma eficiente, estas
representan un 21.34% de los activos corrientes y en promedio se estan rotando a los 40
dias, a los clientes se les otorga de 30 a 90 dias crédito por lo que el plazo de cobro esta

apegado a las politicas vigentes y estas no representan un riesgo significativo.
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Los activos no corrientes, representan la mayor parte de la inversién de la
asociacion, del total de activos, el 87.13% es propiedad, planta y equipo, por el rubro de
la asociacion, es necesario contar con maquinaria agricola, propiedades y otros activos no
corrientes de un gran valor, en la actualidad la asociacion esta teniendo problemas en
generar los ingresos esperados con los activos que cuenta, esto proviene por diferentes
motivos, como tener activos ociosos u obsoletos, exceso de inversion en maquinaria
agricola o podria ser que la asociacion este haciendo inversiones en proyectos que puedan
generar flujos de efectivo a futuro, cualquiera que sea el caso, esa inversion en activos no
corrientes, podria estar generando otros ingresos si se adquirieran acciones en otras

empresas, depdsitos a plazo bancarios o compras de titulos valores.

Al analizar la rentabilidad que tiene la Asociacion, el rendimiento sobre los activos
es muy bajo solo un 0.66%, comparados con entidades similares a su naturaleza, deberia
rondar el 10%, y el margen neto es de 3.64%, la asociacién podria hacer una mejor gestion
de sus costos fijos que le permitan tener un apalancamiento operativo y asi incrementar

sus ventas para mejorar los rendimientos

3.7 CALCULO DE GRADOS DE FINANCIAMIENTO.
Los grados de apalancamiento es el coeficiente entre el endeudamiento de una
asociacion y sus recursos propios, muestra la relacion existente entre el pasivo de una

asociacion y sus recursos.

54



Calculo del apalancamiento operativo.

El apalancamiento operativo resulta con el uso de los costos operativos fijos para
afrontar el efecto en los cambios de las ventas sobre los excedentes antes de intereses e

impuestos de la asociacion.

Tabla2

Grados de Apalancamiento Operativo.

Concepto Afio 2020 A 10% A

Ventas 1,055,353.00 1’157’927'8 10.00%
Costos variables 812,395.00 893,634.50 10.00%
Costos fijos 168,674.00 168,674.00 0.00%

Excedente Antes de Intereses e 74.284.00 98579.80 32.71%
Impuestos

La interpretacion del resultado del GAO significa que por cada punto de incremento (1%) en las ventas se
obtendra un aumento en los excedentes antes de impuestos e intereses de 3.27 veces.

3.7.1 Célculo del apalancamiento financiero.
El apalancamiento financiero se debe a la presencia de los costos financieros fijos

que las asociaciones deben pagar por sus préstamos. Tal como lo muestra la Tabla N°3.

3.7.2 Caélculo del apalancamiento total.
Es el efecto combinado del apalancamiento operativo y financiero, muestra el uso
de los costos fijos operativos y financieros y muestra el cambio que ocurren en las ventas

sobre los excedentes por aportacion. Tal como lo muestra la Tabla N°4.
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Tabla3

Grados de Apalancamiento Financiero

Concepto Afio 2020 A10% %
Ventas 1,055,353.8 3,160,888.3 10.0%
Costos variables 812,395.00 893,634.50 10.0%
Costos fijos 168,674.00 168,674.00 0.0%
Excedente Antes de Intereses e 74.284.00 98579.80 32.71%
Impuestos

Intereses Financieros 27,558.00 27,558.00 0.0%

La interpretacion del resultado del GAF significa que por un aumento en los excedentes antes de
impuestos e intereses de 1% representara un aumento en el excedente neto de 1.59 veces

Tablad

Grados de Apalancamiento Total

Concepto Afio 2020 A 10% %
Ventas 1,055,353.00 1,160,888.30  10.00%
Costos variables 812,395.00 893,634.50  10.00%
Costos fijos 168,674.00  168,674.00  0.00%
Excedente antes de intereses e impuestos. 74,284.00 98,579.50  32.71%
Intereses Financieros 27’558'8 27,558.00  0.00%
Excedente (Pérdida) antes de Impuesto sobre la 46,726.00 71.021.80  52.00%
Renta

Impuesto sobre la Renta 0.00 0.00  0.00%
Excedente (Pérdida) del Ejercicio 46,726.00 71,021.80  52.00%

La interpretacion del resultado del GAT significa que si las ventas de la asociacién
aumentan en un 1% el excedente neto va a aumentar en 5.20 veces.
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3.8 CALCULO DEL NIVEL DE FINANCIAMIENTO.

3.8.1 Calculo de la estructura de capital.

Andlisis de fuentes de financiamientos.

Uno de los principales factores para que una asociacion tenga eéxito
independientemente de su tamafio, giro o complejidad de sus proyectos o inversiones es
la decision en la seleccion de las fuentes de financiamiento ya que estos influyen
directamente en sus resultados y por consiguiente afecta en el valor de esta, por lo tanto,
es necesario establecer un analisis de las diferentes fuentes de financiamiento con las que

Se cuenta.

Analisis de fuentes de financiamiento para la asociacion cooperativa XYZ, de R.L.

CAPITAL POR EMISION DE APORTACIONES Y OTROS

VENTAJAS

DESVENTAJAS

RIESGOS

El financiamiento es
proporcionado por los mismos
socios en una cuantia
proporcional al porcentaje de
participacion existente o segun
acuerdos.

Los socios no
cuentan con la
capacidad de
financiamiento para
cubrir el proyecto a
financiar.

Adaquirir préstamos de forma
individual para poder cubrir
la cuota de aportacion
necesaria para el nuevo
proyecto y no obtener los
beneficios proyectados.

No se cancelan gastos en
concepto de intereses.

No invertir en otros
proyectos que
generen beneficios
adicionales a la
asociacion.

No se adquiere riesgo de
deudas por lo tanto no se
generan riesgos de

incumplimiento de pago.

Obtencién de efectivo de forma
directa.

Colocacion de
nuevas aportaciones
al mercado.

Disminucidn del porcentaje
de participacion por parte de
los socios existentes.

Sin limitaciones de uso la
finalidad de este puede cambiar
segun las necesidades de la
asociacion.

Manejo inadecuado
de los fondos
provenientes de los
socios para los
proyectos

No cumplir con los objetivos
principales del efectivo
aportado.
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Si es por préstamo de los socios
hacia la asociacion es mucho
menos burocratico que con una
institucion externa.

Afectacioén entre la
relacion de armonia
entre socios y
gerentes.

Uso de armas legales por el
incumplimiento de alguna de
las partes involucradas.

Ventas de activos a cargo de la
asociacion.

Ingresos gravados
por impuesto sobre
la renta.

Tiempo en venta del
activo.

No obtener las ganancias
necesarias para cubrir las
necesidades de la asociacion.

Mejora la solvencia de la
asociacion.

Utilizar capital de
socios 0 emision de
nuevas
participaciones

Incumplimiento por parte de
los socios en los aportes
acordados

Sin tramites legales lo cual
permite obtener el
financiamiento a corto plazo.

El dinero es recibido
de diferentes formas
por medio de
cheques,
transferencias o
efectivo.

Deficientes controles internos
de las aportaciones ingresadas
a la asociacién

CAPITAL POR DEUDA BANCARIA.

VENTAJAS

DESVENTAJAS

RIESGOS

Capital proveniente de fuentes
externas a la asociacion.

Pago de Intereses y
obligacion de pago en un
tiempo determinado.

Incumplimiento de pago.

Cumplir con otras obligaciones
con el excedente del préstamo.

Limitaciones en uso de
financiamiento por parte
de las entidades externas.

Incumplimiento de otros
objetivos propuestos

Gastos financieros generados
deducibles del Impuesto sobre la
Renta

Que los gastos financieros
generados sobre pasen los
beneficios.

Disminucién del nivel de
crédito en el mercado.

Tasas preferentes por contar con
garantias ante terceros.

Garantias adicionales para
respaldar el cumplimiento
de la deuda.

Perdida los bienes en
garantias por
incumplimientos de
contratos

Mejor calificacion a nuestro
récord Crediticio

No percibir dividendos
por no lograr los objetivos
principales por lo cual se
adquirio la deuda.

Disminuir la capacidad
de pago por parte de la
asociacion

Planificacion adecuada del flujo
de efectivo por préstamos

Pérdida del valor contable
de las aportaciones

No cumplir con lo
presupuestado en tiempo
y financieramente

Utilizar el capital propio en otros
proyectos de beneficio para la
asociacion.

Reduccidn de los recursos
propios.

Pérdida en las
inversiones con capital
propio.
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Calculo de la estructura de capital.

La rentabilidad y desempefio por aportacion se definira haciendo uso de la siguiente

ecuacion:

(EAIl —DD(1-T)
n

EPA =

Donde:

EPA = Excedente por aportacion.

EAII = Excedente antes de impuestos e intereses
| = Intereses

T = Tasa de Impuesto

n = NUmero de aportaciones.

3.8.2 Financiamiento externo por emision de aportaciones.

Se presenta el primer escenario econémico donde el capital de inversion es
proporcionado por los socios de la cooperativa emitiendo nuevas aportaciones las cuales

seran adquiridas por los mismos segun su nivel participativo actual.
Datos adicionales:

Al cierre del ejercicio 2020, la asociacion tiene un saldo por pagar por préstamos

bancarios de la institucion Banco Hipotecario, S.A. por la cantidad de $216,639.01

Para efectuar el andlisis de financiamiento de capital interno se procede a conocer

el nivel de nuevas aportaciones a emitir, lo cual se calcula mediante la siguiente formula:
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Necesidad de financiamiento
Valor de aportaciones

Numero de nuevas aportaciones =

Se conoce que al ser nuevas aportaciones adquiridas por los mismos socios y al

mismo porcentaje participativo estan seran emitidas a valor contable.

$603,000

Numero de nuevas aportaciones = $212.36 = 2,840 Aportaciones Nuevas

Nuevas aportaciones = 2,840

Aportaciones Cantidad
No Aportaciones Actuales 3,520
No Aportaciones Nuevas Por Emitir 2,840
Totales de aportaciones 6,360

Conociendo el nuevo nimero de aportaciones a emitir por parte de la asociacion
se procede al calculo de la EPA para los préximos 3 afios operativos que se toman como

referencia ya que son los afios en que dura la cosecha de cafia aztcar donde se obtienen

los beneficios econémicos esperados.

(111,514.31 — 0)(1 — 0.00)

EPA 2021 = 360 = 17.533224
(135884.54 — 0)(1 — 0.00)
EPA 2022 = = 21.395493
6,360
(114,546.16 — 0)(1 — 0.00)
EPA 2023 = =) = 18.010402
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Figura 1

Excedente por aportacion por emision de nuevas aportaciones.
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La grafica N° 1 muestra el comportamiento del EPA para los proximos 3 afios

teniendo un comportamiento normal debido a los productos agricolas que la cooperativa

cosecha ya que para el afio 2021 es donde los costos son mas elevados debido a la

inversion que se realiza en la cosecha de cafia de azucar; ya en el afio 2022 y 2023 se

obtiene una EPA con mayor rentabilidad debido a la disminucion de costos derivado de

la siembra y la vida productiva de la cafia de azUcar.
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Tabla5

Calculo de la EPA-Emisidn de Aportaciones.

EJERCICIO 2019 2020 2021 2022 2023
INGRESOS $ 963,001.36 $ 1055,353.00 $ 1,294,449.88 $ 1,242,655.21 $ 1,218,619.15
EGRESOS TOTALES $ 867,586.44 $ 981,069.00 $ 1,158,457.10 $ 1,076,942.30 $ 1,078,928.50
EAII $ 9541492 $ 7428400 $ 13599278 $ 16571291 $ 139,690.65
INTERESES $ 35021.00 $ 27,558.00 $ - $ - $ -
EAI $ 6039392 $ 46,726.00 $ 13599278 $ 16571291 $ 139,690.65
RESERVA LEGAL 10% $ 6,039.39 $ 467260 $ 13599.28 $ 1657129 $ 13,969.07
OTRAS RESERVAS $ 483151 $ 3,73808 $ 1087942 $ 13257.03 $ 11,175.25
ISR 0% - $ - $ - $ - $ -
EXCEDENTE NETO $ 49,523.02 $ 3831532 $ 11151408 $ 13588459 $ 114546.33
EPA $ 1407 $ 1089 $ 1753 $ 2137  $ 18.01
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3.8.3 Financiamiento externo con deuda por instituciones financieras.

En este escenario las aportaciones seran las mismas que vienen del afio 2020,

siendo las aportaciones totales de 3,520 y los préstamos a realizar seran con las

instituciones y valores mostrados en la Tabla6.

Tabla6

Financiamientos Con Deudas.

Monto . , Periodo de
Banco , Plazo Tasa interés .
préstamos gracia
BANDESAL $350,000.00 10 afios 3% 1 afio
Banco de Fomento  ¢)05 00000 10afios  7.75% no aplica

Agropecuario

Datos adicionales:

Al cierre del ejercicio 2020, la Asociacion tiene un saldo por pagar por préstamos

Bancarios de la institucion Banco Hipotecario, S.A. por la cantidad de $216,639.01 la cual

se cancelara con los nuevos préstamos a adquirir.

(114,651.73 — 17,430.12)(1 — 0.00)

EPA 2021 = s

EPA 2022 = (4088231 — 27,765.48)(1 — 0.00)
3,520

EPA 2023 = 211102 235,532603.61)(1 —0.00)

= 27.619775

= 32.135463

= 26.632957
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Tabla7

Célculo de la EPA - Deuda

EJERCICIO 2019 2020 2021 2022 2023
INGRESOS $ 963,001.36 $ 1055,353.00 $ 1294,449.88 $ 1242,655.21 $ 1218,619.15
EGRESOS TOTALES $ 867,586.44 $ 981,069.00 $ 1158,457.10 $ 1076,942.30 $ 1078,928.50
EAII $ 95414.92 $ 74,284.00 $ 135,993.06 $ 165,712.84 $ 139,690.45
INTERESES $ 35,021.00 $ 27,558.00 $ 17,430.12 $ 27,765.48 $ 25,363.61
EAI $ 60,393.92 $ 46,726.00 $ 118,562.94 $ 137,947.36 $ 114,326.84
RESERVA LEGAL 10% $ 6,039.39 $ 4,672.60 $ 11,856.29 $ 13,794.74 $ 11,432.68
OTRAS RESERVAS $ 4,831.51 $ 3,738.08 $ 9,485.04 $ 11,035.79 $ 9,146.15
ISR 0% $ - $ - $ - $ - $ -
EXCEDENTE NETO $ 49,523.02 $ 38,315.32 $ 97,221.61 $ 113,116.84 $ 93,748.01
EPA $ 14.07 $ 10.89 $ 27.62 $ 32.14 $ 26.63

La tabla N°7 muestra el comportamiento de la EPA con financiamiento con deuda para los proximos 3 afios teniendo un

comportamiento normal debido a los productos agricolas que la cooperativa cosecha ya que para el afio 2021 es donde los costos son

elevados debido a la inversion que se realiza en la cosecha de cafia de azlcar; ya en el afio 2022 se obtiene una EPA con mayor

rentabilidad y para el afio 2023 una similitud con el afio 2021 ya que la productividad de la siembra de cafia de azucar es menor.
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3.8.4 Equilibrio entre financiamiento externo por emision de aportaciones y por deuda
para el ejercicio 2021.

EPA aportaciones = EPA deuda.

FINANCIAMIENTO EXTERNO

EPA Aportaciones

EPA Deudas
= (EAIl — Intereses)(1 — T) _ (EAIl — Intereses)(1 —T)

N° de acciones

N° de acciones

EPA Aportaciones EPA Deudas
_ (EAIl - 0)(1—0.00) _ (EAIl —17,430.12)(1 - 0.00)
_ 6,360 _ 3,520
EPA Aportaci _ 1EAIN EPA Deudas — 1(EAIl) —17,430.12
portaciones = 6.360 eudas = 3.520
1EAIl _ 1EAII-17,430.12
6,360 3,520

Ahora despejamos EAII:

3,520(1EAII) = 6,360 (1LEAII- $17,430.12)

3,520 EAII = 6,360 EAII — $110, 855,563.20

$110, 855,563.20 = 6,360 EAII — 3,520 EAII

110, 855, 563.20 /2,840 = EAIII

EAII = $39,033.65
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Segun el dato de equilibrio el excedentes antes de impuestos e intereses si los
saldos son mayores a $39,033.65 a la asociacion le es indiferentes si el tipo de
financiamiento externo es por emision de aportaciones o préstamos, sin embargo, la
asociacion le conviene més financiarse por medio de instituciones bancarias para financiar
sus proyectos ya que le aseguraria mayor margen de rendimiento por aportacion, ademas
se debe tomar en cuenta la capacidad de la asociacion para realizar las ventas y cumplir

con el monto requerido.

3.8.5 Sondeo de tasas de interés de mercado.

Préstamo por $350,000 para capital de trabajo
Banco de Desarrollo de El a una tasa del 3% anual con un periodo de
Salvador (BANDESAL). gracias de un afio, con cuotas mensuales de
$3,379.63 préstamo es para un plazo de 10
afos.

Ver Anexo H

Préstamo por $625,0000 para pago de deuda
y capital de trabajo a una tasa del 8.50% anual
con un periodo de ocho afios con una cuota
mensual $7,788.22 de la cual incluye
2 | Banco Agricola, S.A. intereses, seguro, comision y el capital
amortizado.

Préstamo por $680,000 para cancelacion
deuda de Banco de fomento agropecuario y
capital de trabajo al 8.50% para 10 afios plazo
con una cuota mensual de $5,871.40 solo
incluye capital e intereses.

3 | Banco Hipotecaria, S.A.
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Banco de Fomento
Agropecuario.

Préstamo por $253,000 como
refinanciamiento de préstamo actual y
capital de trabajo a una tasa del 7.75% los
cuales se pagara una cuota mensual de
$3,051.27 que incluyen capital e intereses
para un plazo de 10 afios.

Ver Anexo I.

3.8.6 Recomendaciones de la estructura conveniente de capital.

Figura 2

Estructura de Capital.

ESTRUCTURA DE CAPITAL 20208

CUENTA MONTO %
ACTIVO 5,773,547.82 100%
PASIVO 218,675.44 4%
PATRIMONIO  5,554,872.38 96%
TOTALPAS+K  5,773,547.82 100%

4 N

ESTRUCTURA DE CAPITAL 2020
4%
HPASIVO EPATRIMONIO
- /

ESTRUCTURA DE CAPITAL 20212

CUENTA MONTO 2021
ACTIVO 6,420,487.80 100%
PASIVO 750,790.77 12%
PATRIMONIO 5,669,697.02 88%
TOTAL PAS +K f 6,420,487.79 100%

4 N

ESTRUCTURA DE CAPITAL 2021

H PASIVO B PATRIMONIO
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ESTRUCTURA ACTUAL

ESTRUCTURA RECOMENDADA.

La estructura de capital actual esta
constituida por el 96% del patrimonio de
la cooperativa lo que nos genera una
oportunidad para obtener créditos e
invertirlos en los proyectos objetivos a
ejecutarse. Ademas, estos contribuiran a
la obtencion de una rentabilidad mas
amplia que las actuales. También més
adelante el dinero propio no utilizado por
estar financiada podrian servir de

inversion para proyectos que generen

ganancias a corto o largo plazo.

La estructura de capital que genera una
mayor maximizacion de rentabilidad a
las aportaciones de la Cooperativa es
aplicando un apalancamiento financiero,
financiandose con deuda por parte de
instituciones financieras el 100% del
capital de trabajo e inversion requerido
para el inicio de la cosecha 2021 lo cual
permitird que los pasivos alcancen un
12% del total del activo. Se recomienda
este tipo de estructura ya que en
promedio se alcanzaria un aumento del
60.59% de los excedentes con respecto al
afio 2020. Ademas, esto sera posible por
el nuevo rendimiento generado por los
recursos en poder de la Cooperativa los
cuales seran utilizados de una manera
que generen un mayor rendimiento

econémico.
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3.9 PROYECCIONES DE ESTADOS FINANCIEROS.

3.9.1 Proyeccion de estados financieros.

ASOCIACION COOPERATIVA XYZ, DER.L.

ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADOS DE LOS ANOS 2021, 2022 Y 2023.

Expresados en délares de los Estados Unidos de Norte Ameérica.

HISTORICOS PROYECCION |
Detalle 2019 2020 2021 2022 2023
Ingresos de Operacion 958,625.36  1,052,661.00 1,294,449.88 1,242,655.21 1,218,619.15
Costo de venta (715,243.44)  (812,395.00) (984,012.42) (894,420.65) (889,840.10)
Excedente Bruto 243,381.92 240,266.00 310,437.47 348,234.56 328,779.05
Otros Ingresos 4.376.00 2,692.00 0.00 0.00 0.00
Gastos de Operacién
Gastos de Ventas (34,687.00) (42,236.00) (51,787.01) (51,915.87) (51,915.87)
Gastos de administracion (117,656.00) (126,438.00) (122,657.70) (130,605.82) (137,172.57)
Total, Gastos de Operacién (152,343.00) (168,674.00) (174,444.71) (182,521.70) (189,088.45)
Excedente de Operacion 95,414.92 74,284.00 135,992.76 165,712.86 139,690.60
Gastos Financieros (35,021.00) (27,558.00) (17,430.12) (27,765.48) (25,363.61)
excedente antes de Reserva e Impuesto sobre la Renta 60,393.92 46,726.00 118,562.64  137,947.38 114,326.99
Reserva Legal 10% (6,039.39) (4,672.60) (11,856.26) (13,794.74) (11,432.70)
Reserva de Educacion 8% (4,831.51) (3,738.08) (9,485.01) (11,035.79) (9,146.16)
Excedente antes de Impuesto sobre la Renta 49,523.01 38,315.32 97,221.36 113,116.85 93,748.13
Impuestos Sobre la Renta 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Excedente del periodo 49,523.01 38,315.32 97,221.36 113,116.85 93,748.13
153.74% | 195.23% | 144.68%
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ASOCIACION COOPERATIVA XYZ, DERL.L.

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021, 2022 Y 2023.
Expresados en ddlares de los Estados Unidos de Norte América.

Proyeccion

ACTIVO 2019 2020 2021 2022 2023
ACTIVO CORRIENTE 641,116.32 542,575.36 946,647.18 1,099,177.42  1,254,174.28
Efectivo y equivalentes al Efectivo 240,495.55 217,991.31 555,250.53 728,207.79 887,095.26
Otros Activos Financieros 3,486.54 3,486.54 3,486.54 3,486.54 3,486.54
Cuentas por cobrar 115,617.20 115,799.82 144,375.98 140,524.07 137,805.98
Inventario 269,910.46 187,766.12 228,965.97 211,093.77 208,061.26
Activos por Impuestos Corrientes 11,606.57 17,531.57 14,568.15 15,865.25 17,725.23
ACTIVO NO CORRIENTE 5,199,889.61 5,230,972.46| 5,473,840.63  5,385,913.12 5,281,937.94
Propiedades, Planta y Equipo 5,320,512.66  5,345,790.75| 5,703,335.10  5,704,423.42  5,705,620.56
Activos Bioldgicos 164,750.21 200,240.55 188,207.35 200,234.66 196,204.41
Depreciacion acumulada (285,373.26)  (315,058.84) | (417,701.82) (518,744.96)  (619,887.03)
TOTAL, ACTIVO 5,841,005.93 5,773,547.82| 6,420,487.80  6,485,090.54  6,536,112.22

Pasan...

70



Expresados en dolares de los Estados Unidos de Norte América.

ASOCIACION COOPERATIVA XYZ, DER.L.
ESTADO DE SITUACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021, 2022 Y 2023.

...Viene

PASIVO 2019 2020 2021 2022 2023
PASIVO CORRIENTE 96,039.16 91,056.94 212,802.94 200,570.48 202,440.10
Cuentas por Pagar - - 161,755.47 147,028.05 146,275.08
Provisiones y Retenciones Por Pagar 1,789.95 1,854.60 1,822.15 1,915.25 2,025.88
Deudas bancarias de C/P 94,249.21 89,202.34 49,225.32 51,627.18 54,139.14
PASIVO NO CORRIENTE 193,065.78 127,618.50 537,987.84 486,360.66 432,221.52
Deudas bancarias de L/P 193,065.78 127,436.67 537,805.84 486,178.66 432,039.52
Beneficios a Empleados - 181.83 182.00 182.00 182.00
TOTAL, PASIVO 289,104.94 218,675.44 750,790.78 686,931.14 634,661.62
PATRIMONIO

Aportaciones 722,514.17 747,514.17 747,514.17 747,514.17 747,514.17
Excedentes del Ejercicio 49,523.01 38,315.32 97,221.36 113,116.85 93,748.13
Excedentes acumulados - - 38,315.32 135,536.68 248,653.54
Superavit por Revallo 4,705,652.54 4,705,652.54 4,705,652.54 4,705,652.54 4,705,652.54
Reservas 37,288.84 40,868.01 58,471.20 73,816.72 83,359.79
Otras Participaciones en el Patrimonio 36,922.43 22,522.34 22,522.43 22,522.43 22,522.43
TOTAL, PATRIMONIO 5,551,900.99 5,554,872.38 5,669,697.02 5,798,159.40 5,901,450.60
TOTAL, PASIVO MAS 584100593  5773547.82|  6420487.80 648500054  6,536,112.22

PATRIMONIO
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3.9.2 Proyeccion de excedente ante de impuestos (EAI).
Figura 3

Comparativa excedente antes de impuestos.

$160,000.00
$140,000.00 $135,884.59
$120,000.00
$111,574.08 $113;116.84 $112;546.33
$100,000.00
7 A7I61 $93,748.01
$80,000.00
$60,000.00
$49,523.02
$40,000.00 $38:315.32
$20,000.00
$_
2019 2020 2021 2022 2023
APORTACION | $49,523.02 | $38,315.32 | $111,514.08 | $135,884.59 | $114,546.33
DEUDA $49,523.02 | $38,315.32 | $97,221.61 | $113,116.84 = $93,748.01
APORTACION DEUDA

La proyeccion del excedente antes de impuesto se presenta de forma gréfica para
obtener una mejor interpretacion de cada escenario que se ha tomado como fuentes
externas de financiamiento de la Asociacion XYZ de R.L, como se observa el utilizar la
emision de aportaciones le genera una mayor excedente antes de impuestos para los 3 afios
proyectados. El porcentaje de crecimiento del excedente antes de impuesto por emision
de aportaciones con respecto a la de un préstamos por parte de una institucion bancaria es
un crecimiento del 12.82% para el afio 2021, 16.76% para el afio 2022 y 18.16% para el
afio 2023 lo cual indica que siempre se obtiene un excedente mayor y esto se debe a lo
que representan los gastos financieros que no se generan en esos periodos; sin embargo,

este indicador no es totalmente cierto para el beneficio individual de cada socio ya que al
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emitir nuevas aportaciones el rendimiento sera repartido en una mayor escala. Por lo tanto,
obtener una mayor excedente no representa una mayor rentabilidad para las aportaciones

de cada socio.

3.9.3 Proyeccion de excedente por aportacion.

Figura 4

Grafica comparativa de excedente por aportacion.
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DEUDA $14.07 $10.89 $27.62 $32.14 $26.63

=== APORTACION DEUDA

La proyeccion de rentabilidad por aportacion se presenta de forma grafica para
obtener una mejor interpretacion de cada escenario tomado como fuentes externas de
financiamiento de la Asociacion XYZ de R.L, como se observa el utilizar un
apalancamiento financiero genera una mayor rentabilidad. El crecimiento de la

rentabilidad para los afios proyectados es del 57.52% para el afio 2021, 50.41% para el
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afio 2022 y del 47.88% para el afio 2023. Estos porcentajes indican el aumento en el
excedente por aportacion debido al uso de financiamiento con deuda, lo cual implica un

mayor riesgo de inversion (a mayo riesgos - mayor rentabilidad).

3.9.4 Razones financieras de estados financieros proyectados.

Analisis Liquidez Vs Rentabilidad:

Afio 2019 2020 2021 2022 2023
Liquidez Corriente (LC) 6.68 5.96 4.45 5.48 6.20

De acuerdo con los parametros de proyeccion en un futuro la asociacion va a seguir
gozando de liquidez en la Gestion 2023 por cada dolar que se debe dispondra de $6.20

para pagar las obligaciones de corto plazo.

Afio 2019 2020 2021 2022 2023
Rentabilidad del Capital (ROE) 0.89% 0.69% 1.71% 1.95% 1.59%

La rentabilidad tiene un comportamiento oscilatorio dentro de los tres afios debido
a la cosecha de la cafia de azlcar ya que esta en el primer afio aumentan los costos por la
inversion, en el segundo afio baja un poco la produccién, pero los costos se reducen mas
que en el primer afio y en el tercer afio baja la produccion y los costos se mantienen casi

igual que en el segundo afo.

| Coeficiente de Correlacion | - 059 | LCVSROE |

ic ¥ Riesso 41 Rentabilidad 4>

Entre el analisis Liquidez Vs Rentabilidad, la relacién que existe en LC y la
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Rentabilidad es que estd cumpliendo con un principio de las finanzas (a mayor riesgo
mayor rentabilidad) ya que la relacion entre las variables tiene que ser negativa
(inversamente proporcional), en este caso la relacion es -0.59 es decir que entre mas ocupe

su efectivo para inversién mas rentabilidad se obtendra.

Afo 2019 2020 2021 2022 2023
Liquidez Inmediata (Li) 3 2 3 4 4
Periodo Promedio de Cobro (PPC) 44 40 41 41 41
Periodo Promedio de Inventario (PPI) 138 84 85 86 85
Periodo Promedio de Pago (PPP) 0 0 60 60 60
Ciclo de Conversion de Efectivo (CCE) 182 125 66 67 67

En relacién con la rotacién de inventario 2019 existen un de fase de
aproximadamente 60 dias con respecto a los afios siguientes esto debido a que un
porcentaje de este estd comprometido hacer facturado en el afio 2020 con la entrada de un

nuevo gobierno.

| Coeficiente de Correlacion - 061 | LiVsCCE |

La correlacion entre L1 y CCE es inversamente proporcional, esto quiere decir que
entre mas corto sea el ciclo de conversion de efectivo mayor serd la liquidez inmediata,

esto se obtiene cuando existe normalizacién de las politicas operativas de capital de

trabajo.
Afio 2019 2020 2021 2022 2023
Retorno de los Activos (ROA) 0.85% 0.66% 151% 1.74% 1.43%
Margen de Utilidad 517% 3.64% 7.51% 9.10% 1.69%
Rotacion de Activos 0.16 0.18 0.20 0.19 0.19
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En el afio 2021 la asociacion tendria un retorno de sus activos de 1.51% con un
margen de excedente de 7.51% y una rotacion de sus activos de 0.20 veces, en el afio 2022
el ROA incrementa debido a que el margen de excedente serd mayor porque es en el
segundo afo que en el cultivo de cafia ya no se invierte por que la planta vuelve a crecer

y los costos bajan en relacion con el afio de la siembra.
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CONCLUSIONES.

La investigacion fue disefiada para determinar la estructura financiera de la
asociacion cooperativa agricola, implementando herramientas estratégicas financieras
como lo son los andlisis financieros y su efecto en las decisiones que toman al momento

de adquirir financiamiento y estudiar su impacto en la rentabilidad.

De acuerdo con el primer objetivo especifico referente al diagndstico financiero se
concluye que a través del método horizontal, vertical y razones financieras se logra tomar
mejores decisiones a la hora de adquirir un financiamiento para inversiones a corto y largo
plazo. Los ingresos de las asociaciones cooperativas dependen estrictamente del resultado
de sus cosechas, es en estas que deben centralizar sus estrategias para obtener mejores

rentabilidades y afrontar las obligaciones financieras, operativas y fiscales.

Con el segundo objetivo especifico se concluyd que la mejor opcion de
financiamiento para la asociacion cooperativa son fuentes externas con el Banco de
desarrollo de El Salvador y el Banco de Fomento Agropecuario ya que brindan la cantidad
de financiamiento necesario y proporcionan unos costos asumibles por la entidad, ademas

se cumplen con los requisitos necesarios gque estas entidades solicitan a sus acreedores.

Se afirma que la falta de un analisis financiero tiene un impacto en la toma de
decisiones al momento de adquirir un financiamiento que se necesite para el desarrollo de

los proyectos afectando el valor de las cooperativas.
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RECOMENDACIONES.

Al analizar la rentabilidad que tiene la Asociacion, el rendimiento sobre los activos
es muy bajo tan solo el 0.79% debido a que no se estd aprovechando debidamente los
recursos, por lo cual se recomienda segun lo observado que se cultiven menos manzanas
de tierra en siembra de cafia de azlcar y se reemplacen con siembra de maiz de semilla ya

que la rentabilidad de este es més alta.

Se recomienda a las asociaciones cooperativas utilizar como marco de referencias
el presente trabajo para elaborar un analisis financiero previo a realizar una inversion que
utilice una estrategia de financiamiento, con el propésito de disminuir y controlar el riesgo

que este podria presentar en las rentabilidades.

Se recomienda a las asociaciones cooperativas agricolas buscar asesorias y
capacitaciones para obtener asistencia técnica especializada en el area de cultivo de, maiz
y cafia de azlcar y otros cultivos que se adapten a las condiciones del terreno y area

geogréfica para incrementar los ingresos y asi obtener mejores resultados.

Se recomienda a las asociaciones cooperativas cumplir con los requisitos minimos
de solvencia y mantener un sélido historial crediticio pagando sus obligaciones a tiempo
para que estas tengan un mercado financiero més extenso donde puedan buscar un

financiamiento acorde a sus objetivos y sus necesidades.

Se recomienda realizar el sondeo de los costos e intereses de los créditos que ofrecen

las distintas entidades financieras.
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ANEXO A. Instrumento de Investigacion (Lista de Chequeo)

UNIVERSIDAS DE EL SALVADOR.

FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS.

ESCUELA DE CONTADURIA PUBLICA.

FINANCIEROS EN ASOCIACIONES COOPERATIVAS DEL
DEPARTAMENTO DE SONSONATE.

Nombre de la Persona Evaluada.

Cargo:

OBJETIVO:

Fecha:

CRITERIOS DE EVALUACION DE GESTION DE APALANCAMIENTO

Obtener Informacion sobre la gestion que las cooperativas agricolas del departamento de Sonsonate
realizan al momento de tomar decisiones de financiamiento y conocer las diversas herramientas y técnicas
utilizadas para determinar la mejor opcion de fuente de financiamiento disponible en el mercado.

AREA CONSULTA Cumple | _NO NO | cOMENTARIO
cumple | Aplica

¢Analiza la finalidad de los

Administr préstamos adquiridos por la

acion asociacion?

Administr (;Cuen_ta con estrate_gl_as de

L marketing para publicitar los

acion
productos?
¢Cuenta la Asociacién con una
estructura organizada que
manifieste claramente las

Administr relaciones jerarquicas y

acion funcionales que permita el flujo
de informacion entre las areas? y
¢como esta disefiada?
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p No No
AREA # CONSULTA Cumple - COMENTARIO
cumple | Aplica
¢En la asociacion se establecen
Administr 4 los dispositivos necesarios para
acion evitar los riesgos a los que se
encuentra expuestos?
Administr 5 ¢La asociacién cuenta con una
acion matriz FODA?
- ¢ Se cuenta con un manual escrito
Administr ; .
L 6 | de funciones y responsabilidades
acion
del personal del en cada proceso?
Administr 7 ¢ Se tienen proyectos en mente
acion para la asociacion??
Administr 8 ¢Cuenta con politicas Para
acion obtener mayor liquidez?
Administr 9 ¢Cumplen con capacitaciones al
acion personal Operativo?
Administr ¢La asociacién cuenta con una
- 10 - L
acion unidad de auditoria interna?
Administr 1 ¢ Los ingresos de caja se
acion depositan intactos diariamente?
¢Se dispone de estatutos
Administr 12 actualizado, y se ha puesto en
acion conocimiento de todos los
asociados?
¢Se ha desarrollado un plan de
Administr 13 contingencia en el caso de que la
acion cooperativa se vea expuesta a un
desastre natural?
- ¢ Se identifican con claridad los
Administr . ;
- 14 | niveles de autoridad dentro de la
acion R
asociacion?
¢ Se priorizan los riesgos en
Administr 15 funcioén de su relevancia, como
acion consecuencia de una evaluacion
periodica de los riesgos?
¢ Se realizan reuniones para
Administr 16 identificar los riesgos que puedan
acion afectar la consecucion de los

objetivos?
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p No No
AREA # CONSULTA Cumple cumple | Aplica COMENTARIO
¢ Se tiene informacion sobre las
Administr condiciones climéticas previsibles
” 17 .
acion de la localidad donde opera la
cooperativa?
En algin momento los socios han
. tenido que realizar llamamiento
Administr - o
acion 18 | interno para solicitar nuevas
aportaciones y asi cumplir con
sus obligaciones
Se cuenta con controles internos
por parte de la gerencia y el
Administr 19 departamento de contabilidad en
acion lo que respecta a las operaciones
financieras y no financieras
dentro de la cooperativa.
Se cuenta con el capital propio
Administr necesario para cumplir los
L, 20 o
acion objetivos de ventas de la
asociacion cooperativa.
Administr 21 Se cuenta con precontratos de
acion cosechas para afios proximos.
Se ha cumplido a la fecha con las
responsabilidades y obligaciones
con las entidades
. gubernamentales:
Aqlrpmlstr 22 | Ministerio de Hacienda.
acion ;
Alcaldia.
Centro Nacional de Registro.
Otras entidades a las cuales esté
sujeta.
Se cuenta con algun tipo de
Administr o4 | SEguro para los productos que
acion. comercializa, distribuye, cosecha
0 importa.
. Se utiliza caja chica por parte de
Aglmmlstr 25 | otros departamentos de la
ativa .
cooperativa.
Contabili ;Se ana!lza eI_ impacto de los
26 | gastos financieros en los
dad. o
resultados de la asociacion?
Como son pagadas la mayoria de
Sus egresos y compras:
Contabili 27 Efectivo
dad. Cheque
Transferencia Bancarias
Otros
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AREA

CONSULTA

Cumple

No
cumple

No
Aplica

COMENTARIO

Contabili
dad.

28

Cuenta con catalogo de cuentas
debidamente legalizado segun la
normativa técnica y que
establezca las politicas contables
a las cuales estan sujeta la
cooperativa

Contabili
dad.

29

Presenta Estados Financieros
Intermedios a la Gerencia de la
Cooperativa.

Contabili
dad.

30

Se Cuenta con una base
normativa para los registros
contables (Egresos, Ingresos,
Provisiones, Reclasificaciones,
Ajustes y Cierres) y elaboracion
de Estados Financieros de la
Cooperativa.

Contabili
dad.

31

Se cumple con los Objetivos
establecidos en la NIIF Para
Pymes segun la finalidad que
tienen los Estados Financieros.

Finanzas

32

¢La cooperativa ha cancelado
oportunamente sus obligaciones
con organizaciones financieras?

Finanzas

33

¢Se ha realizado un estudio de
mercado o0 una investigacion
sobre el nivel de satisfaccion de
socios y clientes sobre la
cooperativa?

Finanzas

34

¢Se realiza algun tipo de analisis
para determinar el grado de
apalancamiento financiero de la
asociacion?

Finanzas

35

¢Aplica las herramientas
financieras para analizar los
estados financieros? las
siguientes:

1. Indicadores o ratios
financieros.

2. Andlisis vertical y el
horizontal

3. Andlisis de tendencia

4. Anélisis DuPont

5. Andlisis de flujo de efectivo

6. Andlisis de punto de
equilibrio financiero

7. Andlisis de valor econémico
agregado (EVA)
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AREA

CONSULTA

Cumple

No
cumple

No
Aplica

COMENTARIO

Finanzas

36

¢Realiza andlisis para determinar
el nivel de endeudamiento que
puede manejar?

Finanzas

37

¢ Se encuentra Debidamente
aprovechado el terreno para el
cultivo?

Finanzas

38

Cuenta con Estrategias de
financiamiento a corto Plazo
(Méximo 90 dias).

Finanzas

39

En los dltimos 4 afios se ha
encontrado la cooperativa en
alglin momento de insolvencia.

Finanzas

40

Se ha optado por alquilar
maquinaria pesada en vez de
adquirida para realizar las
operaciones Diarias.

Finanzas

41

Se cuenta con algun tipo de
crédito financiero por entidades
no consideradas del sistema
financiero.

Finanzas

42

Se cuenta con crédito disponible
por parte de proveedores o
acreedores.

Finanzas

43

Se cuenta con créditos que han
servido como capital de trabajo
de afios anteriores a la fecha.

Finanzas

44

Se elabora un Presupuesto Anual
con el cual se controla las
operaciones de la cooperativa y
demuestra el cumplimiento de los
objetivos establecidos por la
gerencia.

Finanzas

45

Se le solicita informacién al
departamento de contabilidades
adicionales o especiales por parte
de la gerencia que ayuden en la
toma de decisiones.
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- No No
AREA # CONSULTA Cumple cumple | Aplica COMENTARIO
Se solicita créditos anualmente
para complementar el capital de
Finanzas | 46 | trabajo necesario y lograr cumplir
con los objetivos de la asociacion
cooperativa
Tiene conocimiento si la gerencia
Finanzas | 47 | elabora o solicita a un tercero un
andlisis financiero.
Recursos 48 Se cuenta con mas de 10 personas
Humanos en planilla de sueldos y salarios.

EVALUADOR..
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Anexo B. Necesidad de Financiamiento.

286 manzanas En Total de que Cooperativa Posee.
1 Hect = a 1.4184 Manzanas

Necesidad de Financiamiento Cosecha 2021, 2022 y 2023

Cantidad Caracteristicas Precio
Tractor Agricola John Deere 6175R. Este tractor — traccion
4 ruedas 6175R de 8.3t alcanza hasta 142kW o 190PS
1 : 140,377.04
gracias a su potente motor John Deere. El John Deere
6175R
1 Tractor Agricola John Deere 6135M Cab. 79,314.21
2 Surcadora Agricola tipo John Deere. 3,300.00
1 Sistemas de Riego Por Aspersion Para 53 Manzanas 112,397.07
1 Maquina Tostadora de Cacao. Gelgoog Tostadoras 3,500.00
5 Desgranadoras de Maiz 17,666.65
604 qq de Fertilizante para Maiz Segun CENTA 4qqg/Mz. de 14.496.00
férmula 16-20-0
qq de Fertilizante para Maiz Segun CENTA 4qq/Mz.
604 | SULFATO DE AMONIO 21%N 100 8,154.00
qq de Fertilizante para Maiz Segun CENTA 4qq/Mz.
460 I SULFATO DE AMONIO 21%N 100 6,210.00
qq de Fertilizante para Maiz Segun CENTA 4qq/Mz.
460 I SULFATO DE AMONIO 21%N 100 6,210.00
Consolidacion de Deuda al 31 de dic 2020 Con banco BFA 217,000.00
Total, Financiamiento 608,624.97
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Anexo C. Distribucion Manzanas y estrategia de cultivos de la Asociacion
Cooperativa en Estudio.

286 Manzanas En Total que posee la Cooperativa.

1Hect = a 1.4184 Manzanas
DETALLE DE MANZANAS QUE POSEE LA COOPERATIVA AL 31 DETALLE NUEVA DISTRIBUCION DE MANZANAS QUE
DE DICIEMBRE DEL 2020 POSEE LA COOPERATIVA PARA EL ANOS 2021
Total Manzanas 286 286
cu"ngimz % CULTIVO DE MAIZ 134
MANZANAS

Ik
Las manzanas Cultivadas de Cafia llego a su diclo final de
cosefla. para el afic 2021 se pretende cultivar nuevas semillas

68 Manzanas que se cultiva Cafia se pretende
reemplazar con siembra de Maiz de semilla
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Anexo D. Determinacién de los costos unitarios por cultivar una manzana maiz de

Semilla H-59

COSTOS DE PRODUCCION POR BANEANA,

MALE HERDOD.H-50
Cosecha: 2021
Rendimiento por Manrema: 60 Q0 De 22 Lis
2000 2021
COST0 | COSTO COSTO | COSTO | COSTO COSTO
RUBEODS JORNAL | UNITAEN) (PARCIAL | JORNAL | UNITARIO | PARCIAL | TOTAL TOTAL DIF.
e lares Dé lares Dilares Déleres | Délares i Lares
MAND DEOBRA {Suelde Jornzl 3350 mensual} 45
[PREPARACION CE LA T[ERRA
Chag ok q 11,66 46.04 40.04 4.8 -
STEMBRA - - -
Semhn 4 1164 4§ 5¢ 4§ 64 A 6 .
LABORES DE CULTIVO - -
Praniera Ferfilizacion i 11,64 4.0 4.9 J.08 -
Segunda Fartilizacian i 11,64 4.9 4.9 LR -
Tercera Fertilizacian i 11.66 34.98 34.04 14 98 =
Pruriera Limgia Ll 1166 4604 4604 4. -
Segnda Eriia Limgis i 1166 34.09 ELIE] 1408 .
Agidie 1 11.64 41.62 41.82 430 2332
Lavantzmiento de Matas 4 1164 44.6¢ 4§ 54 46 64 -
Aplicacian ée Peslicidas y Foliares 7 11.84 21.62 3162 A9 11.66
Operadar ée Tractar 1 11.64 11,66 11,66 11 fif -
Emzsnulacion (palingad in) i 11,64 §9.94 LERY 4.0 11.66
Viglanca 131 mHen 144 .31 0.3 40.31 -
Iz genieras A grdnemas 5 1177|3685 I68.E5 W 11,23
Caperal & Cullivas q 15.00 a0.00 d@.00 §0.00 -
Prapercion de Vist ganes 391 4191 WA (14,09
Prapercion dz Apaalias 2174 11746 15471 (14.71)
fparte Padrenal 1355, AFP 5 « IMBAFORP 15.23% 135.87 135.87 1aef 13,99
TOTAL 135205 1,500,090
COSTO COSTO
COSTO UNTTARID COSTO PARCIAL
INSUMOE UNDAD | CANTIDAD Dilnzes Délares TOTAL TOTAL
Délares g lares
Semills Ceafseads Hembre Litmas 25 5 68 14205 142,05 142.10% .
Semills Ceraficads Mache Lihrs 11 5.68 LERL] 4814 44 16 -
Fetilzen ¢ Foomuda 16-20-0 (Wats Hesibea) q i 130 117,50 127 51 11475 12.7%
Sulfata de Amonde (Wate Herbes) 19 3 13,30 77.50 77.510 49.75 773
Urea (Mala Hembra) Lihas 250 0.25 6150 4250 40.00 12,50
Fetilmzm ¢ Foomouda 16-20-0 (hata Macho) 9 4 1550 192.00 10200 112.00 -
Sulfata de A=onss (Matz Mache) 11 4 13.50 6l.00 42.00 4200 =
Bialss de Polinzad e hosms 21 E75.00 1M 95500 p55.00 415 | IRE 85
. (riegad) 4 0.25 190.23 12023 140.23 -
Festicadis y fakares 140.00 140.00 000 TD.a0
TOTAL 193683 1,585.1%
emtinug
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COSTOS DE PRODUCCION POR MANZANA
MALZ HIBRIDO. H.59
Casecha: 1011

Rendimienio por Mamzana &0 () De 31 Lhe

signe
COSTO0 FAREDESARKOLLD VECETATIYO DEL C ULTIVO 3 1BESR 190517
COETD | COSTO COSTD COETO | COSTO COETD
LARORER MEC ANIC AR PABE | UNITARIO |PARCIAL | PASE | UNITARIO | PARCIAL| TOTAL TOTAL
Dilares Dl ares Dalares Dilares | Dilares Dilares
Tractor Ferada Arade - -
Gazelina y Mastenimicnioy |5 hon 500D S 1b 16020 | {510
Alguiles de Tractor i Hors 150,00 15000 o L 11
Sae queaths » 1505 7505 25.05 -
Taiforran 1 43 50,500 .50 44 BY 46l
Herramisntas Feogueflas 1b.10 1010 1010 -
T TAL 18305 13014
CORTD | CORM CORTD COETO | COSTO COETD
CDESECHA JUENAL| UNITARID |PARCIAL | JORMAL | UNITARID | PARCIAL | TOTAL TOTAL
Dilares [hil ares Délares Dilares | Dilares Dilares
Tiohls 4 1168 416 4 46 54 46 64 =
Tagitea ] 1166 415 64 46 4654 -
Secude de Mazosen 4 1168 4164 46 e 4554 -
Omificacide de Semilla 3 1166 34.9% i op 408 -
Czperal de Cosecia 4 15.08 &0.00 £0.00 7500 (15.00%
Tratamisato k] 10.08 5000 000 50.00 -
En paqe y Btiquetado 50000 50000 45000 | S0000
T TAL TH4 B T 0
COST | COSTO COETD COETD | COSTD COETD
US0 MECANICO EN LA COSECHA PASE | UNITARIO |PARCIAL | PASE | UNITARIO | PARCIAL| TOTAL TOTAL
Dilaves | Thilares Dalares | Dilares | Dilares Dilares
TDiesteae y Desgranpds o 00 ) 6250 1.83 11563 11563 11250 313
Tranzporte lterno () 250 090 5625 5§25 56.25 -
O TAL L7188 L6875 -
Snb- Tatal 4 53150 39535 -
T previsias 461 50 7500 | Ri S0

H-5% 1T0

459300

Elaboracion Propia y Apoyo del CENTA.
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Anexo E. Determinacidn de los costos unitarios por cultivo de cafia de azlcar.

ASOCIACION COOPERATIVA XYZ DE RESPONSABILIDAD LIMITADA.
ANALISIS DE COSTO DE COSECHA PARA EL ANO 2021.

MASCULING FEMENINO
RUEROS COSTO COSTO COSTO COSTO COSTO TOTAL
JORNAL UNITARIO PARCIAL JORNAL UNITARIO PARCIAL
MANO DE OERA 3 3
SIEMEERA
i i e o3 b 2 $ 3ls 442 3 3 3ls 1353
LAEORES DE CULTIVO
Cartileo 3 & 475§ 1423
Segunch Fefilizarion 1 & s10(% 310
Terem fertilza: iom 1 & 48514 435
Primers Limpia i} & 450 (% .00 § 214.42
— 4 ¢ 404 1318
(B.opds v evaptamuisnio db caff 4 & 42: 1% 1220
Cobeac b y monitomo de trampas 1 & 445 [ § 445
A plicacion de pesticidad 3 & 495 [ § 1483
Whrterimieto de callss vcerca 1 & Mg 540
izl 3 £ 41014 1230
3 & 565 | % i
UNIDAD CANTIDAD COSTO UNITARIO COSTO PARCIAL COSTO TOTAL
5 ernilla 1 g 3 $ 2300
Fertilzantes formubds Qg 3 3141 $ 15705
fertilizante sulfato Qg 45 005 $ M3 % 704
ea QQ 45 3278 § 13947 -
Trampas $ 1400
Pesticidas, maduanies y foliar $ 1535
COSTO FASE DESARROLLO VEGETATIVO UNIDAD CANTIDAD PONCENTATH CORAESPONTIEN TE A COSECHATE CARA TR ASUCAR | § %6236
|l bacibn MES 1 3 § 3
Irpresvitos: MES 121 S $ 3137
Infereses MES 121 I lll% | $ 2188
MAQTUIN AR A AMIMAT
LAB ORE § ME CANICAS FASE COSTO UNmRIcIJ COSTO PARCIAL 3 11
Sk Swl 1 A4 A4
Paxtra pesada Z 381 nz
Sureado 1 H.35 H.35
Tapado 1 216 216
P rime ¢ ultfen 1 B3 B3
Ak 1 124 124
Admingtracion MES 17 I $ 0%
Irpresvitos: MES 17 S § 1351
Infereses MES 17 11% $ N3
Depreciacion de maguinary MES 17 l[lf"/c | $ 65,45
COSECHA MASCULING FEMENINO
COSTO COSTO COSTO COSTO COSTO TOTAL
JORNAL INITARIO FARCIAL JORNAL INITARIO FARCIAL
Fomdy = 373 1264 3 303 35| § 5.3
|Juercpero 3 BAS 1585
C apoml O ogecha by B35 131
Admingstracion MES i T4 $ 211
Irpresvitos: MES i kA $ 1.84
|[ntereses MES | 11% | $ -
SO MECANICO EN LA COSE CHA MASCULING COSTO TOTAL
JORNAL _ |COSTOUNTTARIG| COSTOPARCIAL [ [
C arzn y faneporte externo (T.0) 3135 305 440325 | | § 4.03
Admingstracion MES i T4 $ 211
Irpresvitos: MES i kA $ 45
| ntepages MES 11% $ -
COSTOS DIRECTOS $ 2,005.84
Admingstracion $ 3234
Irnprevi § RNl
Intereses $ 1873
COSTOS INDIRECTOS $ 04.21
ALQUILER 0 ARRENDAMIENT O DE TIERR A UNIDAD CANTIDAD COSTO UNITARIO COSTO PARCIAL COSTO TOTAL
Tierra en akyuler ME 1 I B3 7363 § 234.63

COSTOTOTAL

Elaboracion Propia y apoyo del CENTA.
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Anexo F. Cuadros de costos e ingresos proyectados Maiz de semilla

ARfo 2021.

Detalle costos Cost x mza Catidad en| Cantidad Cf,s",) costo total P'recio Ventas

mazanas en qq | Unitario Venta Totales

Inv. Inxcial 2021 $ 6255511 4,993.00‘ 12.53 T51.71 |S 83221% 6255511 |S11062|S 8315411
Produc 2021 5 58873826 |S 432896 136 816000 [S 7215]% 58873826 | S11062|S 90265487
Inv, F 2021 $ N774765|S 43289 2720 163200 | S 7215]| % 11774765 | S11062 | S 18053097
Venta de gg en 2021 121.33 7279.71 $533.545.72 $805,278.01
ARfo 2022.

Detalle costos Cost x mza Catidad en| Cantidad 'C.ost«.) costo total Preclo Ventas

mazanas | enqq | Unitario Venta Totales

Inv Inicial 2022 $ 11774761 | § 432896 | 27.1999804 | 163200 [$§ 72151 S 1774761 | S111.37|$ 181.754.90
Produc 2022 S 58873826 | § 432896 136.00 160,00 | $ T215|S 58873826 | $111.37|§ 90877487
Inv F 2022 $ 117747658 43289 27.20 163200 [$ 72158 11774765 | $111.37|§ 18175497
Venta de qq 2022 136.00 8160.00 $588,738.22 $908,774.80
ARfo 2023.

Detalle costos Cost x mza Catadnd en| Cantidad .l'.".‘ngh‘m costo total Precio Venins

MAEANES enqq | Unitario Venta Totales

Inv Inicial 2023 £ N7T4761 [ § 43289 .M 3200 [£ T205| 8 11774761 | 10062 | £ 1821629
Produc 2023 5 3RS TIR2G | S 453289 156,00 BIG000 |8 7205 |5 58873826 S£11162 | % 9081487
I F 2023 § 1774765 § 43289 2N 63200 [% 72158 11774765 $11162 | § (8216297
Venta de qgq 2023 156,00 160,00 §544,738.22 S910,814.80
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Anexo G. Cuadros de costos e ingresos proyectados Cafa de Azucar.

Ao 2021.
Costo de Costopor | Mamanas  Cantidsden | Costo L ,
Detalle foccidn manzanas Hivad ibeas Unitario Costo total. | Precio Venta | Ventas Totales
Inv. Inkal 2021 $ 1934102 8 191600 62 1026352 | § 01218 11934102 [§ 01530 | S 15908462
Cosecha 2021 $ 31183061 S 296982 13 2Mm70 (3 D148 31183061 [$ 01530 | S 34421625
Inv. Fmal 2021 § 4843500 § 296982 16 344937 |3 D14 ]$ 4843500 (% 01530 (S 5346529
Costo de ventas S 382,736.63
Venta de Libras en 2021 151 2902165 § 38273663 § 44983558
Ao 2022.
Costode | Costopor | Manzamas | Cantidaden |  Costo
o Venta | Vi
Detalle Producciia | manzamss | exivadas fibeas Usitario Costo total | Precio Veata | Ventas Totales
I nxcsal 2022 § 4843500 S 296982 16.31 344937 S 0145 4843500 |S  CI530 S 5346529
Cosecha 2022 § 2182813518 207887 105.00 1764000 | § 0128 21828135 |8 01530 S 27342000
Inv Fmal 2022 § 2933880 |S 207887 1411 B370% (S DI2(S 2933880 |5 G530 |S 3674989
Verta de Libras en 2022 107 1871841 § 237137758 S 290.135.40
Ao 2023.
Costo de Costopor | Manzamas | Camtidaden | Costo .
Detalle Costo total | Precio Venta | Ventas Total
Producciin | manzanas | culivads | Bbeas | Unitario | o Yeu [ Yewms ol
Iy Inicial 2023 2033880 | § 207887 14.11 37006 (S 012|S 20338808 015508 3674989
(Cosecha 2023 $ 40009501 S 228676 105,00 1657425 |§ 014|S 24010980 (S 01530 | S 25690088
I Firal 2023 258929 |8 228676 1133 178770 [§  014(S 2389829(S QI550 S 2770038
Ventas de Libras en 2023 108 1715,751 § 24555031 ' § 26594138
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Anexo H. Amortizacion de préstamo BANDESAL

o

%, BANDESAL SISTEMA INTEGRADO OPENBAK

=

FOMDHD DEDESARROLLD ECONCMICO
CRELHT & IRECT O

CRETHT O IRECT O

REPCRTE DEPLANTECRICD

CLIEMTE ASOCIACIGN COORERAT VA Y2 DER.L.
DHRECEIOM; - eesee-

MNP SOLICITUD: x0H5123453

¥ CREDHT O: 1472011023

TIPD OE CRETHT O LAR 3G PLAZG
MACHT & OT DRGADG: §350,000.00
TIPC DE CUCTA: NIVELAD A
FRECUEMCLA DEPAGD: NEMSUAL
FRECUEMCLA DEINTE NEMSIPAL
MESES PLAZD: 120
CHSPOMIBILIDAL: 000

RMOHT O DESEMBOLSADD:  §350,00000
GRACIAPRIMCIPAL: -

PAGD CAPTAL: NEMSUAL

PAGD IMTERES: MEMSUAL

Moneda: Dalares

Tasa Int. Bectivad%

TasaInteres: 3%

Meses Gracias: 12

Eracia Intereses: 0

W | FecHADE TASADE INTERES INTE+ | SEGURG DE | SEGURD DE| WA SEGIRG | TOTAL
cuota |  Paco pias INTERES SALDO corpiemme | PPMEPAL | poncipal | oEIDA DAfios DANOS CUOTA,
1 12M/2022 30.00 3 00% $ 3000000 (% 863 M | B2 51662 ) 337963 6 - $ - $ - $3,379.63
2 12H2022 .00 3 00% $ 34748338 | % BEOIT| $2 40435 | $IITHEF | B - $ - $ - $3,379.63
3 1232022 25800 3.00% b 34408912 | % THI G| $2 58568 | $IITHEI| B - $ - $ - $3,379.63
4 120442033 31.00 3 00% $ 34340344 | % 87T 43| 250720 ) $337G 631 % - $ - $ - $3,379.63
) 12512022 30.00 3.00% P 33989524 | 83I10| 254153 5337963 6 - $ - $ - $3,379.63
4] 1262022 .00 3 00% $  IITIN4T1 | % BEL A6 | $2 52007 | $3IITHEF| B - 1 - 1 - 3,379.63
T 1272022 30.00 3.00% b 33483464 | H  B2562| 2554 M | $33ITHE3| B - $ - $ - 3,379.63
5 120812022 31.00 3 00 % $  3F32I063 | % 84663 | 253300 $337H63| & - $ - $ - 3,379.63
1 122022 .00 3 00% $  IIGTATEI | $ B4018| $2 53045 | $3IITHEF | B - $ - $ - 3,379.63
10 1212022 30.00 3.00% $ AT 0518 |5 BO6.M | 257282 $33ITHE3| B - $ - $ - 3,379.63
11 1211/2022 .00 3.00% $ 32463536 | % BIT15| B2 H52 43| $33THE3| B - $ - $ - 3,379.63
12 121 H2022 30.00 3 00% $ 33308289 (% To418| PR ABH 45| $33THE3| B - $ - $ - 3,379.63
13 1212023 31.00 3 00% O MH49743 | % M4.06| $2 56557 | $33ITHE3| & - 5 - 5 - 3,379.63
14 1222023 .00 3.00% P HMEGHMEBE | H  BOV 53| 2 ATIA0 | $33ITHE3| B - $ - $ - 3,379.63
14 1232023 28.00 3.00% $ M4 35076 | % TII 46| $2 65617 | $33ITHE3| B - $ - $ - 3,379.63
18 124/2023 .00 3.00% P M1 70359 | % To4.20| B2 58543 | $337R63| 6 - $ - $ - 3,379.63
17 1252023 30.00 3 00% $  I0H11516 | $ T2 M | $2 61742 | $I3ITHEF | B - 1 - 1 - $3,379.63
18 12612023 31.00 3 00% b 0650074 | % FROSS | 2 50063 | $33TL 63§ - Fi] - Fi] - 3,379.63
18 12712023 30.00 3.00% $ 30390206 | % 74935 | $2 630283 | $337963 | 6 - $ - $ - 3,379.63
20 1282023 31.00 3 00% P IM FIMATE(S  TETEZ [ B2E12M | $3ITRE3[ B - $ - $ - 3, 37963
il 122023 .00 300 % $ 29885077 | % TOO9V| $2 618646 | $IITHEI | B - $ - $ - 3,379.63
22 112023 3000 3 0% 20604111 | % T2 06| 2 64067 | $3I3TH 63| B - $ - $ - 3,379.63
23 1211/2023 .00 3.00% P 393 3H 44 | $  TF47TES| B2 63208 $33TLE3| B - $ - $ - 3,379.63
24 12122023 30.00 3 00% 290 TE0I6 | T16.94 | $2 66269 | $IITHEF | B - 1 - 1 - 3,379.63
25 12102024 .00 3.00% b OB 09667 |H  TI4 05| $2 64558 | $33ITHE3 | B - $ - $ - 3,379.63
28 122024 31.00 3.00% 45109 (% FIT M| B2 65232 $33THE3| B - $ - $ - 3,379.63
27 1232024 2800 3 00 % $ I TOETE | % BF407| B2 V0555 )| $337RE3| 6 - $ - $ - 3,379.63
28 1242024 .00 300 % 28009322 | % T1366| $2 66597 | $IITLEF | B - $ - $ - 3,379.63
23 12512024 30.00 3.00% b T AITIS | % 6407 | 269556 | $33ITHEI| B - $ - $ - 3,379.63
30 12612024 .00 3.00% $ P4 THMER| % FOOOO0| $2 67963 ) $33TLE3| B - $ - $ - 3,379.63
H 1272024 30.00 3 00% b FTIOA206 [ $ 67081 [ B2 TOREZ | $33ITRE3[ B - $ - $ - 3, 37963
32 1282024 3.0 3 00% b 26434 | F 683627 | 269335 | $IITHE3| B - Fi] - Fi] - 3, 37963
33 122024 .00 3.00% $ GG GA0RR | % 6741 | B2 TO02Z ) $33ITHE3| B - $ - $ - 3,379.63
34 12102024 30.00 3 00% $ I U4065 | $  BEO.B3| B2 FIRR0) $33VHE3| B - $ - $ - 3,379.63
35 121172024 .00 3 00% $ 261 23087 | % 65558 | $2 71405 $3I3ITHEF | B - 1 - 1 - 3,379.63
il 124122024 3000 300 % b 25850681 | % 63741 | 274222 337263 & - ] - ] - 3,379.63
37 1212025 .00 3.00% $ A5 T6460 | % 65167 | B2 TIVO6 | $33THE3| B - $ - $ - 3,379.63
38 12202 31.00 3 00% b FAI03IG6E4 [ $ 64477 B2 TI4M | $3ITEEI | B - $ - $ - 3, 37963
3% 1232025 28.00 300 % $  2H0FM.TI|$ HV6.04 | $2 80359 ) $IITLEI| B - $ - $ - 3,379.63
40 12442025 .00 3.00% b 247495814 | % 63061 | 2 74902 ) $33THE3| B - $ - $ - 3,379.63
41 120512025 30.00 3 00% 244 74012 | % B03.49 | I 77614 | $337G 63| B - $ - $ - $3,379.63
42 1262025 .00 3 00% 241 47208 | % 616.53| $2 76310 | $33ITLEF | B - $ - $ - 3,379.63
43 1272025 30.00 3.00% $  2IH 0083 | % SB83| $2 75080 ) $33ITHEI| B - $ - $ - 3,379.63
44 12812025 .00 3.00% $ I 4009 | % 602 3%| B2 TTTI4 | $33THE3| B - $ - $ - 3,379.63
45 1 H2025 31.00 3 00 % $  FXITA4284 | % 5053 | B2 TE432 | $337H 63| 6 - $ - $ - 3,379.63
46 12102025 30.00 3 00% I ESE52 ([ H S50 24 [ B E1030 | $33ITREF[ B - 5 - 5 - $3,379.63
47 121112025 .00 3.00% b 204513 (% AB.05| $2 7058 | $33ITHE3| B - $ - $ - $3,379.63
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48 [1212/2025] 3000 300% |§ 25249595 |§ 55541 | §2824 37 | §3 37963 | § ] 3 $3.379.63
49 (1210026 | 3100 300% |§ 222434 |F 56673 F281290 ) §337963 (4§ ) ) $3.379.63
50 [ 12202026 3100 300% % 219F1244 | § 55956 | $28X007 | §3379.63 [ § § b $3.379.63
51 [ 123402 | 2800 300% |% 21679237 |§ 48892 | §288071 | $3 37963 | § § $ 3379.63
62 [ 1242026 | 300 300% (% 213501166 |§F 54504 ) 283450 | §3 37963 [ § § b 3.379.63
63 [ 1250036 | 3000 300% | § 21107706 | §F 52046 | §2859.17 | $337963 | § ) 3 3379.63
54 [ 126203 | 300 300% (% 20821789 |§F 53053 §2849.10 )| §3379.63[§ § ) 3.379.63
55 [ 12702036 | 3000 300% |% 20536878 |§F S0B39 ) $287324 | $337963 [ § 5 3 3.379.63
56 [ 12842026 | 3100 300% [% 2024955 |F 51595 286360 | $337963 [ § § $ 3379.63
87 (128942026 | 3100 300% [% 199F31 57 |§F 50865 | $287098 | §337963 [ § § ) 3379.63
58 [1210/2026| 3000 300% |% ISE7E0.89 |§ 48516 | §2894.47 | $337963 | § 5 $ $3.379.63
89 [12M1/026] 3100 300% |% 19306642 |§F 49306 ) $280067 | $337963 [ § ) ) $3.379.63
B0 [1212/2026| 3000 300% |[§ 190380.¥6 |§ 47091 | §290677 | §337963 | § ) 3 3.379.63
Bl [ 1272027 | 3100 300% [% 18BQ07204 |F 47020 )$290043 | §337963 (% § ) 3379.63
B2 [ 122020 | 3100 300% |[§ 18517160 | % 47181 | §2907 52 | §337963 | § 5 3 3.379.63
B3 [ 12342027 | 2800 300% |% 18326373 |§ 41946 | 296017 | $3379.63 [ § § ) $3.379.63
B4 | 12402027 | 3100 300% % 17930561 |§ 45686 | $292277 | 337963 [ § § b $3.379.63
B [ 125007 | 3000 300% |§ 1YE300.63 | F 43491 | $2944 77 | $3 37963 | § ) 3 3379.63
B [ 1262027 | 3100 300% (% 1734311 |§F 44191 | §2937 72 | §337963 [ § § b 3.379.63
BY [ 12702027 | 3000 300% |§ 17049839 | §F 42041 | §295937 | §337963 | § ) 3 3.379.63
B3 [ 128207 | 3100 300% (% 16753917 |§ 42688 | 295275 | §3379.63 [ § § ) 3.379.63
B9 [ 12802027 | 3100 300% | % 1B455642 |§ 41936 ) $296027 | 337963 [ § § b 3.379.63
70 [12A0/2027] 3000 300% [% 1B1FEX.14|§ 39853 | $2981.10 | $3379.63 [ § § $ 3379.63
71 [2M027] 300 300% |% 158F4505|F 40422 ) 5297541 | §337963(§ § ) 3.379.63
7212122027 3000 300% |$ ISEEESE3 |§ 38384 | §299579 | $337963 | § 5 $ $3.379.63
73 (1278202 | 300 300% |% 152F7385|%F 38900 F299063 | $337963 (% ) ) $3.379.63
74 (12202025 3100 300% |§ 149pE3.37 |F 38135 | §2995.35 | $337963 | § ) 3 3379.63
75 (12342028 | 2900 300% [% 146p84598 | % 34963 ) $303000 | $337963 [ § § $ 3379.63
7B [ 12402025 | 3100 300% |§ 143p54.98 | §  366.03 | §301360 | $337963 | § 5 3 3.379.63
77 [ 12542025 | 3000 300% |% 140FM1.37 |§ 34679 | §3032584 | $337963 | § 5 $ $3.379.63
78 [ 1262025 | 3100 300% % 137p0653 |§ 35062 | 302901 | §3379.63 [ § § b $3.379.63
79 [ 1270025 | 3000 300% |§ 13457952 | 33184 | 304779 | $337963 | § ) 3 3379.63
80 [ 1282023 | 3100 300% (% 1315373 |F 33514 | §304449 ) §3 37963 [ § § b 3.379.63
91 [ 12890025 | 3100 300% |§ 12048724 |§ 32735 | §305225 | §337963 | § ) 3 3.379.63
82 121072028 3000 300% (% 12543455 |F 30929 ) §307034 | §337963 [ § § ) 3.379.63
83 [12M1/2028] 3100 300% |% 122364E5|F 31175 | $306785) $337963 [ § § b 3.379.63
84 [1212/2028] 3000 300% [% 192978 |§ 29416 $308547 | $337963 [ § § ) $3.379.63
85 [ 1272023 | 300 300% (% ME2N1.32|§F 29610 §308353 | §3 37963 [ § 5 ) $3.379.63
06 [ 1220023 | 3100 300% |[§ 1131279 |§ 38824 | 309139 | $337963 | § 5 3 $3.379.63
87 [ 12582023 | 2800 300% (% 1100340 |§F 25323 | §31640 | §3379.63 [ § ) ) $3.379.63
98 [ 1240023 | 3100 300% [§ 106310.01 |§ 37240 | §3107 23 | §337963 | § 5 3 $3.379.63
89 [ 1254023 | 3000 300% |% 103B0278 |§ 25505 | $312368 | $337963 (4§ ) ) $3.379.63
90 [ 12642023 | 3100 300% (% 100F79.10 | § 25652 | $3123.11 | §337963 [ § § b $3.379.63
91 [ 12742023 | 3000 300% |$ 2 Srpse00|§ 34055 | §3139.08 | $337963 | § 5 $ $3.379.63
92 (1282023 | 300 300% (% 2 S4MBS2|F 24057 | $313906 | §337963 [ § 5 b $3.379.63
93 [1280023 ] 3100 300% [§ 2 S1277 85 |§ 33267 | §314706 | $337963 | § ) 3 $3.379.63
94 [12M0/2028) 3000 300% (% GBENFE0|F 21731 $316232 | §3379.63 [ § ) ) $3.379.63
95 [1211/2028] 3100 300% |§ 2 B4968.47 |§ 21650 | §3,163.13 | $3 37963 | § ] $ $3.379.63
96 [1212/028] 3000 300% [% 8190634 % 20171 $317792 | $337963 (4§ § ) $3.379.63
97 [ 12442030 ] 3100 300% % 2 FEEAT 42§ 20034 | $317929 | §337963 [ § § ) $3.379.63
98 [ 12242030 3100 300% |§ 2 FEAMBZ|§ 192324 | §3 18739 | $337963 | § 5 $ $3.379.63
99 (12582030 | 2800 300% (% 2 F22E074|F 16630 $321333 | §337963 [ § 5 ) $3.379.63
100 | 1242030 | 3100 300% |§ BI04 )% 17593 | §320G70 | $337963 | § ) 3 $3.379.63
101 | 1262030 | 2000 300% (% BEE43F0|F 16235 | $321720 | $3379.63 (% ) ) $3.379.63
102 | 1282030 | 3100 300% |§ 2 BIEXH43|§ 15957 | 32006 | $337963 | § ] 3 $3.379.63
103 | 1272030 | 3000 300% % 2 G0A06SF |§ 14648 | $323315 | §337963 [ § ) ) $3.379.63
104 | 12682030 | 3100 300% (% SBA732 | §F 14313 | §323% A0 | §337963 [ § § b $3.379.63
105 | 1282030 | 3100 300% |$ 2 S30F.V2|§ 13488 | §324475 | $337963 | § § $ 3379.63
106 | 12/10/2030] 000 300% (% ADEMMSY |§F 12253 | §325710 | $337963 [ § § $ 3.379.63
107 | 12/11/2030]  31.00 300% |§ 24643456 |F 11831 | §326132 | §337963 | § ) 3 3.379.63
108 | 12/12/2030) 3000 300% (% 4317355 |F 10646 | §327317 | $337963 (% § $ 3.379.63
109 | 1212031 31.00 300% % 3900037 |§ 10166 | $3277 597 | 337963 [ § § $ 3.379.63
10 | 1222031 31.00 300% |%  3EREZA | § 59331 | §328637 | $337963 | § 5 $ $3,379.63
1M1 | 1232031 .00 300% [§ 233308 F VB2 F330291 | §337963 [ § 5 b $3.379.63
N2 | 1242031 31.00 300% |% 3003318 | 7652 | §3306.11 | $337963 | § ) 3 $3.,379.63
113 | 1252031 .00 300% (% ZE/OF|F 6591 | $331372 | §337963 [ § § ) 3.379.63
14 | 1282031 31.00 300% |§ 2341635 | % 5966 | §3319.97 | $337963 | § L) 3 3.379.63
115 | 1272031 .00 300% (% 20035 |F 4955 $333008 | §337963 (% § ) 3.379.63
NE | 1282031 31.00 300% | % 1676631 |§ 4272 | §33%691 | §337963 | § § b 3.379.63
N7 | 1282031 31.00 300% | % 1342940 | § 34232 | §334641 | §3 37963 | § § ) $3.379.63
Ng [ 12710/2031] 3000 300% | % 1008398 |§ 2486 | 335477 | 337963 | § 5 b $3.379.63
19 12112031 31.00 300% | % 672922 1§ 1715 | 336248 | $3 37963 | § 5 3 $3.379.63
120 121272031 2000 300% | % 33673 § 830 | $33673 | $337503 | % § $ $3.375.03
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Anexo I. Amortizacion de préstamo BFA

'/“’d BFA BANCO DE FOMENTO AGROPECUARIO, 5.A.

Tabla de Amortizacion (Teorica)

Banco de Fomanto Agropecuario

NumeroSimulacidn:
Nombre: Azociacion Cooperativa X¥Z2 DE R.L
Instrumento: DECRECIEMTE

Monto: §253, 000.00
Numero de pagos: 120

Plazo: 120 MESES

Tasa: 7.7300000%

Fecha: 05/01,/2021

Mota: Seaclara que los datos presentad os, son
bajo el supuesto que se mantienen las
condiciones contractuales, tanto de tasa de
interes, cuota, plazos y otros; y el deudor
muestra un comportamiento de pago puntual
durante la vigencia del crédito, no observando
atrasos en los dias de pago y cancelado segin lo
establecido.

Fecha de ) ) . Com. .. kMonto Maonto )
H* Capital Intereses | Seg Vida | Seg. Dafio ., Comisidn Pendiente
pagn Poliza Gasto Total
1 1/2/2021 | 6 1,370.95 |5 1,665.29 | S - g - g - S 150038 - 53,051,27 | 5251,629.02
2 | 1/3f2021 |8 1,540.28 [ & 1,495.99 [ % - 3 - 3 - % 15008 - %3,051.27 | 5250,088.74
3 | 144/2021 [ % 1,380.14 [ & 1,646.13 | % - g - g - % 15008 - %3,051.27 | 5248, 698.60
4 | 1/5/2021 | % 1,452.09 | ¢ 1,584.18 [ % - 5 - B - % 15008 - 5 3,051.27 | 5247 245,51
5 | 1/6/2021 | % 1,408.85 |8 1,627.42 [ 8 - g - g - % 15008 - % 3,051.27 | 5245 83766
3 1/7/2021 |5 1,470,832 |5 1,965.95 | % - g - g - S 1500(% - $3,051,27 | 5244,367.35
7 | 1/8/2021 |5 1,427.80 |5 1,608.47 |3 - 3 - 5 - 5 15003 - 53,051.27 | 5242,939.55
g | 1/9/2021 |8 1,437.20 (& 1,599.07 [ % - g - g - 515008 - 5 3,051.27 | 5241,502.35
9 | 1/10/2021 | 1,497.93 | & 1,538.34 | 3 - 3 - 3 - % 1500 8 - 4 3,051.27 | §240,004.42
10 [ 1/11/2021 | 6 1,456.51 | &5 1,579.76 | § - 3 - 5 - 5 15003 - 53,051.27 | 5238,547.90
11 [1/12/2021 | & 1,51675| % 1,519.52 | & - g - g - % 15008 - %3,051.27 | 5237,031.15
12 | 1/1/2022 | & 1,47609 | % 1,560.18 | & - 5 - B - % 15008 - % 3,051.27 | 5235555.07
13 | 1/2/2022 |6 1,48580 [ 6 1,550,476 - g - g - S 15008 - 53,051,27 | 5234,069,27
14 | 1/3/2022 |8 1,64468|% 1,391.59 | & - 3 - 3 - % 15008 - %3,051.27 | 5232, 424,58
15 | 1/4/2022 | & 1,506.41 | & 1,529.86 | & - 5 - B - % 15008 - % 3,051.27 | 5230,918.18
16 | 1/5/2022 | & 1,56535|% 1,470.92 | 8 - 3 - 3 - 41500 8 - % 3,051.27 | §229,352.83
17 | 1/6/2022 | & 1,526.63 | % 1,509.64 | & - 3 - 3 - % 15008 - %3,051.27 | 5227,826.20
18 | 1/7/2022 | & 1,585.05 | % 1,451.22 |8 - g - g - % 15008 - %3,051.27 | 5276,241.15
19 | 1/8/2022 | & 1,54711|% 1,489.16 | & - g - g - % 15008 - % 3,051.27 | 5224 694.04
20 | 1/9/2022 |6 1,557.29 |6 1478983 | ¢ - g - g - S 150038 - 53,051,27 | 5223,136.75
21 | 1/0/2022 |8 1,61492 | % 1,421.35 | & - 3 - 3 - % 15008 - %3,051.27 | 52721,521.83
22 | 1/11/2022 | & 1,578.17 | % 1,458.10 | & - g - g - %1500 8% - % 3,051.27 | 5219,943.68
23 | 1/12/2022 |6 1,635.26 | & 1,401.01 | & - g - g - S 150038 - 53,051,27 | 5218,308.40
74 | 14142023 |8 1,5999.32 | % 1,436.95 | 8 - 3 - 3 - % 15008 - %3,051.27 | 5216 709.08
25 | 1/2/2023 | & 1,609.85 | % 1,426.42 | & - g - g - % 15008 - % 3,051.27 | 521509923
76 | 1/3/2023 |8 1,75746 | & 1,278.81 | 8 - 3 - B - % 15003 - 43,051.27 | §213,341.77
27 | 1/4/2023 |8 1,632.01 % 140426 | 8 - 3 - 3 - % 15008 - %3,051.27 | 5211, 709.76
28 | 1/5/2023 | & 1,68771|% 1,348.56 | & - 3 - g - % 1500 % - % 3,051.27 | 5210,022.05
29 | 1/6/2023 | & 1,653.86 | % 1,382.41 | 8% - 3 - g - % 15008 - % 3,051.27 | 5208 268.19
30 | 1/7/2023 |5 1,708.99 (5 1327286 - g - g - 515003 - $3,051.27 | 5206,659.19
31 | 1/8/2023 | & 167600 | % 1,360,278 - 3 - 3 - % 15008 - %3,051.27 | 5204 983,19
32 | 1/9/2023 | & 1,68703 | % 1,349.24 % - 5 - B - % 15008 - % 3,051.27 | 520329516
33 (171072023 |6 1,741.30 [ & 1,29497 | & - g - g - S 1500(% - $3,051,27 | 5201,554.86
34 | 1/11/2023 | & 1,709.60 | § 1,326.67 | & - 3 - 3 - % 15008 - %3,051.27 | 5199,845.26
35 | 1/12/7023 | & 1,763.28 | % 1,272.99 | & - g - g - 515008 - 5 3,051.27 | 5198,081.98
36 | 1A/2024 | & 1,73246 | & 1,308.81 | 8 - 3 - 3 - % 1500 8 - % 3,051.27 | §196,349.52
37 | 1/2/2024 |8 1,743.86 | 1,292.41 | 8 - 3 - 3 - % 15008 - %3,051.27 | 5194, 605.66
38 | 1/3/2024 | & 1,83798 | % 1,198.29 | & - g - g - 515008 - 5 3,051.27 | 5192 767.68
39 | 1/4/2024 | & 1,767.44 | % 1,268.83 | 8 - 3 - 3 - % 1500 8 - 4 3,051.27 | §191,000.25
40 | 1/5/2024 |5 1,819.62 |5 1,216.65 | § - 3 - 5 - 5 15003 - $3,051.27 | 5189,180.62
41 | 1/6f2024 | & 1,791.05 | % 1,245.22 | & - g - g - % 15008 - %3,051.27 | 5187,289.58
42 | 1/7/2024 |8 1,84262 | % 1,193.65 | & - 5 - B - % 15008 - % 3,051.27 | 5185 546,95
43 | 1/8/2024 |6 1,81496 | & 1,221.31 | ¢ - g - g - 5 150038 - 53,051,27 | 5183,731.99
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44 | 1/9/2024 |5 1,826.91 |5 1,209.36 | 5 5 5 5 15008 $3,051.27 | 5181,905.08
45 | 1/10/2024 | & 1,87756 | S 1,158.71 | & s 5 15008 53,051.27 | 5180,027.52
46 | 1/11/2024 | & 1,851.29 | & 1,184.98 | & 5 5 % 1500 | & 23,051.27 | §178,176.22
47 [ 1/12/2024 |8 1,9001.31 | S 1,134.96 | & 3 5 S 15008 53,051.27 | 8176,274.91
48 | 1/1/2025 | ¢ 1,875.99 | % 1L,160.28 | & B 5 S 15008 %3,051.27 | $174,398.92
49 | 17272025 |5 1,888.34 |5 1,14793 |5 5 5 5 15008 $3,051.27 | 5172,510.57
S0 | 1/3/2025 | ¢ 2,010.66 | S 102561 | & s 5 & 150068 532,051,27 | 5170,499.92
51 | 1/4/2025 | & 1,914.01 | % 1,122.26 | & 5 5 % 1500 | & 23,051.27 | §168,585.91
52 | /72025 |8 1,962.40 | & 1,073.87 |8 3 5 G 15008 %3,051.27 | 8166,623.51
53 | 1/8/2025 | ¢ 1,939.52 | % 1,096.75 | & B 5 S 15008 %3,051.27 | $164,683.99
54 | 1/9/2025 |84 1,987.26 | % 1,049.01 | & s 5 & 15008 %3,051.27 | 5162,696.73
55 | 1/10/2025 | S 1,965.37 | S L,070.90 | & s 5 & 150068 532,051.27 | 5160,731.26
56 | 1/11/2025 | & 1,978.31 | & 1,057.96 | & 5 5 % 1500 | & 23,051.27 | 5158, 753.06
57 | 1/12/2025 |8 202503 | % 1,011.24 |8 s s G 15008 %3,051.27 | 8156, 728.02
o8 | 1172026 | S 2,00466 | S 1,03161 | & 5 5 & 150065 532,051.27 | 5154,723.26
59 | 1/2/2026 | & 2,050.70 |5 985.57 | % 5 s S 1500 |8 23,051.27 | 5152,672.66
g0 | 1/3/2026 |8 2,031.35 | % 1,00492 |8 g s S 15008 %3,051.27 | 5150,641.31
61 | 1/4/3026 | ¢ 204472 % 99155 | % g g S 1500 |8 23,051.27 | 5148,596.59
£2 | 1/5/2026 |8 2,152.83 | %  8R3.44 |8 g 5 & 15008 %3,051.27 | 5146,443.76
62 | 1/6/2026 | S 207235 |5 96392 % 5 5 & 150065 52,051,27 | 514437141
64 | 1/7/2026 |5 211664 |5 91963 |5 g 5 5 1500 (% $3,051.27 | 5142,254.77
65 | 1/8/2026 |8 209997 | S 93635 |8 3 5 G 15008 53,051.27 | 6140,154.84
g6 | 1/9/2026 | & 2,143.50 | % 892,77 | & 5 5 % 1500 | & 23,051.27 | §138,011.34
67 | 1402026 | & 212785 |5 908.42 |8 3 5 S 15008 %3,051.27 | 513580349
68 | 1/11/2026 | & 214186 | S 99441 | & 5 5 & 150065 52,051,27 | 5133 74163
£9 | 1/12/2026 |5 218435 |5 85192 | S g 5 51500 (% $3,051.27 | 5131,557.28
70| 1142027 |8 217033 | S 86594 |8 3 5 G 15008 53,051.27 | 6129,386.94
71 | 1273027 | & 2,212.09 |8 82418 | % 5 5 % 1500 | & 23,051.27 | §127,174.85
72 | 1/3/2027 | & 219918 | % 83709 |8 3 5 S 15008 53,051.27 | 512497567
73 | 1/4/2027 | 2,71366 | % 82261 |8 B 5 S 15008 %3,051.27 | $122,762.01
74 | 1/5/2027 |5 230642 |5 72985 )% 5 5 5 15008 $3,051.27 | 5120,455.59
75 | 1/RA2027 |8 224341 |5 79286 |8 s 5 15008 53,051.27 | 5118,212.18
76 | 1/7/2007 | & 2,283.27 | % 75300 | & 5 5 % 1500 | & 23,051.27 | §115,928.90
77 | 1/8/2027 |8 227320 (% 763078 3 5 S 15008 %3,051.27 | 5113,655.70
78 | 1/9/2027 | ¢ 231230 (% 723978 B 5 S 15008 %3,051.27 | $111,343.40
79 | 1/10/2027 |5 230339 |5 73288 %S 5 5 5 15008 $3,051.27 | 5109,040.02
g0 | 1/11/2027 | ¢ 2,31855 |5 717728 s 5 & 150068 532,051.27 | 510672147
81 | 1/12/2027 |8 2,356.47 | % 679.80 | & 5 5 % 1500 | & 23,051.27 | §104,365.00
g2 | 1/1/2028 |9 2,349.32 | S 6BA9S |8 3 5 S 15008 %3,051.27 | 5102,015.68
g3 | 1/2/2028 | ¢ 238644 | % 64983 |8 B 5 S 15008 %3,051.27 | % 99,629.23
g4 | 1/3/2028 |8 238049 | % 655788 s 5 & 15008 %3,051.27 | & 97.248.74
85 | 1/4/2028 |8 2,39616 | S E40.11 |8 s 5 & 150068 532,051,27 | & 9485258
B6 | 1/5/2028 | & 2,452,721 | % 58406 | & 5 5 % 1500 | & 23,051.27 | & 92,400.37
87 | 162028 |8 2,478.07 | S 60820 |8 g 5 G 15008 %3,051.27 | 5 89,972.30
g | 1/7/2028 | 246316 |5 57311 |8 5 5 & 150065 532,051,27 | S 87,509.14
89 | 1/8/2028 |8 2460027 % 57600 | S 5 s S 1500 |8 23,051.27 | & 85,048.87
90 | 192028 |8 2,49452 | S 541,75 |8 g s S 15008 %3,051.27 | 8 82,554.35
91 | 1/10/2028 | & 249288 |5 54339 |8 g g S 1500 |8 23,051.27 | & 80,061.47
92 | 1/11 2028 |8 2,509.29 | % 526,98 |8 g 5 & 15008 %3,051.27 | & 7755218
92 | 1/12/2028 | S 2,542.27 |5 49400 | % 5 5 & 150065 532,051,27 | 5 7500991
94 | 1/1/2029 |5 254254 |5 49373 |5 g 5 51500 (% 53,0527 | 5 72,467.37
95 | 1,/2/2029 |8 257466 | S 46161 |8 3 5 G 15008 53,051.27 | 8 £9,892.70
96 | 1/3/2029 | & 2,576.22 | % 48005 | & 5 5 % 1500 | & 23,051.27 | & 67,316.48
97 | 1/4/2029 |8 259318 |5 44309 |8 3 5 S 15008 %3,051.27 | 5 64,723.30
og | 1/5/2029 |6 2e5l48 (S 28479 |6 5 5 & 150065 52,051.27 | 5 62,071.82
99 | 1/6/2029 | S 263770 |5 40857 ]S g 5 51500 (% 5305127 | 5 59,444.12
100 | 1/7/2029 |8 265762 |8 397865 | 8 3 5 G 15008 %3,051.27 | & 56 786,50
101 | 1/8/2029 | & 2,662.49 [ % 373.78 | & 5 5 % 1500 | & 23,051.27 | & 54,124.01
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02 | 1/9/3099 |5 269151 |5 34476 (% 5 5 § 15005 $3,05L.27 | $ 51,432.51
w3 | iofaoee |4 2e0773 4 33854 5 4 5 4§ 15003 $3,080.27 | § aa 7477
104 | yf11facee | 4 2,715.49 | 4 32078 | 6 5 5 1500 % $3,061.27 | § 46,019.29
105 | /1203022 | § 274303 8§ 93148 g 5 S 15008 5305127 [ % 4327615
106 | 1712030 | 4 2751.42 |5 28485 | % 5 5 S 1500 |4 43,001.27 [ & 4052473
107 | 4f2f0%0 |8 27783 |5 25814 (% 5 5 $ 15003 $3,081.27 | 5 37,746.60
108 | /33030 |5 278781 & 24846( % 5 5 5 1500 % %3,051.27 | & 3405879
10| 1/4/3020 |8 380606 5 F3001| 8 -] ] $ 150003 $3,051.37 | $ 32,152.62 |
110 3/5/2030 |5 284512 | 5 19115 8 5 5 5 1500)|5% $3,051.27 | $ 29,307.51
111 | 162030 |5 284336 | 5 19291 | § ] 5 § 150035 3305127 | § 26,.464.14
112 | /72030 |5 2BET.F0 S5 1BEST [ S ] 5 5 1500 % $3,051.27 | $ 23,596.45
113 | i/gfs030 |4 2mE00s 4 18532 | 5 4 5 4 15003 $3,081.27 | & 20,715.49
114 | 1/5/2030 | 8 290432 & 13155 | % 5 b3 5 15003 $3,050.27 | 4 17.811.18
115 | 1/10/3030 | § 291503 5 11734 | % 5 5 5 15003 $3,051.27 [ $ 1480014
116 | 1/11/2030 | § 253825 & Gm0z | S 5 5 S5 1500 % $3,050.27 [ § 11956350
17| 1/12/3030 ) & 296042 |5 TE14 [ 5 5 5 $ 150083 $3,081.27 |5 80977
118 | 1/1f3031 |8 297707 | &  5920(% 5 5 5 1500 % $3,051.27 | 3 601670
19| 2/2/2031 |$ 299794 |5  3833|5 5 5 $ 15003 $3,051.27 [ 3 301876
120 3/3f2031 |5 301876 5 1987 (% 5 5 5 1500 % 53,053.63 | &
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