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RESUMEN

Actualmente, en el mundo empresarial es indispensable el tema de valoracién de
empresa debido a la necesidad de tomar decisiones adecuadas respecto a operaciones
de compra y venta, planificacion estratégica y principalmente para obtener fuentes de
financiamiento. Lo cual permite adaptarse al cambio constate en un ambiente
empresarial fluctuante y determinar los factores claves en la creacion de valor. La
empresa Ideplast Cia. Ltda., es una fabrica y comercializadora de empaques flexibles
derivados del polietileno para todo tipo de industrias, se caracteriza por ofrecer
productos de calidad a precios competitivos dentro del mercado, debido a que la
empresa Se encuentra inmersa en un mercado altamente competitivo, es
indispensable buscar fuentes de financiamiento para adquirir maquinaria con
tecnologia de punta y de esta manera mejorar la calidad de sus productos, para esto
es necesaria la realizacion de la valoracion de la empresa como principal
herramienta. En el primer capitulo se abordan los aspectos generales de la empresa,
describiendo su estructura organizacional, su filosofia empresarial y los productos
que se elaboran. En el segundo capitulo se analizara el entorno externo e interno en
el cual la compafiia desarrolla sus actividades. En el tercer capitulo se detalla la
metodologia de valoracion de empresas a través de flujos de caja descontados. En el
cuarto capitulo se desarrolla el modelo de valoracién a través de flujos de caja
descontados y el analisis de sensibilidad en diferentes escenarios. Finalmente, las
conclusiones y recomendaciones de la valoracién de empresas se presentan en el

quinto capitulo.

PALABRAS CLAVE:
VALORACION
DESCUENTOS
FLUJOS

WACC
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ABSTACT

Currently, in the business world the issue of valuation of business due to the need to
make appropriate decisions about buying and selling operations, strategic planning
and mainly for sources of funding is indispensable. Enabling finds adapt to change in
a fluctuating business environment and determine the key factors in creating value.
Ideplast company Cia. Ltda., is a factory and marketer of flexible packaging derived
from polyethylene for all types of industries, is characterized by providing quality
products at competitive prices in the market, because the company is immersed in a
highly competitive market, it is essential seek funding to purchase machinery with
advanced technology and thus improve the quality of their products, so that the
completion of the valuation of the company as the main tool is needed. In the first
chapter the general aspects of the company are addressed, describing its
organizational structure, business philosophy and products made. In the second
chapter the external and internal environment in which the company operates are
analyzed. In the third chapter the methodology detailed business valuation through
discounted cash flows. In the fourth chapter the valuation model is developed
through discounted cash flows and sensitivity analysis on different scenarios. Finally,
the conclusions and recommendations of the business valuation are presented in the
fifth chapter.

KEY WORDS:
VALUATION
DISCOUNT
FLOW
WACC
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OBJETIVOS

Objetivo General

Realizar la valoracion de la empresa Ideplast Cia. Ltda.; a través del método de

flujo de caja descontado.

Objetivo Especificos

»  Realizar un diagnostico situacional; mediante un andlisis interno y externo de
la empresa Ideplast Cia. Ltda.; para identificar los aspectos positivos y
negativos de la situacion actual de la empresa y de esta manera establecer las

estrategias mas a adecuadas a desarrollarse.

»  Establecer un marco metodolégico; mediante la investigacion en fuentes
primarias y secundarias; para que la valoracion de la empresa Ideplast Cia.

Ltda, disponga de una adecuada fundamentacion metodologica.

»  Realizar la valoracion de la empresa Ideplast Cia. Ltda.; mediante la utilizacién
del método de flujos de caja descontados; para obtener el valor real de la

organizacion y de sus acciones.

»  Realizar un analisis de sensibilidad; mediante la proyeccion de cambios en las
principales variables de la valoracion; para cuantificar el efecto de dichos
cambios en la valoracion de la empresa Ideplast Cia. Ltda. en distintos

escenarios



CAPITULO 1
ASPECTOS DE LA EMPRESA

1.1 Datos de la empresa

La empresa IDEPLAST IDEAS PLASTICAS CIA. LTDA., es una compaiiia que
fue constituida en el afio 2006 como compafiia de Responsabilidad Limitada, cuyo
fundador y presidente es el Sr, Sameer Zaidan Saba y el representante legal es el Sr.
Hugo Freire.

Es una compafiia con 8 afios de experiencia en el mercado nacional como
fabricantes de empaques flexibles derivados del POLIETILENO, para las industrias
de Alimentos, Confecciones, Cosméticos, Laboratorios Farmacéuticos, Publicidad,
entre otras; por lo que de acuerdo a la Superintendencia de Compafiias se encuentra
clasificado en el CIIU: C2220.91, correspondiente a la fabricacion de articulos de
plastico para el envasado de productos: bolsas, sacos, cajones, cajas, garrafones,

botellas, etcétera.

1.1.1 Localizacién geograéfica

La empresa IDEPLAST IDEAS PLASTICAS CIA. LTDA, se encuentra ubicada
geograficamente en la calle Sebastian Moreno E2-26 y Bartolomé Sanchez, en el

Sector de Carcelén, Quito, Pichincha, Ecuador.
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Figura 1 Ubicacion geogréfica de la empresa Ideplast Cia. Ltda.

1.2 Base Legal

1.2.1 Constitucion

La compafiia IDEPLAST IDEAS PLASTICAS CIA. LTDA., se constituyé por
escritura publica otorgada ante el Notario Vigésimo Quinto del Distrito
Metropolitano de Quito, el 13 de diciembre del 2006, fue aprobada por la
Superintendencia de Compariias, mediante Resolucién 06.Q.1J.004938 de 19 de
diciembre del 2006.

1.2.2 Naturalezay denominacion
Es una sociedad de responsabilidad limitada constituida en el Ecuador que se rige

por las leyes ecuatorianas y por las disposiciones contenidas en los estatutos de la

escritura publica.



La responsabilidad de los socios por las obligaciones sociales se limita al monto

de sus aportes individuales.

1.2.3 Domicilio

La compafiia tiene su domicilio principal en el Distrito Metropolitano de Quito,
canton Quito, provincia de Pichincha, Republica del Ecuador; lugar en el que se

encuentra su sede administrativa.

Se puede establecer agencias, sucursales, establecimientos y plantas industriales
en uno mas lugares dentro o fuera del Ecuador, previa resolucion de la Junta General

de Socios.

1.2.4 Objeto Social

El objeto social de la compafiia Ideplast Ideas Plasticas Cia. Ltda., es la
industrializacion y comercializacion de productos plasticos; asi como la importacion,
exportacién, distribucion, produccion, embalaje de equipos, herramientas, partes y

piezas, para las diferentes ramas de la actividad industrial y comercial.

La compafiia podra obtener representaciones, mandatos, tanto de personas
naturales como juridicas, nacionales o extranjeras; asi como participar sola, en
consorcio 0 en asociacion con otras empresas nacionales o extranjeras, en
licitaciones y concursos publicos o privados; la franquicia de servicios, productos y
marcas de empresas nacionales y extranjeras; podra adquirir acciones o0
participaciones o cuotas de compafiias de cualquier clase, pudiendo intervenir en la

fundaciones o aumento de capital de otras sociedades.

1.2.5 Plazo, duracién, disolucion y liquidacion

La duracion de la compariia sera de cincuenta afios, contados a partir de la fecha

de inscripcion del contrato en el Registro Mercantil; sin embargo vencido el plazo



podra la compafiia prorrogar su plazo o restringirlo o incluso disolverse
anticipadamente, si asi lo resolviere la Junta General en la forma prevista en la

respectiva ley.

1.2.6 Capital y participaciones

La compafia tiene un capital social de $5,000.00 dividido en 5.000
participaciones indivisibles con un valor nominal por accion de $ 1.00. Las
participaciones constaran de certificados de aportacion numerados y no negociables

que seran firmados por el presidente y el Gerente General de la compafiia.

1.2.7 Suscripciony pago del capital

El capital se encuentra suscrito por los socios fundadores de conformidad con el

siguiente detalle:

Tabla 1
Participacion accionaria de la empresa
Socios Capital Capital Porcentaje
Suscrito Pagado
En dolares En ddlares
Sameer Zaidan Saba 3,450.00 3,450.00 69%
Hugo Burgos Villamar 1,500.00 1,500.00 30%
Carlos Andrés Zaidan Gattas 50.00 50.00 1%

Fuente: (Escritura de constitucion de la empresa Ideplast Cia. Ltda.)

El capital suscrito se encuentra pagado en su totalidad, segun se desprende del
certificado de depdsito en la cuenta de integracion capital que se incorpora a la

escritura publica.



1.2.8 Gobiernoy administracién

Ideplast Ideas Plasticas Cia. Ltda., sera gobernada por la Junta General de Socios,
la cual se compone de los socios con derecho a voto o de sus mandatarios o
representantes reunidos con el quorum legal y segun se establezca en los estatutos de

la escritura publica; y sera administrada por el Presidente y el Gerente General.
1.3 Resefia Historica

La empresa Ideplast Ideas Plasticas Cia. Ltda., inici0 sus operaciones en el mes de
diciembre del 2006, por la iniciativa de emprendimiento de los Sres. Sameer Zaidan
Saba, Hugo Burgos Villamar y Carlos Andrés Zaidan Gattas, los cuales son los
socios fundadores de la compafiia; al observar la necesidad de la creacion de una
fabrica que elabore fundas y rollos de polietileno de baja, alta densidad y plastico
termoencogible para proveer de este tipo de material a empresas convertidoras de

empagques plasticos.

El logotipo de la empresa promueve la iniciativa de ofrecer nuevas ideas o
alternativas en fabricacion de plasticos, para de esta manera contribuir al desarrollo

industrial en el sector de plasticos en el pais.

Figura 2 Logotipo de la empresa Ideplast Cia. Ltda.

1.4. Estructura Organizacional

1.4.1. Organigrama estructural



“Un organigrama estructural, representa el esquema basico de una organizacion,
lo cual permite conocer de una manera objetiva sus partes integrantes, es decir, sus
unidades administrativas y la relacion de dependencia que existe entre ellas”

(Vasquez, 2002, pag. 12).

El organigrama estructural de la empresa Ideplast Cia. Ltda., es el siguiente:

Presidente
Representante
Legal
Gerente
General
| |
|- 1 | 1
\erencia Gerencia de Gerencia de erencia de
Administrativa- Ventas Produccion Servicios
Financiera auxiliares
Bep.
Dep. L || Dep. o
Contable Facturacion y Produccion Mantenimiento
Cobranza
Dep. Dep. L.
Recursos Dep. Ventas — Log,'sﬁica Limpieza
Humanos
=1 Dep. Calidad

Figura 3 Organigrama de la empresa Ideplast Cia. Ltda. (Propuesto)

1.5. Definicién del negocio

“Existe tres dimensiones para definir el negocio: el grupo de los clientes, la
funcion del cliente y la dimensién tecnoldgica, qué responden a las preguntas ¢a
quién se atiende?, ;/qué necesidad se satisface? y ;como se satisfacen las funciones

de los clientes?, respectivamente” (Abell, 1990, pag. 25).



1.5.1 Productos

¢ Rollosy fundas en polietileno

El polietileno es un polimero resultado de la polimerizacion del etileno, se
caracteriza por ser un material termoplastico blanquecino, de transparente a
translucido y no es toxico, el cual es el material que se utiliza para la produccién de

rollos y fundas plésticas.

Figura 5 Fundas plasticas de polietileno

La empresa IDEPLAST IDEAS PLASTICAS CIA. LTDA., produce fundas y

rollos en dos tipos de polietileno los cuales se detalla a continuacién:

¢ De baja densidad, impresos o sin impresion.



El polietileno de baja densidad esta conformado por repetidas unidades de etileno.

Se le considera un polimero de adiciéon y su proceso de polimerizacion suele

realizarse bajo presiones de 1500 a 2000 kg/cmz2.

El polietileno de baja densidad cuenta con las siguientes caracteristicas:

Alta resistencia al impacto.

Resistencia térmica.

Resistencia quimica.

Se puede procesar por inyeccién o extrusion.

Tiene una mayor flexibilidad en comparacion con el polietileno de
alta densidad.

Su coloracion es transparente, aunque se opaca a medida que
aumenta su espesor.

Dificilmente permite que se imprima, pegue o pinte en su

superficie.

e De alta densidad, impresos o sin impresion.

El polietileno de alta densidad es el polimero sintético de mayor produccion en el

mundo. Tiene la caracteristica de ser incoloro, inodoro, no ser toxico y se obtiene a

baja presion.

Las caracteristicas del polietileno de alta densidad son las siguientes:

Alta resistencia al impacto.

Es muy ligero.

Es flexible, incluso en temperaturas bajas.
Alta resistencia quimica y térmica.

No puede ser atacado por los acidos.

Resiste al agua a 100°C

El polietileno de alta densidad ofrece las siguientes ventajas:

Elasticidad



— No se deforma permanentemente
— Es un producto reciclable
—  Fécil de transportar
— Tiene una vida Gtil bastante larga
— Esflexible
—  Es resistente a cualquier forma de corrosion
—  Su costo de adquisicion e instalacion es sumamente reducido
—  Se puede procesar en grandes laminas, lo que reduce la necesidad
de otros materiales
— Resistencia a movimientos sismicos
— Resiste acidos, elementos quimicos altamente corrosivos Yy
bacterias.
Para la extrusion de polietileno de alta y baja densidad natural o pigmentado, se
selecciona materias primas de la méas alta calidad que cumplen con las regulaciones
de la F.D.A., con las cuales se elaboran rollos y fundas en diferentes tamafios y tipos

para uso industrial o comercial.

Como por ejemplo fundas troqueladas para boutiques, tipo camiseta para

supermercados, etc.

1.6 Plan Estratégico

“El plan estratégico constituye la herramienta en la que la alta direccion
recoge las decisiones estratégicas corporativas que ha adoptado hoy (es
decir, en el momento que ha realizado la reflexién estratégica con su
equipo de direccidn), en referencia a lo que haran en los tres proximos
afios (horizonte mas habitual del plan estratégico), para lograr una
empresa competitiva que le permita satisfacer las expectativas de sus
diferentes grupos de interés (stakeholders).” (Saez de Vicufia Ancin,
2012, pag. 100)

L Acrénimo de Food and Drug Administration (Agencia de Alimentos y Medicamentos). Esta
agencia del gobierno de Estados Unidos se encarga de regular todo lo relacionado con el &mbito
sanitario (alimentos, medicamentos, equipos médicos, cosméticos,..).
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1.6.1 Misién

1.6.11 Definicion

La cual se define de la siguiente manera:

"La misidn es lo que pretende hacer la empresa y para quién lo va hacer.
Es el motivo de su existencia, da sentido y orientacion a las actividades
de la empresa; es lo que se pretende realizar para lograr la satisfaccién de
los clientes potenciales, del personal, de la competencia y de la
comunidad en general" (Fleitman, 2000, pag. 37).

1.6.1.2 Caracteristicas

Las caracteristicas de una declaracion de mision son las siguientes:

Tiene amplio alcance; no incluye montos monetarios, cifras, porcentajes,
proporciones u objetivos.

Su extension es menor a 250 palabras.

Es inspiradora.

Identifica la utilidad de los productos de una empresa.

Revela la responsabilidad social de la empresa.

Revela la responsabilidad ambiental de la empresa.

Toma en cuenta nueve componentes: clientes, productos o servicios,
mercados, tecnologia, preocupacion por la supervivencia/el crecimiento/la
rentabilidad, filosofia, autoconcepto, preocupacion por la imagen publica,
preocupacion por los empleados.

Es conciliatoria.

Es perdurable.

1.6.1.3  Pasos para formular la mision

Los pasos para formular la misién son las siguientes:
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Identificar el propdsito general de la organizacion
a) ¢Por qué existe la organizacion? (finalidad descrita en la legislacion

vigente que regula la organizacion)

b) ¢Qué problemas relativos al proposito de la organizacién deben a ser

tomados en cuenta?

C) ¢Qué funciones, productos o servicios se ofrecen, o deberian ser

ofrecidos?

Considerar a los clientes/usuarios de los servicios y grupos de interés en

la definicion.

a) Identificar los clientes y grupos de interés de la organizacion.

b) Identificar las necesidades de los clientes y grupos de interés

C) Identificar qué necesidades de los clientes y grupos de interés pueden

ser satisfechas por la organizacion.
d) ¢ Qué restricciones externas deben ser tenidas en cuenta?

Revisar la definicion de la mision existente, en su caso, y preparar un
borrador de una nueva definicibn que resulte apropiada, segun las

preguntas anteriores.

a) ¢Ha cambiado la misién desde que fue originalmente definida?

b) Las actividades que desarrolla la organizacién ¢Son congruentes con

la definicion de la misién?

c) ¢Se comprende la mision con claridad por parte de los empleados y

clientes?
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1.6.1.4  Mision de la empresa Ideplast Cia. Ltda.

Por lo cual, la empresa IDEPLAST IDEAS PLASTICAS CIA. LTDA ha
establecido como misién la que se detalla a continuacién:

“Ofrecer a nuestros clientes productos de primera calidad, en el plazo
mas conveniente, complementado con un servicio eficiente,
asesoramiento, atencion personalizada, despacho y entrega en las
condiciones acordadas, a fin de cumplir todos sus requerimientos y
expectativas, de tal manera que logremos las metas trazadas para el
desarrollo de la compania.” (Ideplast Cia. Ltda, 2008)

1.6.2 Vision

1.6.21 Definicion

La vision se define como “el camino al cual se dirige la empresa a largo plazo y
sirve de rumbo y aliciente para orientar las decisiones estratégicas de crecimiento

junto a las de competitividad.” (Fleitman, 2000, pag. 283)

1.6.2.2 Caracteristicas

Las caracteristicas de la vision de una empresa son las siguientes:

e Medible: debe ser posible medir o verificar el éxito en el logro, por ejemplo,
“Tener el 100% de las carreras certificadas”.

e Atractiva: debe reflejar las aspiraciones y expectativas de directivos,
empleados, clientes y otros que tengan interaccion con la organizacion

e Posible: hay que incluir objetivos realistas y alcanzables, aun cuando
impliquen un reto, por ejemplo, no se vale definir el slogan “La taqueria mas
famosa del mundo”.

e Estratégica: debe incluir los asuntos decisivos para cumplir con éxito la

mision.
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e Entendible: debe de tener claridad y precision, por ejemplo realizarla con un
lenguaje sencillo para ser identificada no solamente por el personal, sino
también por los clientes.

e Inspiradora: que estimule y provoque un efecto positivo en las personas, para
ayudar asi al enrolamiento de ella.

e Tiempo: debe tener establecido el tiempo en afios, por lo regular los autores
coinciden en de 3 a 5 afios, por lo cual al cumplir ese periodo de tiempo no

debe pasar el ajustar o el cambiar los objetivos a alcanzar

1.6.2.3  Pasos para formular la vision

Los pasos para formular la visién de una empresa se basan al responder las

siguientes preguntas:

e (Qué tratamos de conseguir?

e ;Cudles son nuestros valores?

e ,Como produciremos resultados?

e ,Como nos enfrentaremos al cambio?

e ;COmMo conseguiremos ser competitivos?

1.6.2.4  Visién de la empresa Ideplast Cia. Ltda.

Por lo cual, la empresa IDEPLAST IDEAS PLASTICAS CIA. LTDA ha
establecido como vision la que se detalla a continuacion:
“Mantener nuestro liderazgo en el ambito empresarial del sector plastico, procurando
una actualizacion tecnoldgica en los procesos productivos y de soporte, con una
capacitacion permanente de nuestros colaboradores para su desarrollo personal y
profesional” (Ideplast Cia. Ltda, 2008, pag. 5).
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1.6.3 Objetivos

“Los objetivos de una empresa son resultados, situaciones o estados que
una empresa pretende alcanzar o a los que pretende llegar, en un periodo
de tiempo y a través del uso de los recursos con los que dispone o planea
disponer” (K, Arturo, 2014, pag. 25).

Para formular los objetivos de una organizacién es apropiado utilizar la

metodologia SMART que se describe a continuacion:

1.

S (Specific) Especifico: al definir un objetivo, no se debe dejar espacio a
interpretaciones dudosas. Cuanto mas detallado sea el objetivo, mejor sera su
comprension y mayores las probabilidades de que sea alcanzado.

M (Measurable) Medible: debemos establecer criterios de seguimiento y
medicion para verificar si estamos cumpliendo con nuestro objetivo 0 nos
estamos desviando de él.

A (Achievable) Alcanzable: los objetivos siempre deben ser agresivos, pero
nunca imposibles de lograr. Es importante lanzar un desafio para que el
equipo se supere y luche por algo que parece ser dificil, pero esto es muy
diferente de definir nimeros que nunca podran ser obtenidos, lo que causara
frustracion.

R (Realistic) Realistas: los objetivos deben estar al alcance de las
posibilidades, muchas veces el objetivo es posible, pero no realista.

T (Timely) Ligado al tiempo: Un objetivo requiere un plazo de tiempo limite
para ser cumplidos. Acotar algo en el tiempo quiere decir que se debe
establecer un plazo dentro del cual se debe cumplir el objetivo.

Los objetivos corporativos de la empresa Ideplast Ideas Plasticas Cia. Ltda., son:

Incrementar la participacion en la industria de plésticos en el Ecuador en un
5% anual, mediante un plan de marketing estratégico, para conseguir el

liderazgo en la industria.
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Reducir los costos de produccion en un 3% anual, disminuyendo el desperdicio
de materia prima, para ser competitivos en el mercado.

Incrementar las ventas en un 10% anual; desarrollando canales de distribucion
efectivos, para obtener mayores rendimientos financieros.

Aumentar la satisfaccion del cliente, mediante un asesoramiento oportuno y
ofreciendo productos de alta calidad, utilizado indicadores de efectividad

mensuales.

1.6.4 Estrategias

“Estrategia es la determinacion de los objetivos a largo plazo y la eleccion de las

acciones y la asignacion de los recursos necesarios para conseguirlos” (Chandler,
1998, pag. 56).

Las estrategias de la empresa Ideplast Cia. Ltda., son las siguientes:

Analizar la base de clientes para analizar si existen otras maneras de
aumentar las ventas entre los mejores clientes y después desarrollar una
campafa de marketing que apunte a potenciales nuevos clientes.

Renovar e implementar maquinaria moderna segun desarrollo tecnoldgico;
para disminuir el desperdicio de la materia prima y de esta manera optimizar
los costos de produccion al maximo, mejorando asi la calidad del producto y
competitividad en el mercado.

Desarrollar un plan de incentivos econémicos para el cuerpo de vendedores
externos, para que por medio de sus contactos y experiencia pueden atraer
clientes nuevos.

Capacitar constantemente al personal operativo y administrativo para mejorar
el desempefio profesional, y asi cumplir con las ordenes de entrega del
producto en las fechas establecidas con los clientes, aumentando

progresivamente la satisfaccion del cliente.
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1.6.5 Principiosy valores

Principios

“Los principios, son normas o ideas fundamentales que rigen el pensamiento o la
conducta de los integrantes de un grupo humano., y en suma se busca que todos los
miembros de la organizacion internalicen y vivan en armonia” (Unidades

Tecnoldgicas de Santander, 2013).

Los principios que rigen a la compafiia Ideplast Ideas Plasticas Cia. Ltda., son los
siguientes:

e Seguridad y salud industrial

e Comunicacion con el cliente

e Garantia de calidad del producto

e Agilidad en las operaciones

e Mejoramiento continuo

e Transparencia en todos los ambitos

e Sostenibilidad ambiental

Valores Corporativos

“Los valores son el reflejo del comportamiento humano basado en los principios”

(Unidades Tecnoldgicas de Santander, 2013).

Los valores que la empresa considera indispensables para el adecuado desarrollo
de sus actividades son los siguientes:

e Honestidad

e Respeto

e Tolerancia

e Solidaridad

e Creatividad e Innovacion
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e Competitividad

e Lealtad

e Profesionalismo

e Responsabilidad institucional
¢ Responsabilidad social

¢ Responsabilidad ambiental

1.6.6 Politica empresarial

“La politica empresarial es un compromiso muy fuerte de la compafiia con los
clientes y con sus objetivos, por lo tanto debe ser lo suficientemente clara y difundida
para que sea de amplio conocimiento y entendimiento por todos los empleados”
(Empresamia, 2013)

La politica empresarial de la compafiia es la siguiente:

“Fabricamos empaques plasticos flexibles con un servicio eficaz, para satisfacer los
requerimientos de nuestros clientes y el crecimiento de la empresa. Trabajamos con
personal competente, con el compromiso de mejorar continuamente” (Ideplast Cia.
Ltda, 2008, pag. 6).

1.6.7 Mapa Estratégico

16.7.1 Definicion

“Un Mapa Estratégico es una poderosa herramienta que permite alinear a todos
los miembros de la organizacion hacia la consecucion de los objetivos descritos en su
Plan Estratégico, a comunicarlos y a definir qué es lo que tiene que hacer para

alcanzarlos” (Aguilera, 2012, pag. 122).

1.6.7.2  Pasos para elaborar el mapa estratégico

Los pasos para elaborar el mapa estratégico son los siguientes:
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Concrecion de las grandes lineas estratégicas.

Definicién de los objetivos financieros.

Establecimiento de los objetivos estratégicos desde la perspectiva de clientes.
Deduccion de los objetivos estratégicos desde la perspectiva de procesos
internos.

Definicién de los objetivos estratégicos desde la perspectiva de aprendizaje y
crecimiento.

Estudio de las relaciones entre los diferentes objetivos estratégicos.



1.6.7.3
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Mapa estratégico de la empresa Ideplast Cia. Ltda.
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Figura 6. Mapa estratégico de Ideplast Cia. Ltda.
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CAPITULO 2
DIAGNOSTICO SITUACIONAL DE LA EMPRESA

2.1 Analisis externo de la empresa

Se realiza el estudio de las variables sobre las cuales la organizacion no tiene
influencia, el cual comprende del andlisis del macroambiente utilizando el método
PESTEL y del analisis del microambiente utilizando el modelo de las cinco fuerzas
de Michael Porter.

2.1.1 Analisis del Macroambiente

El anélisis del macroambiente se lo realiza mediante el método PESTEL, el cual
es una herramienta utilizada para comprender la posicion, potencial y direccion de
una organizacion y hace referencia a los siguientes factores del entorno general que
van a causar un impacto en la organizacion: econdémico, politico-legal, social,

tecnologico y ecologico-ambiental.

2.1.1.1 Factor Econdémico

Debido a gue el factor econdmico es sumamente importante pues tiene la facultad
de influir directamente en los objetivos establecidos por la organizacion asi como en
la capacidad adquisitiva de los clientes, se estudiaran las siguientes variables
economicas: producto interno bruto, balanza comercial, indice de precios al
consumidor, intereses e inflacion.

Esta informacion se la obtendra de organismos publicos encargados de recopilar
datos y publicar boletines de estas variables econémicas como el Banco Central de
Ecuador y el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, considerando informacion

relativa al sector Manufacturero, el cual engloba a la industria plastica.



e Producto interno bruto:
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“Es el valor monetario de los bienes y servicios finales producidos por una

economia en un periodo determinado que por lo general es un afio” (Economia48,

2009).
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Figura 7 Evolucion del Producto Interno Bruto 2009-2014
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La economia ecuatoriana a lo largo de los afios ha sido sumamente volatil, ya que

es influencia por factores como las variaciones del precio del petroleo y crisis

econdmicas como en el 2009, donde el Producto Interno Bruto fue de 54,558

millones de USD constantes y representd apenas el 0.16% del PIB mundial.

En el afio 2010, se generd una recuperacion del Producto Interno Bruto en cual

fue de 56,481 millones de USD constantes, con una tasa de crecimiento del 3.5%, en

relacion con el afio anterior, esto se produjo debido a la recuperacion de los mercados
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financieros internacionales y al aumento del precio del barril de petroleo, que alcanzo

el nivel m&ximo de precio en la Gltima década.

En el 2011 el pais present6 un buen desempefio debido a que gener6 un Producto
Interno Bruto de 60,925 millones de USD constantes, lo cual representd un
crecimiento del 7.9% en relacion con el afio anterior, porcentaje superior al
crecimiento promedio de América Latina y el mundo; esto se produjo debido a los
buenos precios de sus bienes y servicios de exportacion y al mejoramiento de la

inversion productiva.

En el afio 2013, de acuerdo a los datos estadisticos proporcionados por el Banco
Central, el PIB se ubicé en US$ 67,081 millones de USD constantes y su crecimiento

en relacién al afo 2012, fue de 4.6%

En el afio 2014, el PIB se ubic6 en US$ 69,632 millones de USD constantes y su
crecimiento en relacion al afio 2013, fue de 3.8%; determinada principalmente por la
contribucion al crecimiento del Gasto de Consumo Final de los Hogares con 2.41

puntos porcentuales.



Tabla 2
Producto Interno Bruto Petrolero y No Petrolero
2014 2015
() (prev.)
Miles de délares de 2007
PIB ramas petroleras 7.325.023 7.278.192
PIB ramas no petroleras 59.711.352 60.939.971
Otros elementos del PIB 2.595.170 2.717.748
PIB total 69.631.545 70.935.911
Tasas de variacion (a precios de 2007)
PIB ramas petroleras 22 - 0,6
PIB ramas no petroleras 4,3 2,1
Otros elementos del PIB - 2,7 4,7
PIB total 3,8 1,9
Estructura porcentual (a precios de 2007)
PIB ramas petroleras 10,5 10,3
PIB ramas no petroleras 85,8 85,9
Otros elementos del PIB 3,7 3,8
PIB total 100,0 100,0
Miles de délares

PIB ramas petroleras 11.530.499 6.840.437
PIB ramas no petroleras 84.339.800 88.153.245
Otros elementos del PIB 4.672.874 5.054.032
PIB total 100.543.173 100.047.715

Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2015)
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Se prevé que para el 2015, el Producto Interno Bruto sea de US$ 70,935 millones

de USD constantes, con un crecimiento del 1.9% en comparacién al afio anterior,

esto debido al desplome de la cotizacion internacional del petréleo de 100 a 50

dolares en los ultimos meses.

Sin embargo se apunta al desarrollo del sector no petrolero mediante la

transformacion de la matriz productiva que impulsa el gobierno nacional. En la que

se han identificado 14 sectores productivos o industrias priorizadas y cinco

industriales estratégicas como se detalla a continuacion:



Tabla 3
Industrias priorizadas y estratégicas de la Matriz Productiva
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Industrias Priorizadas

Industrias Estratégicas

Alimentos frescos y procesados
Biotecnologia (bioquimica y
biomedicina)

Confecciones y calzado

Energias renovables

Industria farmacéutica

Metalmecénica

Petroquimica

Productos forestales de madera
Servicios ambientales

Tecnologia (software, hardware vy
servicios informaticos)

Vehiculos (automotores, carrocerias y
partes)

Construccion

Transporte y logistica

Turismo

Refineria

Astillero

Petroquimica
Metalurgica (cobre)

Siderurgica

Fuente: (SENPLADES, 2015)
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Figura 8. Producto Interno Bruto marzo 2015

Segln estadisticas obtenidas por el Banco Central del Ecuador en el primer
trimestre del 2015, el PIB a precios constantes mostré un crecimiento de 3.0%,
respecto al primer trimestre de 2014 y una variacion trimestral de -0.5%, respecto al
cuarto trimestre de 2014; el nivel del PIB en valores constantes se ubicé en USD
17,576 millones.

Var. t/t-4
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TASAS DE VARIACION t/t-4 POR INDUSTRIA
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Figura 9. Tasa de variacion por industria anual al primer trimestre 2015

En cuanto a la tasa de variacion anual del primer trimestre del 2015 del PIB, las
actividades que presentaron un mayor crecimiento con respecto al primer trimestre
del 2014 fueron: Ensefianza, 6.7%; Administracion Publica, 8.5%; Actividades
profesionales, 6.7%; y Comercio, 3.5%. Mientras que la actividad de Manufactura
apenas crecio el 1.6%
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CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO t/t-4
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Figura 10 Crecimiento por industria anual al primer trimestre 2015

En cuanto a la variacién anual del primer trimestre del 2015 del PIB (3.0%), las

actividades que presentaron mayor contribucion fueron: Ensefianza, 0.53 puntos

porcentuales (p.p.); Administracion Publica, 0.49 p.p.; Actividades profesionales,

0.43 p.p.; y Comercio, 0.36 p.p. Mientras que la actividad de Manufactura apenas

aporté con 0.19 p.p.
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Figura 11 Tasas de variacion industria manufacturera

El sector de la manufactura, en el primer trimestre del 2015, registrd un
incremento de 0.2%, respecto al cuarto trimestre de 2014 y de 1.6%, respecto al
primer trimestre de 2014. La variacion trimestral con respecto de las principales
actividades econémicas que componen la manufactura fueron: Quimicos y Plasticos,
2.3%; Maquinaria y Equipo de transporte, 1.6%; Madera y papel, 0.9%; y Alimentos,
Bebidas y Tabaco, 0.2%

En conclusion, el desempefio de la economia del Ecuador en términos de la tasa
de crecimiento del PIB es favorable desde 2010, y ha marcado una tendencia a lo
largo de estos afios, manteniendo una tasa de variacion promedio del PIB para el
periodo 2000-2014 de 4.3%; porcentaje mayor al del periodo1981-1999 que registro
el 2.4%. El nivel econdmico alcanzado se debe especialmente al impulso del sector
no petrolero, destacandose el sector de la construccion, los profesionales, técnicos y
administrativos, comercio y manufactura, siendo esta Ultima de escaso crecimiento

actualmente.

Quimicos y Plasticos - 4
5.0
40 Maquinaria y Equipo de transporte . 16

40
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Sin embargo mediante la iniciativa del cambio de la matriz productiva se pretende
potencializar la industria manufacturera y de esta manera generar un mayor

desempefio econémico.

Balanza comercial:

“La balanza comercial es aquella parte de la balanza de pagos en la que se
recogen los ingresos por exportaciones y los pagos por importaciones. La que
registra las transacciones de bienes con el resto del mundo por unidad de tiempo (no
incluye transacciones de servicios, transferencias o movimientos de capital)”
(Economia48, 2009).

Importacion:

“Adquisicion de bienes o servicios procedentes de otro pais. EI concepto se puede

aplicar también a capitales o mano de obra, etc.” (Economia48, 2009)
Exportacion:
“Venta o salida de bienes, capitales, mano de obra, etc., del territorio nacional

hacia terceros paises. El valor monetario de las exportaciones se registra en la

balanza de pagos.” (Economia48, 2009)
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Tabla 4
Balanza Comercial
Ene 2012 Ene 2013 Ene 2014 Ene 2015 H‘mm&:‘
UsDFO8
™ USDFOBE TM WUSDFOBE T USDFOB T™™W USDFO8 Aboolta Aulativs
Exportaciones itales L6 L1M6 1360 15290 241 20064 2B61  LEME A7 -
Preiraders LS2T  13795 15268 L0861 LG43 LOTED 20805  EIS0 457 405K
Na petrolera FHI OMMOTII3 0 MR OTFER 404 7RO2 505 50 53K
Importaciones totales 148 254 LYW LIS 1393 LIS 130 1003 -1 A
Bienes de conaemy 8 s A 7 e 8 97 8 UM
Trifis Pestal | ermaonaly Correns Ripiles )~ nd STT T 175 04 n: o2 95 .12 SEIN
Materias promas &4 6381 4 7380 581 &80 &8 G651 26 1%
Bienes de cupital &7 M85 53 59 52 SS9 &1 STR1 4 DN
Combustihles y L ubricantes ME 4361 405 M026 &3 EMIS &7 4239 20 310N
Dirersas ad 5 08 5 s % oz a0 ol 18%
Ajsestes (3) F. 0 | . . . .
Balunza Comercial - Total %.1 540l -niil AB0T -2676 -L25.6%
Bal Camenral - Petrdery 8434 815 x4 1953 2472 859N
Bal Comerzal - No petrolers 73 5375 £555 £755 204 1%

Fuente: (Banco Central del Ecuador, 2015)

La Balanza Comercial en el primer mes del afio 2015 cerré con un déficit de USD
480.7 millones, este resultado muestra un aumento del déficit de 125.6%, si se
compara con el saldo comercial en el mismo mes del afio 2014, que fue de USD -
213.1 millones.

La Balanza Comercial Petrolera, en enero de 2015 present6 un saldo favorable de
USD 195.2 millones; 55.9% menor que el superavit obtenido el mismo periodo de
2014, que fue de USD 442.4 millones. Esta caida responde a una disminucién en el
valor unitario promedio del barril exportado de crudo en 54.8%, que pas6 de USD
91.5 a USD 41.4 por barril. En volumen, las ventas externas petroleras fueron 26.6%

superiores entre los periodos analizados.

Por su parte la Balanza Comercial no Petrolera, registrada en enero 2015,
aumentd su déficit en 3.1%%, frente al resultado contabilizado en el primer mes del
afio 2014, al pasar de USD 655.5 millones a USD 675.9 millones.
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Figura 12 Balanza comercial hasta abril 2015

De enero a abril de 2015 se registré un saldo en balanza comercial de USD —

1,201 millones, este resultado muestra un aumento del déficit si se compara con el

saldo comercial en los mismos meses del 2014, que fue de USD 236 millones.
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Figura 13 Exportaciones primer trimestre 2015

En el primer trimestre de 2015, las Exportaciones de Bienes y Servicios se
ubicaron en USD 5,627millones (a precios de cada trimestre) y en USD 4,946
millones, a precios constantes de 2007. El deflactor trimestral de esta variable se
ubico en 113.8, mostrando un decrecimiento consolidado de -13.1% en el precio de
las exportaciones ecuatorianas. Esta importante reduccion del deflactor se origina en
la caida de los precios internacionales de Petrdleo Crudo, principal producto de

exportacion de la economia ecuatoriana.



Valores FOB importados por grupos de productos de
acuerdo a la Clasificacion por Uso y Destino Econdmico
(CuoDE)

en millones de USD
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Figura 14 Importaciones enero 2015

En el mes de enero de 2015, las importaciones totales en valor FOB, alcanzaron
USD 2,090.3 millones, nivel inferior en USD 139.2 millones a las compras externas
realizadas durante enero de 2014 (USD 2,229.5 millones), lo cual representd una

disminucion de 6.2%.

De acuerdo a la Clasificacién Econémica de los Productos por Uso o Destino
Econémico (CUODE), en el cuadro se aprecia que al comparar los periodos enero
2014 y 2015, los grupos de productos cuyo valor FOB crecieron fueron: Bienes de
Consumo (13.6%), Materias Primas (4.1%); v,

Productos Diversos (1.8%); mientras que disminuyeron los Combustibles y
Lubricantes (-33.1%); y, Bienes de Capital (-1%), en el grupo, se encuentran
incluidas las compras externas realizadas a través de trafico postal internacional y
correos rapidos, informacion proporcionada por el Servicio Nacional de Aduanas del
Ecuador (SENAE)
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Figura 15 Importaciones primer trimestre 2015

En el primer trimestre de 2015, las Importaciones de Bienes y Servicios se
ubicaron en USD 7,284 millones corrientes (a precios de cada trimestre) y en USD
5,461 millones, a precios constantes de 2007. En este trimestre, el indice deflactor
trimestral de las importaciones (133.4) mostré una reduccion de -4.8% de los precios
consolidados de las compras externas, en particular de los productos de la Refinacion

de Petréleo.

e indice de precios

indice de precios al consumidor

“El IPC es un indicador que mide la evolucion del nivel general de precios
correspondiente a un conjunto de productos representativos del consumo (bienes y

servicios) de los hogares en un periodo determinado de tiempo” (INEC , 2015).

A partir de enero 2015, el INEC realizé el Cambio de Afio Base del indice de

Precios al Consumidor, quedando como afio base el 2014. EIl indice de Precios al
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Consumidor (IPC), Base anual 2014=100, es un indicador mensual, nacional y para
nueve ciudades, que mide los cambios en el tiempo del nivel general de los precios,
correspondientes al consumo final de bienes y servicios de los hogares de estratos de
ingreso: alto, medio y bajo, residentes en el area urbana del pais. La variable
principal que se investiga es el precio, para los 359 productos de la canasta fija de
investigacién, obtenidos de la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los
Hogares Urbanos y Rurales ENIGHUR (Abril 2011 — Marzo 2012)

Tabla 5

Indices de precios al consumidor y sus variaciones a marzo 2015

Inflacion Inflacion Inflacidn

Mes indice Mensual Anual Acumulada
mar-1.4 98,57 0,7 0% 3.11% 1,53%
abr-14 98,86 0,30% 3.23% 1,83%
may-14 98,82 -0,04% 3.41% 1,79%
jun-14 98,93 0,1 0% 3,67% 1,90%
jul-14 99,33 0,40% 4,11% 2,31%
ago-14 99,53 0,21 % 4.1 5% 2,52%
sep-14 100,14 0,61 % 4,19% 3,15%
oct-1.4 100,35 0,20% 3,98% 3.36%
nowv-1 .4 100,53 o1 8% 3.76% 3.55%
dic1 4 1 00,64 o11% 3.67% 3.67%
ene-15 101,24 0,59% 3.53% 0,59%
feb-15 101,86 0,61 % A,05 % 1,21%
mar-15 102,28 0,41% 3,76% 1,63% o

Fuente: (INEC, 2015)

En marzo de 2015 el indice de precios al consumidor se ubicé en 102,28; lo cual
representa una variaciéon mensual de 0,41%. EIl mes anterior dicha variacion fue de

0,61%, mientras que en marzo de 2014 se ubic6 en 0,70%.

La variacion mensual de marzo del 2015, se debe al incremento de precios de los
productos relacionados unicamente a tres de las doce divisiones consideradas, las

mismas que representan 0,27 puntos asi:
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Tabla 6
Principales divisiones en el Indice de precios del consumidor marzo 2015
DIVISIONES PUNTOS PRODUCTOS DESTACADOS

Alimentos y bebidas no  (0.102)  Arroz (0.044); Frutas frescas refrigeradas y

alcohdlicas congeladas (0.034); y Productos de huerta
frescos (0.028)
Restaurantes y hoteles (0,090) Restaurantes, cafés y establecimientos

similares  (0,073); 'y Servicios de
alojamiento (0,002).

Transporte (0,076)
Motocicletas nuevas (0,032); Vehiculos a
motor (0,027); y, Transporte de pasajeros
por carretera (0,003).

Fuente: (INEC, 2015)
indice de precios al productor

“El Indice de Precios al Productor mide la evolucion del precio de los bienes
producidos por los establecimientos de los sectores: Agropecuario, Pesca,
Manufactura y Mineria; recopilados en la puerta del establecimiento manufacturero o
minero; en la finca o unidad agropecuaria y en el establecimiento pesquero de la
caleta o playa de desembarque” (INEC , 2015).

Es un indicador util para explicacion del proceso inflacionario del pais y para el

analisis de la formacion de los precios y margenes de comercializacion.
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Tabla 7
indice de precios al productor a marzo 2015

Variacidn Variacidn Variacidn

Mes indice Mensual Anual Acumulada
mar=14 171775 =0,24% 1,95% 0,86%
abr-1 4 173510 1,01% 2,37% 1,88%
may-14 1728,52 -0,38% 3.30% 1,50%
jun=1 4 173097 0,14% 257% 1,64%
jul-14 1746,50 0,90% 3.84% 2,55%
ago-1 4 180738 3.49% E,35% B13%
sep-14 1781,36 -1,44% 4,53% 4,60%
oct-1 4 1756,03 -1,42% 4,80% 301%
nov-14 1758,44 014% 5,1 4% 3.25%
dic14 1757,04 -0,08% 317% 317%
ene-15 1762,75 0,32% 3.93% 0,32%
feb-15 178219 1,10% 3.50% 1,43%
mar-15 179315 0,62% 4,39% 2,05%

Fuente: (INEC, 2015)

El indice de Precios al Productor en marzo de 2015 alcanzé un valor de 1.793,15;
y una variacién mensual de 0,62%.
En marzo de 2015 la variacion anual de precios al productor fue de 4,39%, valor que

es superior al presentado en marzo del afio anterior 1,95%.

e Inflacion

“La inflacion es el crecimiento continuo y generalizado de los precios de los
bienes y servicios existentes en una economia medidos a través de la evolucion de un
indice de precios” (Ica92, 2009).
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Figura 16 Inflacion mensual

En marzo de 2015, la inflacion mensual fue de 0.41%, inferior a marzo de 2014
(0.70%). Por divisiones de consumo los mayores registros fueron: Bebidas
Alcohodlicas, Tabaco y Estupefacientes; restaurantes y Hoteles y recreacion y

Cultura.
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Figura 17 Inflacion anual

La inflacion anual de marzo de 2015 se ubic6 en 3.76%, porcentaje superior a
marzo del 2014 (3.11%). Por divisiones de consumo, 5 agrupaciones se ubicaron por
sobre el promedio general, siendo los mayores porcentajes los de Bebidas
Alcohdlicas, tabaco y estupefacientes y Alojamiento, agua, electricidad, gas y otros

combustibles.
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Figura 18 Participacion por divisiones de consumo

En marzo de 2015, la inflacion general fue de (0.41%), al interior de la cual el
mayor porcentaje de aporte se registrd en las divisiones de consumo de alimentos y
bebidas no alcohdlicas, seguido de restaurantes y hoteles y transporte. El resultado
general se atenud por el aporte negativo en las divisiones de consumo de

comunicaciones; prendas de vestir; y, educacion.

Para la empresa Ideplast Cia. Ltda., una baja inflacién anual incentiva a la
inversion debido a que las decisiones econdmicas mas importantes son las de largo
plazo y esto depende crucialmente del grado de incertidumbre sobre el futuro. Por
esto una inflacion baja y estable es un indicador de estabilidad macroeconémica que
contribuye a que las empresas tomen decisiones de inversion con confianza ademas
de ser mas competitivos en los costos de produccion pues la materia prima para
producir no se ve afectada con la subida de precios, lo cual asegura un 6ptimo
margen de utilidad.

a) Tasa de interés
“La tasa de interés es el precio del dinero en el mercado financiero. Al igual que

el precio de cualquier producto, cuando hay mas dinero la tasa baja y cuando hay

escasez sube” (Banrep, 2013)
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Tasas de Interés

Marzo 2015
1. TASAS DE INTERES ACTIVAS EFECTIVAS VIGENTES
Tasas Referenciales Tasas Maximas
Tasa Activa Efectiva Referendial Tasa Activa Efectiva Maxima
para el segmento: % anual para el segmento: % anual
Productivo Corporativo 7.31 Product ivo Corporativo 9.33
Product vo Empresaria 9.43 Product vo Empresaria
Productivo PYMES 1117 Productivo PYMES 1183
consumo 15.94 Consumo 6.3
Vivienda 1061 Vivienda 1133
Microcrédito Acumulacion Ampliada 222 Microcredito Acumulacion Ampliada 2550
Microcrédito Acumulacion Simple 25.02 Microcrédito Acumulacion Simple 27.50
Microcrédizo Minorista 28.21 Microceédito Minorista ). 50
2. TASAS DE INTERES PASIVAS EFECTIVAS PROMEDIO POR INSTRUMENTO
Tasas Referenciales % anual Tasas Referenciales % anual
531 Depostos de Ahorro 117
. 0.50 Depdstos de Taretahabientes 123
Ope n porto 0.08
3. TASAS DE INTERES PASIVAS EFECTIVAS REFERENCIALES POR PLAZO
Tasas Referenciales % anual Tasas Referenciales % anual
Plazo 30-60 4.26 Plazo 121-180 565
Plazo 61-90 481 3 .30
Plazo 91-120 522 Plazo 361y mas 7.33

Figura 19 Tasas de Interés Marzo 2015

Se puede observar que la tasa de interés referencial para el Crédito Productivo
Empresarial en el mes de marzo de 2015 es del 9,43% vy la tasa de interés maxima
para el Segmento Productivo Empresarial se encuentra en el 10,11%, mientras que

los depdsitos a plazo tan solo generan un interés anual del 5,31%.

Las tasas de interés influyen directamente en las operaciones de la
organizacion debido a que para que esta cuente con una adecuada liquidez y capital
de trabajo 6ptimo la empresa tendra que recurrir a solicitar financiamiento externo en
una entidad bancaria, por lo que la tasa de interés se convierte en el costo del capital
necesario para financiar las actividades de la empresa, si las tasas de interés son

elevadas incrementa el costoso financiero.
2.1.1.3 Factor Politico-Legal
El factor politico legal es un conjunto de normas legales como leyes, decretos,

ordenanzas, resoluciones que estén en vigencia; las distintas dependencias del

gobierno y los grupos de presion los cuales implican una posicion de poder en la
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sociedad; por lo cual es indispensable que las empresas conozcan en detalle toda la

normativa que rige la actividad empresarial y especificamente la de su sector.

a) Analisis del periodo politico 2006-2013

Hasta el 2006, el Ecuador se caracterizaba por una inestabilidad econdmica y
politica. Sin embargo desde la eleccion del Presidente Correa este panorama ha
cambiado paulatinamente y marcé un cambio en la agenda politica y gubernamental,
ya que en abril del 2009 se realizaron nuevas elecciones generales, bajo el marco
politico de la Constitucion aprobada en septiembre de 2008.

Dichas elecciones pusieron de manifiesto una serie de cambios significativos
en el sistema ecuatoriano de partidos politicos lo cual provoco la reduccién de la
fragmentacion y del nimero efectivo de partidos para las elecciones presidenciales y
para el ambito legislativo. Se observo nuevamente el predominio del partido politico
Alianza Pais.

En febrero de 2013, por segunda ocasion consecutiva, el candidato de Alianza
Pais, Rafael Correa, fue electo en primera vuelta como presidente del Ecuador, luego
de seis afios de gobierno, el presidente en ejercicio fue reelecto sin ningun retroceso
en su apoyo electoral.

Actualmente la economia ecuatoriana se ha caracterizado por implementar una
politica expansiva del gasto publico lo que ha generado crecimiento econémico
debido al incremento del precio del petréleo y se ha determinado los siguientes
factores:

e Fomento de la ocupacion.
e Incorporacion de la poblacién al sistema educativo
e Acceso gratuito a la salud publica

También es importante destacar la madurez en &mbito de politica desarrollada
por el pueblo ecuatoriano, debido que hasta la fecha el partido de Alianza Pais cuenta
con mas de un millén de afiliados, lo cual muestra una gran influencia politica en la

ciudadania.
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b) Plan Nacional del Vivir 2013-2017

La consolidacion politica del gobierno del Presidente Correa esta dada ademas de
su enorme respaldo popular, por la capacidad para innovar politicas publicas.
Un ejemplo de ello es la estructuracion del Plan Nacional del Buen Vivir 2013-2017,
el cual se convierte en la guia de gobierno a ser aplicado durante los afios 2013-2017,
los objetivos que hacen influyen en el &ambito empresarial son siguientes:

e Objetivo 2: Auspiciar la igualdad, la cohesidn, la inclusion y la equidad

social y territorial en la diversidad.

Con este objetivo se busca avanzar hacia la igualdad plena en la diversidad, sin

exclusion con acceso a salud, educacion, proteccion social, atencion especializada y

proteccion especial.

La proteccidn social hace referencia a la seguridad social, la cual debe ser
garantizada por el Estado. “Dentro de una estructura economica en la que el trabajo
en relacion de dependencia cubre a una minoria de la poblacion econémicamente
activa (PEA), la seguridad social ligada al trabajo formal genera bajas tasas de

cobertura y exclusion.

Se estima que el porcentaje de la PEA que trabaja en relacion de dependencia es
del 49,5%; el 53,7% lo hace en el area urbana y el 40,8%, en zonas rurales. Por este
motivo, ademas del estricto control al aseguramiento obligatorio, la vinculacion con
instrumentos no contributivos es el mecanismo para avanzar hacia la

universalizacion de este derecho.

Por esto el estado buscard consolidar un sistema integral y sostenible de
proteccion y seguridad social inclusivo, que articule los regimenes contributivos y no
contributivos, de manera corresponsable con los instrumentos publicos, comunitarios

y privados.

e Objetivo 9: Garantizar el trabajo digno en todas sus formas
Para cumplir con este objetivo el estado buscara profundizar el acceso a

condiciones dignas para el trabajo, la reduccion progresiva de la informalidad y
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garantizar el cumplimiento de los derechos laborales fortaleciendo la normativa y los
mecanismos de control para garantizar condiciones dignas en el trabajo, estabilidad
laboral de los trabajadores y las trabajadoras, asi como el estricto cumplimiento de
los derechos laborales sin ningln tipo de discriminacion, ademas de promover
politicas y programas que distribuyan de forma maés justa la carga de trabajo y que
persigan crear mas tiempo disponible, para las personas, para las actividades

familiares, comunitarias y de recreacion.

e Objetivo 10: Impulsar la transformacion de la matriz productiva.

Este objetivo se lograra al diversificar y generar mayor valor agregado en la
produccion nacional mediante fortaleciendo las industrias estratégicas claves y sus
encadenamientos productivos, con énfasis en aquellas que resultan de la
reestructuracion de la matriz energética, de la gestién soberana de los sectores
estratégicos y de las que dinamizan otros sectores de la economia en sus procesos

productivos.

Ademas se estableceran mecanismos para la incorporacion de las micro,
pequefias y medianas unidades productivas y de servicios, en cadenas productivas
vinculadas directa o indirectamente a los sectores prioritarios, de conformidad con
las caracteristicas productivas por sector, la intensidad de mano de obra y la

generacion de ingresos.

e Objetivo 11: Asegurar la soberania y eficiencia de los sectores estratégicos

para la transformacion industrial y tecnologica.

Para esto se buscara reestructurar la matriz energética bajo criterios de
transformacion de la matriz productiva, inclusion, calidad, soberania energética y
sustentabilidad, con incremento de la participacion de energia renovable mediante la
generacion de alternativas, fortalecer la planificacion e implementar regulacion al
uso energético en el transporte, los hogares y las industrias, para modificar los
patrones de consumo energético, con criterios de eficiencia y sustentabilidad.
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c) Matriz productiva

La actual matriz productiva ha sido uno de los principales limitantes para que el
Ecuador potencialice su crecimiento econémico y alcance una sociedad del Buen
Vivir, esto debido a que el pais es principalmente proveedor de materia prima al
mercado internacional de insumos como: el banano, rosas, cacao, petréleo, camarén,
café, atun, entre otros, y exporta bienes y servicios con valor agregado, por lo cual el
actual gobierno propone cambiar la matriz productiva a una en la cual se priorice el
conocimiento y talento humano.

La matriz productiva se el conjunto de interacciones entre los distintos actores
sociales que utilizan los recursos que tienen a su disposicién para llevar adelante las
actividades productivas; ese conjunto incluye los productos, los procesos productivos
y las relaciones sociales resultantes de esos procesos.

Los beneficios del cambio de la matriz productiva son los siguientes:

e Contar con nuevos esquemas de generacion, distribucion y redistribucion de

la riqueza.

e Reducir la vulnerabilidad de la economia ecuatoriana.

e Eliminar las inequidades territoriales.

e Incorporar a los actores que historicamente han sido excluidos del esquema

de desarrollo de mercado.

d) Codigo Organico de la produccién, comercio e inversiones

Este codigo tiene por objeto regular el proceso productivo en las etapas de
produccién, distribucidn, intercambio, comercio, consumo, manejo de externalidades

e inversiones productivas orientadas a la realizacion del Buen Vivir.

e Salario digno: en el cddigo de la produccion se establece el derecho al salario
digno mensual el cual cubre al menos las necesidades basicas de la persona
trabajadora asi como las de su familia, y corresponde al costo de la canasta
basica familiar dividido para el nimero de miembros del hogar, este sera

establecido por el Ministerio de Relaciones Laborales. Los componentes del
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salario digo son: el salario mensual, décimo tercera y decimocuarta
remuneracion dividido para doce, comisiones, monto de la participacion del
trabajador, beneficios adicionales percibidos y fondos de reserva en el caso
de que el trabajador haya cumplido el afio de trabajo.

e Normas generales sobre incentivos y estimulos de desarrollo econémico: Los
incentivos fiscales que se establecen en el codigo de produccion son de tres
clases:

— Generales: de aplicacion para las inversiones que se ejecuten en
cualquier parte del territorio nacional.

— Sectoriales y para el desarrollo regional equitativo: Para los sectores
que contribuyan al cambio a la matriz energética, a la sustitucion
estratégica de importaciones, al fomento de las exportaciones, asi
como para el desarrollo rural de todo el pais, y las zonas urbanas, se
reconoce la exoneracion total del impuesto a la renta por cinco afos a
las inversiones nuevas que se desarrollen en estos sectores.

— Para zonas deprimidas: Ademas de que estas inversiones podran
beneficiarse de los incentivos generales y sectoriales antes descritos,
en estas zonas se priorizara la nueva inversion otorgandole un
beneficio fiscal mediante la deduccion adicional del 100% del costo
de contratacion de nuevos trabajadores, por cinco afios.

Actualmente la empresa Ideplast Cia. Ltda., en cumplimiento de la aplicacion del

Codigo de Produccién se ha beneficiado de las siguientes normas de incentivos

generales:

e Lareduccion progresiva de tres puntos porcentuales en el impuesto a la renta.
e La deduccion para el calculo del impuesto a la renta de la compensacion
adicional para el pago del salario digno
e Lareforma al calculo del anticipo del impuesto a la renta.
Ademas la empresa Ideplast Cia. Ltda., se beneficiara de las politicas de cambio
de la matriz productiva impulsada por el gobierno actual, debido a que se dispondra

de incentivos y financiamiento para la adquisicion de maquinaria de ultima
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tecnologia para lograr mayor competitividad e innovacion en la produccion del bien
final. También al impulsar a las industrias basicas como es en el caso de la industria
petroquimica, que a su vez atafie al sector hidrocarburifero, encargadas de la
extraccion y procesamiento del el petréleo y el gas natural ayudaria a producir
variedad de materias primas utilizadas por las industrias manufactureras como por
ejemplo en la industria plastica; esto conllevaria a reducir el costo de la importacién

de materia prima y maximizar el rendimiento financiero.

2.1.1.4 Factor Social

El factor social se enfoca en las fuerzas que actian dentro de la sociedad e
intervienen en las actitudes, intereses y opiniones de la poblacion e influyen en sus

decisiones de compra.

e Indice de desempleo
La tasa de desempleo mide la proporcién de la poblacion activa que esta buscando
trabajo pero que no lo encuentra. EI desempleo aumenta en las recesiones ciclicas y

disminuye durante las expansiones.

La tasa de desempleo tiende a reflejar la situacion del ciclo econémico: cuando la
produccion esta disminuyendo, la demanda de trabajo desciende y la tasa de

desempleo aumenta.

Composicion P oblacion Total Com posicion PET Composicion PEA

69,20%

06,16%

Wenores dets afios  WPET WFPEA © PEI mEmpleados  w Desempleados

Figura 20 Composicion de la poblacion: Total Nacional
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Durante marzo 2015 a nivel nacional se tiene:

e De la poblacion total, el 69,20% esta en edad de trabajar
e EI 65,83% de la poblacion en edad de trabajar se encuentra econémicamente
activa.
e De la poblacién econémicamente activa, el 96,16% son personas con empleo.
La empresa Ideplast Cia. Ltda., contribuye a la generacion de empleo de 40
trabajadores; distribuidos en personal operativo, administrativo y ventas, ademas de
proporcionar empleo parcial al personal de servicios ocasiones para asesoria y

autoria externa, mantenimiento de maquinaria y equipos de computo, y limpieza.

e Salud e inversién social

Entre el 2006 y el 2013 la inversidn social por persona, en salud, educacion,
bienestar social y deporte, se incrementd en 319.33 dblares.

El Ecuador mejora las condiciones de vida de sus habitantes. Entre junio del
2012 y junio del 2013 el hacinamiento se redujo en 2 puntos porcentuales,
beneficiando a hogares tanto en el area urbana como rural.

Hacia la cobertura total de los servicios de saneamiento. A junio de 2013 el servicio
de saneamiento llegd al 70.5%, con un incrementd de 2 puntos porcentuales en
relacion a junio del 2012 (68.2%)

En 2008 la seguridad social cubria al 31,3% de la PEA, mientras que en 2013
esta cobertura lleg6 al 42%.
Alrededor de 2 mil millones de dolares invertidos en salud publica en el 2013 y mas
de 9 mil millones de dolares en el gobierno actual. Este monto representa tres veces
mas que los cuatro gobiernos anteriores juntos y significa enormes esfuerzos por
conseguir una verdadera gratuidad de la salud pablica.

La cifra total de la inversion en salud de los 4 gobiernos anteriores (Palacio,
Gutiérrez, Noboa, Mahuad) es de $ 2.588 millones.
Solo en el 2013 se invirtieron 130 millones de dolares en la compra de equipos

médicos y mas de 276 millones de dolares en medicinas y productos farmacéuticos.
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MAPA DE NUMERO DE ESTABLECIMIENTOS DE SALUD
DEL SECTOR PUBLICO POR PROVINCIA

Establecimientos
de Salud

. o
[ 1188

[ Jss-171
[ 172-244
[ 245- 456

Figura 21 Mapa de nimero de establecimientos de salud del sector publico

En el grafico anterior se puede apreciar que las provincias de Manabi, Los Rios y
Pichincha cuentan con un mayor numero de establecimientos de salud del sector
publico con 245-456, seguidas por Loja y Azuay con 172-244 y las provincias con
menores establecimientos de salud del sector publico son Galapagos, Pastaza,

Orellana y Sucumbios con 10-11-88.

e Seguridady Salud en el Trabajo

La Direccion de Seguridad y Salud en el Trabajo a través del Programa de
Seguridad y Salud en el trabajo ha desarrollado el Sistema de Gestion de Seguridad
y Salud en los Centros de Trabajo del Pais, el cual surge como parte de los derechos
del trabajo y su proteccion ya que la ley determina que los riesgos del trabajo son de
cuenta del empleador y que hay obligaciones, derechos y deberes que cumplir en

cuanto a la prevencion de riesgos laborales.
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Entre los objetivos que persigue el Programa de Seguridad y Salud en el Trabajo

estan:

Mejorar las condiciones de los trabajadores referentes a Seguridad y Salud.
Desarrollar consciencia preventiva y habitos de trabajo seguros en
empleadores y trabajadores

Disminuir las lesiones y darios a la salud provocados por el trabajo

Mejorar la productividad en base a la gestion empresarial con vision

preventiva.

El Ministerio de Relaciones Laborales establece que mediante Resolucion CD.

333 es necesario que las empresas dispongan del Reglamento Interno de Seguridad y

Salud en el Trabajo, en el que se menciona las siguientes obligaciones generales

para el empleador:

En todo lugar de trabajo se deberan tomar medidas tendientes a disminuir los
riesgos laborales. Estas medidas deberan basarse, para el logro de este
objetivo, en directrices sobre sistemas de gestion de la seguridad y salud en el
trabajo y su entorno como responsabilidad social y empresarial.

Formular la politica empresarial y hacerla conocer a todo el personal de la
empresa.

Prever los objetivos, recursos, responsables y programas en materia de
seguridad y salud en el trabajo

Identificar y evaluar los riesgos, en forma inicial y periédicamente, con la
finalidad de planificar adecuadamente las acciones preventivas, mediante
sistemas de vigilancia epidemioldgica ocupacional especificos u otros
sistemas similares, basados en mapa de riesgos.

Combatir y controlar los riesgos en su origen, en el medio de transmision y en
el trabajador, privilegiando el control colectivo al individual. En caso de que
las medidas de prevencion colectivas resulten insuficientes, el empleador
deberd proporcionar, sin costo alguno para el trabajador, las ropas y los

equipos de proteccion individual adecuados.
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e Mantener un sistema de registro y notificacion de los accidentes de trabajo,
incidentes y enfermedades profesionales y de los resultados de las
evaluaciones de riesgos realizadas y las medidas de control propuestas,
registro al cual tendran acceso las autoridades correspondientes, empleadores
y trabajadores.

e Investigar y analizar los accidentes, incidentes y enfermedades de trabajo,
con el propoésito de identificar las causas que los originaron y adoptar
acciones correctivas y preventivas tendientes a evitar la ocurrencia de hechos
similares, ademaés de servir como fuente de insumo para desarrollar y difundir

la investigacion y la creacién de nueva tecnologia

e El Reglamento Interno de Seguridad y Salud en el Trabajo, debera ser
revisado y actualizado periddicamente con la participacion de empleadores y

trabajadores.

2.1.1.5 Factor Tecnolégico

El factor tecnoldgico es el derivado de los avances cientificos utilizado para el
crecimiento, funcionamiento y progreso de una empresa para que esta sea mas
competitiva.

Las principales maquinarias que se emplean en la empresa Ideplast Cia. Ltda,

son las siguientes:
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e Maquina extrusora

Figura 22 Méaquina extrusora

La empresa cuentas con 3 maquinas extrusoras, las cuales producen peliculas
plasticas en material de alta y baja densidad, que posteriormente son embobinadas en
rollos de diferentes anchos y espesores. Las medidas que se pueden producir por

maquina extrusora son las que se indican en la siguiente tabla:

Tabla 8
Rango de ancho de pelicula extrusora

EXTRUSORA ALTA DENSIDAD (plg) BAJA DENSIDAD (plg)

1 8-16 3.25-16
- §-16
8-20 16- 22
20- 36 18-24
- 28 - 50

9 - 24 (tricolor) -

- 20-50
9 .- 24 (tricolor) -
4 - 24 (tricolor) -

A |0 ] [ A B L | RS
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e Maquina Impresora

Figura 23 Maquina impresora

La empresa cuenta con 3 maquinas impresoras, en las cuales si las fundas
requieren impresion se preparan los moldes con los disefios solicitados, y se colocan
las tintas y demas aditivos.

e Maquina cortadora

Figura 24 Maquina cortadora-selladora
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La empresa cuenta con 3 cortadoras, en estas maquinas se realizan cortes de
fundas de toda clase de medidas y sellados laterales y de fondo. Las selladoras
poseen un contador con el cual se guian los operadores para armar los paquetes de

fundas segun las cantidades especificadas.

Si bien el actual gobierno prioriza el desarrollo industrial y tecnoldgico mediante
la innovacién, tomando como referencia el proyecto de cambio de la matriz
productiva impulsado por la vicepresidencia, sin embargo este proyecto se vera
desarrollado en el largo plazo, mientras tanto en el pais la falta de desarrollo
tecnoldgico obliga a las empresas a importar maquinaria, ademas de partes y piezas
de paises extranjeros; lo cual implica altos costos por importacién, lo cual obliga a la
empresa a trasladar dicho costo al precio final del bien producido, disminuyendo asi

la competitividad en costos y una reduccion sustancial de los recursos financieros.

2.1.1.6 Factor Ecoldgico-Ambiental

Son un conjunto de pardmetros climaticos y microclimaticos de un sitio, se
traducen en las cambiantes condiciones meteoroldgicas. Los principales parametros
ambientales son temperatura, la humedad ambiental, la radiacién solar y el viento
(velocidad y direccion).

e Antecedentes de la Industria plastica

Durante ya algunos afios la industrial de pléasticos ha sido altamente criticada por
el fuerte impacto que las fundas plasticas causan al medio ambiente, debido a que
éstas tardan en degradarse alrededor de 150 afios, pues estdn compuestas de
polietileno de baja densidad, material de dificil descomposicion.

Ademas, también causan un efecto negativo en la salud de las personas ya que la
mayoria de los plasticos contiene sustancias quimicas dafiinas como BPA (Bisfenol
A), que resultan inseguros para el consumo o uso humano. Consumidores de todo el

mundo emplean cada afio millones de millones de bolsas plasticas no reutilizables,
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cuyo promedio de uso es de apenas 12 minutos, pero contaminan las aguas en gran
medida.

e FEcoeficiencia Industrial

El Ecoeficiencia Industrial se reduce en una sola frase, producir mas gastando

menos, ser mas eficientes sin desperdiciar recursos.

e Ventajas de la Ecoeficiencia

— Reduce el despilfarro de los recursos mediante la mejora continua.
— Reduce el volumen y toxicidad de los residuos generados.

— Reduce el consumo de energia y las emisiones contaminantes.

— Reduce los riesgos de incumplimiento de las leyes vigentes y favorece

las relaciones con la administracién competente.

e |niciativa Gubernamental

El Ministerio de Industrias y Productividad lleva a cabo acciones que buscan
practicas de produccién con menos impacto ambiental, por ejemplo, el programa
Renova Industria, que motiva a las empresas a reemplazar la maquinaria obsoleta, a
través de la gestion con entidades como la Corporacion Financiera Nacional, para
acceder a créditos y adquirir nuevos equipos, mas eficientes y menos nocivos para el
medio ambiente.

Con esta iniciativa se apuntan a lograr la Ecoeficiencia ligada al desarrollo
sostenible, que equivale a optimizar tres objetivos: crecimiento econémico, equidad
social y valor ecoldgico. Este concepto significa afiadir méas valor a los productos y
servicios, generando cada vez menos contaminacion a través de procedimientos

ecologica y economicamente eficientes, previniendo los riesgos.
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Para la reconversion hacia procesos productivos mas amigables con el medio

ambiente, se sugiere las siguientes acciones a seguir:

Un cambio en la Ley exigira a las empresas un mejoramiento continuo.
Las autoridades deben dar seguimiento a las acciones planteadas, como
instrumentos de control y medicion.

Los proyectos de ecoefiencia deben ser medidos econémicamente para
que la linea base genere herramientas de evaluacion para la toma de
decisiones.

Los gobiernos deben crear incentivos para mejorar la productividad y la
ecoeficiencia. Al ser méas eficientes se crean oportunidades de nuevos
negocios y mayor generacion de valor en la cadena productiva.

Revisar constantemente las cifras empresariales, los indicadores
econdémicos sectoriales y los estudios técnicos de diversos sectores,
permiten anticipar acciones para entrar en la parte de Ecoeficiencia.

Es importante participar en foros internacionales de productividad,
produccion mas limpia, ecoefiencia y gestion energética, de forma que
se compartan experiencias exitosas que pueden ser replicables en los

ambitos locales.

Actualmente la empresa Ideplast Cia. Ltda., para ser menos nocivos con el medio

ambiente y a la vez reducir costos ha invertido en la adquisicion de una maquinaria

para reprocesar el material producido con defectos o de mala calidad, con lo cual se

evita el desperdicio innecesario de material plastico. Ademas se inicié el desarrollo

del proyecto de reemplazar el combustible GLP (gas licuado de petréleo) por gas

natural. Esto debido a que los combustibles no tienen subsidio para las industrias, lo

cual multiplica los costos, siendo el gas natural mas barato y menos nocivo.

2.1.2 Variables Microeconémicas

El andlisis del Microentorno esta orientado al estudio de los clientes/usuarios

potenciales, la competencia, los intermediarios y los proveedores. Este analisis es

fundamental puesto que las pequefias empresas pueden influir sobre él al definir
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estrategias para atraer clientes y competir. Para analizar el microentorno del sector

de la industria de plasticos se utilizara el modelo de las cinco fuerzas de Porter.

e Modelo de las cinco fuerzas de Porter

N Nuevos
/) Participantes
/s i

Intensidad de la
Rivalidad

Competidores en la
Industria

Barreras de
enktrada

Figura 25 Modelo de las cinco fuerzas de Porter

El modelo de las cinco fuerzas de Porter es una herramienta de gestién que
permite conocer el grado de competencia de una industria o sector, a través de la

identificacion y analisis de cinco fuerzas en ella, las cuales son:

a) Amenaza de la entrada de nuevos competidores
b) Amenaza del ingreso de productos sustitutos
c) Poder de negociacion de los proveedores

d) Poder de negociacion de los consumidores

e) Rivalidad entre competidores

2.1.2.1 Amenaza de nuevos competidores

Hace referencia a la entrada potencial a la industria de empresas que producen o
venden el mismo tipo de producto. Cuando las empresas pueden ingresar facilmente
a una industria, la intensidad de la competencia aumenta; sin embargo, ingresar a un

mercado no suele ser algo sencillo debido a la existencia de barreras de entrada.
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En este punto se analiza los nuevos competidores que intentan abarcar un
porcentaje del mercado en el cual se desarrolla la empresa en analisis, el cual es en la

industria fabricacién de empaques plasticos en polietileno de alta y baja densidad.

e Principales nuevos competidores

A continuacion se detalla los principales nuevos competidores de la empresa
Ideplast Cia. Ltda.:

— Newplast: es una empresa que estd incursionando hace pocos afios en la

industria de elaboracion de empaques plasticos.

La mencionada empresa ha tenido grandes barreras para abarcar un segmento del
mercado debido a la existencia de empresas que manejan grandes volumenes de
produccion de clientes importantes como Nestlé, Ecuajugos, Pronaca, KFC, entre
otros., situacion que limita el crecimiento en el mercado de esta empresa. Ademas
por el limitado presupuesto disponible no disponen de maquinaria de Ultima
tecnologia, por lo cual el producto resultante no satisface los requerimientos de los

clientes.

Sin embargo como es una empresa con una corta cartera de clientes los tiempos
de entrega del productos solicitado es menor a 15 dias laborables, por lo cual la hace
competitiva en relacion de las deméas empresas de plasticos, especialmente de la
empresa ldeplast Cia. Ltda., pues el tiempo de entrega de material terminado es

superior a los 20 dias laborables.

— Flexiplast: en el afio 1998 entra en funcionamiento la nueva planta ubicada
en el sector Marianitas de Calderon en el Distrito Metropolitano de Quito.
En esta planta se instala toda la maquinaria que consta de una coextrusora de 3 capas,
una impresora de tambor central a 6 colores, una laminadora sin solventes y varias
convertidoras adicionales. Con esta maquinaria y el desarrollo del departamento de
pre-prensa para procesamiento de cyreles “in-house” se amplia notablemente el
portafolio de productos y se incursiona con éxito en mercados mas exigentes de

empagques flexibles.
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Con el objetivo de mantener la infraestructura de produccién siempre actualizada,
se implementa una fuerte politica de reinversion que afio a afio permite ampliar la
capacidad de produccion. Actualmente la capacidad mensual de produccion
sobrepasa las 1,000TM en empagues plasticos y 350TM en empaques termoformado
de poliestireno expandido. En un area de 11,700m2 de naves industriales y con mas
de 400 colaboradores directos se fabrican productos para aplicaciones de empaques,
bolsas, materiales de alta barrera, peliculas termoencogibles y stretchfilm, Iaminas
para invernadero y uso agricola, productos descartables de poliestireno expandido e

inyeccion de accesorios como valvulas dosificadoras.

A través de Enermax, la empresa cuenta con una central hidroeléctrica de 16.6
megawatios de energia limpia, eficiente y econémica, con lo que se alivia de esta
carga al sistema nacional interconectado. El proyecto estd reconocido en la ONU
como Mecanismo de Desarrollo Limpio, ya que evita el envio al ambiente de gases

con efecto invernadero.

e Barreras de entrada para nuevos competidores

Las principales barreras de entrada que la industria plastica genera para evitar el

ingreso de nuevos competidores son las siguientes:

— La necesidad de lograr répidamente economias de escala para lograr
competitividad en costos.

— La industria plastica tiene la necesidad de trabajar con maquinaria de
tecnologia de punta para de esta manera alcanzar un producto terminado de
calidad.

— La falta de experiencia y conocimiento especializado del talento humano es
una gran barrera al momento de ingresar en la industria plastica.

— La fuerte lealtad del consumidor hacia determinadas empresas de la industria
plastica, por su liderazgo y trayectoria en el mercado.

— Debido a que para ingresar en el mercado se necesita maquinaria moderna y
suficiente para cubrir la demanda del mercado, para esto es indispensable

disponer de elevados recursos econdmicos.
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2.2.2.2 Amenaza de productos sustitutos

Hace referencia al ingreso potencial de empresas que producen o venden

productos alternativos a los de la industria.

e Productos sustitutos

Los productos sustitutos de los empaques plasticos pueden ser:

Bolsas reutilizables: estas bolsas estan fabricadas con materiales
organicos como el algoddn, yute y otros materiales que se degradan
naturalmente. Las telas de algodon comercial, a pesar de que
efectivamente son biodegradables por su condicion de ser de origen
bioldgico, son en realidad altamente contaminante, esto es debido a que
el algoddn para poder tener los niveles suficientes de volumen para ser
comerciales contaminan la tierra y a las personas y familias de los que
siembran el algoddn.

Bolsas de plastico biodegradable: esta fabricado con materias primas
organicas que proceden de fuentes renovables, como el platano, la yuca,
la celulosa, las legumbres que contienen grandes cantidades de &acido
lactico, los polisacaridos, polilactonas, polilactidos, el aceite de soja, la
fécula de patata que al final de su vida util, al ser eliminado como
residuo organico, este se descompone en un corto periodo de tiempo, en
presencia de microorganismos; sirviendo de abono organico para las
plantas. Sin embargo esta opcién es un 10% mas costosa, por lo cual a
las empresas no les es rentable la produccion de este tipo de material. A
demas no son la solucion mas ecologia debido a que segun
(Futurenergia, 2015), los plasticos biodegradables requieren unas
condiciones muy especiales para biodegradarse correctamente
(microorganismos, temperatura y humedad) y si no se hace de la forma
apropiada, pueden ser aun mas nocivos para el medioambiente que los

plasticos convencionales. Cuando los plasticos biodegradables se
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entierran (cosa que se debe evitar en cualquier circunstancia) producen
durante su descomposicion gases de efecto invernadero peligrosos.

— Fundas de papel: como materia prima se puede usar residuos agricolas
o papel reciclado los cuales son materiales renovables; sin embargo
tienen una vida atil corta y también son contaminantes ya que para la
transformacion de la celulosa y la pasta de papel se utilizan productos
quimicos toxicos usados a escalas industriales, ademas se incurre en
mayores costos en transporte y almacenamientos porque ocupan un

peso y volumen mucho mayor.

e Barreras de entrada para productos sustitutos

Las principales barreras de entrada que la industria plastica genera para evitar el

ingreso de productos sustitutos son las siguientes:

— Los productos sustitutos emplean materias primas mas costosas, por lo cual
ingresan al mercado con un costo mas elevado.

— Para la produccion de los productos sustitutos se emplean procesos y
tecnologia costosa, lo cual no es rentable para los productores, ya que reduce
en gran medida su margen de utilidad y genera gran inversion en
investigacion y desarrollo.

— La industria plastica trabaja con altos volimenes de produccion, lo cual
dificulta que un producto sustituto ingrese con un precio bajo.

— Debido al alto posicionamiento de la industria plastica en el mercado, el
producto sustituto entrante debe realizar cuantiosas inversiones para
posicionarse ante el rival; como en publicidad, promociones, descuentos, etc.

— La industria plastica la tener una mejor posicion competitiva frente a los
productos sustitutos, a la vez dispone de mayores recursos financieros, con
los cuales puede realizar inversiones de capital en activos como en
maquinaria moderna o en el desarrollo e investigacion de nuevas tecnologias

para mejor su producto.
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Hace referencia al poder con que cuentan los proveedores de la industria para

aumentar sus precios Y Ser menos CoNncesivos.

empresa Ideplast Cia. Ltda., son los siguientes:

Los principales proveedores de la

Tabla 9
Proveedores de la empresa ldeplast Cia. Ltda.
Nacionales

Nombre Ciudad Segmento Producto
QUIMICA ANDERS CIA. LTDA. Quito  Quimica Productos quimicos
QUIMICA COMERCIAL
QUIMICIAL CIA. LTDA. Quito  Quimica Productos quimicos
ECUATORIANA DE COLORES Venta al por mayor de
KOLOR FCORB S.A. Quito  Comercializadora pinturay tintas

ALPHACHEMICAL S.A. Quito  Comercializadora Repuestos, partes y piezas

COMERCIAL EUROTEX CIA.

LTDA. Quito Comercializadora Repuestos, partes y piezas

ECUATORIANA DE RODILLOS

CIA. LTDA. Quito  Manufacturera  Rodillos

COSTALES CARRASCO EUNICE  Quito  Manufacturera  Embalaje

POLIPACK CIA. LTDA. Quito  Manufacturera  Embalaje

COMPANIA CARGA PESADA

ALTAMIRANO EXPRESS

ALTAEXPRE CIA LTDA Quito  Transporte Trasporte mercaderia

TRANSPORTE DIRECTO DE

CARGA TRANSDYR CIA. LTDA. Quito  Transporte Trasporte mercaderia

Servicios de seguridad

CGB ELECTRONICA CIA. LTDA. Quito  Seguridad electronica
Extranjeros

Nombre Pais Segmento Producto

BRASKEM Brasil  Petroquimica Materia Prima

ITOCHU PLASTICS PTE. LTD. Brasil  Petroquimica Materia Prima

MUEHLSTEIN INTERNATIONAL  USA Petroguimica Materia Prima

POLYMER RESOURCES

INTERNATIONAL (USA) INC. USA Petroquimica Materia Prima

WESTLAKE CHEMICAL CORP USA Petroquimica Materia Prima

HEMINGSTONE MACHINERY

CO. LTD. Corea  Manufacturera  Maquinaria

Fuente: (Empresa Ideplast Cia. Ltda., 2015)
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Factores que influyen la negociacion con los proveedores

Cantidad de proveedores en la industria: los granulos de polietileno de alta y
baja densidad se adquieren en Brasil y Estados Unidos; en el mercado de la
industria pléstica existen pocos proveedores que produzcan de esta materia
prima con los estandares de calidad requeridos, por esto la negociacion con
los proveedores en precio es limitada, ademas al no haber tanta oferta de
materias primas, éstos pueden facilmente aumentar los precios.

También la maquinaria necesaria para la produccién de empaques plasticos
no se la obtiene en el mercado ecuatoriano, sino que es necesario importar de
Brasil y Corea, lo cual se depende en gran manera de éstos proveedores.
Poder de decision en el precio por parte del proveedor: debido a que los
granulos de polietileno se producen a partir del etileno que es un derivado del
petréleo, esté ultimo sufre un sin nimero de fluctuaciones en precio, por
factores politicos a nivel mundial, que causa escases de este insumo 0 en su
defecto una produccion en exceso; por esto los proveedores de esta materia
prima pueden variar los precios paulatinamente, de acuerdo a la situacion
econdmica actual.

Volumen de compra: ya que la produccién de empaques flexibles se la realiza
a gran escala y ademas es indispensable contar con la suficiente reserva de
materia prima, los volimenes de materia prima requerida también seran altos,
con esta premisa se puede negociar politicas de crédito convenientes para el
giro del empresa.

Impacto de los insumos en el costo de la industria: los granulos de polietileno
de alta y baja densidad, los cuales provienen de proveedores extranjeros
representan el 90% de la materia prima total para producir producto
terminado de empaques plasticos flexibles; estos insumos no tienen productos
sustitutos, por lo cual tiene un gran impacto en el costo final del producto.
Certificacion de calidad: debido a las materias primas de empaques plasticos

son insumos especializados, los proveedores deben estar certificados y
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cumplir con todos los requisitos regulatorios, lo cual hace dificil y costoso

cambiar de proveedor.

2.2.2.4 Poder de negociacién de los consumidores

Hace referencia a la capacidad de negociacion con que cuentan los consumidores

frente a la industria, este analisis ayudara a disefiar estrategias destinadas a captar un

mayor numero de clientes y obtener una mayor fidelidad por parte de éstos.

Factores que influyen la negociacion de los consumidores

Cantidad de consumidores en la industria: segin informes de la
superintendencia de compafiias, en el pais existen alrededor de 107 empresas
dedicadas a la produccion y comercializaciébn de empaques plasticos
flexibles, por lo cual los consumidores tienen un poder de negociacién
moderado, ya que por un lado en el mercado existe diversidad de empresas
dedicadas a este giro, también los consumidores pertenecen a un amplio
segmento del mercado.

Volumen requerido: partiendo de la premisa que en el mercado existe un gran
segmento de compradores de empaques plasticos, ademas estos se consumen
en grandes volumenes, pues son requeridos con todas las areas, destacandose
en la industria alimenticia, farmacéutica, cosmética, y para la
comercializacion de varios articulos en general, ya que segin datos
proporcionados por el Ministerio del Ambiente, en el pais se utiliza alrededor
de 257 millones de fundas plasticas por afio.

Calidad del producto: debido a que en el pais existen varias empresas
dedicadas a la produccion y comercializacion de empaques plasticos, los
consumidores tienen el poder de escoger, considerando factores

fundamentales como calidad y precio.
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2.2.2.5 Rivalidad entre competidores

Hace referencia a las empresas que compiten directamente en un mismo sector,

ofreciendo un mismo producto.

El analisis de la rivalidad entre competidores permitira a la empresa comparar sus

ventajas competitivas con las de otras empresas rivales y, de esta manera disefar

nuevas estrategias para sobresalir en el mercado.

Segun datos proporcionados por la Superintendencia de Compafiias en la industria

plastica participan 107 empresas, sin embargo; a continuacion se detallan los

principales competidores de la empresa Ideplast Cia. Ltda.:

Ecuaplast: la cual es una empresa que se dedica a la fabricacion,
elaboracion y comercializacion de fundas con o sin impresion, rollos de
polietileno de alta y baja densidad en varios colores, tanto al por mayor

como al por menaor.

A continuacion se detallan los productos que ofertan.

Fundas plasticas en alta y baja densidad, naturales, pigmentadas e
impresas a colores, para uso industrial, comercial y de exportacion.
Fundas para basura varios colores

Fundas para hospitales de todo tamafio y color para desechos toxicos
Fundas tipo camiseta varios colores en alta o baja densidad y con o sin
impresion.

Fundas calibres y medidas especiales

Fundas para vivero

Rollos de polietileno en alta y baja densidad, pigmentadas varios
colores con impresion, etc.

Funda precorte y funda troquelada varios colores

e Globalpack: es una empresa dedicada a la produccion y comercializacién de

fundas en polietileno de baja y alta densidad.
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Los principales productos que producen son:

— Fundas en polietileno virgen y reprocesado

— Fundas y laminas de polipropileno mono y biorientado,

— Fundas laminadas con bopp metalizado o mate, para empaque automatico,
industrial alimenticio, comercial y consumo.

— Fundas y laminas de Polietileno alta y baja densidad.

— Fundas y rollos en polipropileno mono y biorientado, metalizados vy

laminados para alimentos.

2.2 Andlisis interno de la empresa

“El diagnostico a nivel interno se refiere al analisis de aquellas variables que al
ser parte de la empresa, son probablemente modificables y por tanto de mayor

factibilidad de ser manejadas en términos estratégicos”. (Salazar, 2012, pag. 66)

2.2.1 Analisis Organizacional

Para realizar el Analisis Interno de la empresa Ideplast Cia. Ltda., se consideré el
método de Evaluacion Competitiva de la Empresa, ya que el propdsito de esta
evaluacion es ayudar a los administradores a identificar las fortalezas y debilidades
de la organizacion para de esta manera establecer las estrategias adecuadas para ser

competitivos en el mercado. En este analisis se considerard las siguientes areas:

¢ Nivel Gerencial o Capacidad Administrativa

La estructura organizacional de la empresa Ideplast Cia. Ltda., estd encabezada
por el presidente que es la persona encargada de establecer las politicas y
lineamientos a seguirse en la empresa; seguido por el gerente general, el cual es el
responsable de planificar, dirigir, controlar y ejecutar el trabajo de todas las personas

que forman parte de la organizacion. Es decir, el nivel gerencial se encarga de la
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toma de decisiones mediante la aplicacion de estrategias y herramientas técnicas

alineadas a su filosofia empresarial.

Una de las principales metas planteadas por la gerencia es reformular la
planificacion estratégica actual de la empresa, enfocandose en disefiar estrategias de
liderazgo en costos y de ventaja competitiva para de esta manera alcanzar un

crecimiento sostenible en la industria.

e Area de Mercadeo o Capacidad de Comercializacion

El area de comercializacion de la empresa esta conformada por apenas dos
vendedores, los cuales se encargan de conseguir clientes y procesar los
requerimientos de cada uno de ellos. EIl principal canal de distribucién utilizado por
la empresa es mediante una amplia red de empresas comercializadoras de empaques

flexibles, las cuales son las encargadas de atraer clientes.

La meta a ser desarrollada por el &rea de comercializacion es mejorar los canales
de comunicacion con los clientes para de esta manera conocer sus requerimientos
tanto en calidad del producto, asi con en la atencién al cliente proporcionada.
Ademas de una constante capacitacion en técnicas de marketing y andlisis de

mercado para asi lograr una mayor expansién y participacién en el mercado.

e Area de Servicios o Capacidad Productiva

La empresa cuenta con un personal capacitado y con varios afios de experiencia
en la produccion de empaques plasticos flexibles en material de polietileno de alta y
baja densidad; asi como instalaciones amplias y equipadas para el desarrollo de un
proceso productivo de calidad, las materias primas utilizadas son de calidad y
adquiridas por proveedores certificados en la industria, sin embargo la maquinaria

disponible ya tiene varios afios de uso y requiera una actualizacion.
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Por lo cual una de las metas establecidas es adquirir maquinaria de ultima
tecnologia para de esta manera optimizar los recursos y mejorar los estandares de

calidad requeridos por los clientes.

e Area de Finanzas o Capacidad Financiera

El area financiera esta conformada por un personal altamente calificado designado
para vigilar y controlar los recursos, para lo cual debe encargarse de la facturacion y
su consiguiente cobranza, ademas de obtener creditos o inversionistas para disponer
de los recursos para operar con normalidad; esta area cuenta un software contable

moderno que permite disponer de informacion financiera oportuna y confiable.

Una de las metas a establecerse es asegurarse que los recursos en caja estén
generando los rendimientos esperados y planificados por la alta gerencia, para lo cual

se tomaran las medidas necesarias para este fin.

e Area de Recurso Humanos o Capacidad de Talento Humano

La empresa ldeplast Cia. Ltda., cuenta con un equipo de alto reconocimiento
profesional tanto en el area administrativa, asi como en el area de produccion,
ofreciendo un servicio y producto de calidad, con lo cual ha podido consolidarse en

el mercado como una empresa con una excelente imagen corporativa.

La meta es desarrollar un programa de capacitacion y actualizacion de
conocimientos en todas las areas de la organizacion para incentivar al empleado a
mostrar todas sus habilidades en las actividades encomendadas y lograr un trabajo de

calidad.

También desarrollar charlas de motivacién y desarrollo personal para asi generar
un buen ambiente laboral y lograr un compromiso del empleado hacia la

organizacion, que se vera reflejado en un servicio de calidad al cliente.
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2.2.2 Analisis Financiero

Es el estudio que se hace de la informacion contable para determinar las
consecuencias financieras de las decisiones de negocios.
El analisis financiero se enfoca principalmente en la interpretacion de las siguientes

relaciones del Balance General y del Estado de Resultados:

e Andlisis Horizontal

Se analizan estados financieros de varios afios mediante la determinacion de la
variacion absoluta y relativa de cada cuenta para determinar el desarrollo y la

tendencia de la empresa a lo largo del tiempo.

e Andlisis Vertical

Se realiza al analisis de informes contables especificos, ya sean éstos de operacion

o de situacion.

En el caso del estado de pérdidas y ganancias se consideran los ingresos netos
como 100% y en cuanto al balance general se considera el total del activo como
100%.

e Indices Financieros o Razones Financieras

Las razones financieras son indicadores utilizados para cuantificar la realidad
econdmica y financiera de una organizacién y su capacidad para poder alcanzar sus
objetivos.

Las principales razones financieras a ser analizadas son las de liquidez, actividad,

endeudamiento y rentabilidad.
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Tabla 10
Balance General empresa ldeplast Cia. Ltda. 2012-2014
ANos
Cuenta 2012 2013 2014
Activo 1.687.263,43 1.656.314,13  1.898.564,23
Activo Corriente 960.023,64 1.061.188,96 1.381.443,60
Efectivo y equivalente de efectivo 31.373,88 100,00 930,72
Cuentas y Documentos por cobrar 385.671,00 460.894,71 562.945,97
Crédito tributario SRI 111.055,65 176.038,14 241.374,20
Inventario 401.945,39 401.248,91 530.298,37
Mercaderia en transito 1.000,00 4.000,00 18.214,19
Otros activos corrientes 28.977,72 18.907,20 27.680,15
Activo No Corriente 727.239,79 595.125,17 517.120,63
Activo fijo depreciable 709.108,32 578.021,80 494.511,19
Activo fijo intangible - - 5.194,44
Activos por impuesto a la renta diferido 18.131,47 17.103,37 17.415,00
Total Activos 1.687.263,43 1.656.314,13  1.898.564,23
Pasivo 1.545.177,18 1.477.157,16 1.612.072,73
Pasivo Corriente 688.829,28 895.951,45 864.244,75
Cuentas por pagar proveedores 529.434,56 526.839,57 609.991,69
Obligaciones financieras 86.892,38 289.948,48 169.885,27
Cuentas por pagar SRI 24.593,90 12.466,20 12.324,33
Cuentas por pagar I.E.S.S. 9.724,70 10.429,90 10.088,19
Cuentas por pagar empleados 13.079,99 19.287,59 34.623,55
Provisiones por pagar 15.369,34 14.961,42 17.270,63
Otras cuentas por pagar 9.734,41 22.018,29 10.061,09
Pasivo No Corriente 856.347,90 581.205,71 747.827,98
Cuentas por pagar proveedores 421.800,28 288.591,10 158.955,85
Obligaciones financieras 220.113,20 66.152,65 343.680,56
Documentos por pagar 214.434,42 226.461,96 245.191,57
Total Pasivo 1.545.177,18 1.477.157,16 1.612.072,73
Patrimonio 142.086,25 179.156,97 286.491,50
Capital social 5.000,00 5.000,00 5.000,00
Reservas 1.000,00 1.000,00 1.000,00
Resultados 136.086,25 173.156,97 280.491,50
Total Patrimonio 142.086,25 179.156,97 286.491,50
Total Pasivo Mas Patrimonio 1.687.263,43 1.656.314,13  1.898.564,23
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e Activos
Composicion del Activo afio 2014
Efectivoy
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Figura 26 Composicion del Activo

A diciembre del 2014 el activo de la empresa Ideplast Cia. Ltda., asciende a
$1.898.564,23, del cual el activo corriente representa el 73%, con $1.381.443,60; y el

activo no corriente representa el 27% con un valor de $ 517.120,63.

Del total del activo, el efectivo y equivalente de efectivo representa el 0.05%, las
Cuentas por cobrar el 29.53%, Documentos por cobrar el 0.12%, Crédito tributario
SRI el 12.71%, Inventarios el 27.93%, Mercaderia en transito el 0.96%, Otros
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activos corrientes el 1.46%, el activo fijo depreciable representa el 26.05%, activo

fijo intangible el 0.27% y los activos por impuesto a la renta diferido el 0.92%.

Tabla 11
Analisis Horizontal y Vertical Activos Corrientes
Afos 2012-2013 2013-2014
Cuenta 02 % A3 % 2014 % V. Absoluta V.Relativa V. Asoluta VRelativa
Activo 168726343 100% 165631413 100% 189856423 100% - 30.94930 2% 24225010  15%
Activo Corriente 96002364 56,90% 106L183.96 6407% 138144360 7276% 10016532 11% 32025464  30%

Efectivo y equivalente de efectivo 3137388 1,86% 100,00  0,01% 930,72 0,05% - 31.273,88  -100% 83072 831%
Cuentas y Documentos por cobrar ~ 385.671,00 22,86%  460.894,71 27.83%  562.94597 29,65% 7522371 20% 10205126  22%

Crédito tributario SR 11105565  658% 176.03814 1063% 24131420 1271% 64.98249 59% 6533606  31%
Inventario 401.94539 2382% 40124891 2423%  530.29837 2793%- 69648 0%  129.04946  32%
Mercaderia en trénsito 100000 006% 400000 024% 1821419 096% 3.00000 300% 1421419  355%
Otros activos corrientes 891712 112% 1890720 114% 2768015 146%- 1007052 -35% 877295  46%

Al efectuar el analisis horizontal se puede observar que en el afio 2013 la cuenta
de efectivo y equivalente de efectivo decrecié en 100%, mientras que al afio 2014
crecid en 831%, sin embargo en el analisis vertical este rubro apenas representa el
0.05% del total del activo; esto se debe principalmente la falta de recuperacion de la

cartera, generando falta de liquidez para cubrir las obligaciones corrientes.

Al afo 2013 las cuentas y documentos por cobrar crecieron en un 20% vy al afio
2014 continuaron creciendo en un 22%; este rubro representa el 29.65% del total del
activo, este valor es significativo debido a la dificultad que tiene la empresa para

recuperar la cartera y una politica de crédito mal estructurada.

La cuenta de inventario al afio 2014 tuvo un crecimiento del 32% Yy tiene un
representatividad del 27.93% del total del activo, lo cual se debe principalmente a la
provision de materia prima que se necesita para precautelar una posible escases de
estos insumos en el mercado, ademas el 36% del total del inventario corresponde a
inventario de productos en proceso e inventario de productos terminados, lo que
significa que la empresa no entrega el producto terminado en los tiempos

planificados.
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Al afo 2013 la mercaderia en transito crecio en un 300% y al 2014 creci6 en un
355%, sin embargo no tiene mayor representatividad en el balance general, ya que

apenas es el 0.96% del total de activos.

La cuenta de otros activos corrientes al afio 2013 disminuyo en un 35% y al afio
2015 creci6 en un 46%, sin embargo esta cuenta apenas representa el 1.46% del total
de activos. En el afio 2013 el activo corriente se increment6 en 11% y al afio 2014
en 30%.

Tabla 12
Analisis Horizontal y Vertical Activos No Corrientes
Afios 2012-2013 2013-2014

Centa 2012 % 2013 % 2014 % V. Absoluta V.Relativa V. Absoluta V Relativa
Activo No Corriente 72123919 4310% 59512517 3593%  517.12063 27,24% -132.11462 -18% - 78.00454  -13%
Activo fijo depreciable 709.10832 4203% 578.021,80 3490% 49451119 2605%-131.08652 -18% - 8351061 -14%
Activo fijo intangible - 0,00% - 000% 519444 021% - 0% 519444  5194%
Activosporimpuestoala renta difer 1813147 107% 1710337 103% 1741500 092%- 102810 -6% 3163 M
Total Activos 1687.26343  100% L656.31413 100% 189856423  100% - 30.94930 2% 24225010  15%

En el andlisis horizontal se muestra que los activos fijos en el afio 2013
decrecieron en al 18% vy en el afio 2014 continuaron decreciendo en un 14%, lo cual
se debe a las depreciaciones anules que disminuyen su valor; sin embargo del total de
activos representa el 26.05% ya que estad constituido por la maquinaria y equipos

necesarios para la adecuada operatividad de la empresa.

En el afio 2013 no se dispone de la cuenta de activos intangibles, ya que apenas en
el afio 2014 se adquirio la patente de un sistema contable, del activo total esta cuenta

apenas representa el 0.27%.

La cuenta de activos por impuesto a la renta diferido en el afio 2013 decrecié en
un 6% y en el afio 2014 crecio en un 2%, este rubro representa el 0.92% del total de
activos. En el afio 2013 el activo no corriente se decrecio en 18% y al afio 2014 en
un 13%.

En general, los activos de la empresa Ideplast Cia. Ltda., en el afio 2013 muestran

un decrecimiento del 2%, mientras que en el afio 2014 se generd un crecimiento del
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15%, causado principalmente por el incremento en los rubros de cuentas y

documentos por cobrar y en los inventarios.

e Pasivos

Composicion del Pasivo
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Figura 27 Composicion del Pasivo

A diciembre del 2014 el pasivo de la empresa Ideplast Cia. Ltda., asciende a
$1.605.175,43; del cual el pasivo corriente representa el 53%, con $857.347,45 y el
pasivo no corriente representa el 47% con un valor de $747.827,98. Del total de

pasivos, las cuentas por pagar proveedores representan el 38%, las Obligaciones
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financieras el 11%, las Cuentas por pagar al SRI el 1%, Cuentas por pagar IESS el
1%, Cuentas por pagar empleados 2%, Provisiones por pagar 1%, Otras cuentas por
pagar el 1%, Cuentas por pagar proveedores a largo plazo el 10%, Obligaciones

financieras largo plazo el 21%, y Documentos por pagar largo plazo el 15%.

Tabla 13
Analisis Horizontal y Vertical Pasivos Corrientes
Afios 2012-013 2013-2014

Cuenta 012 % 13 % 014 % V. Absoluta VRelativa V. Absoluta VRelativa
Pasivo L55.7718 100% 14775706 100% 161207273  100% - 6802002 4% 13491557 %%
Pasivo Corriente 60682028 4458% BB 6085% 86424475 5361% 071217 0% - L0670 4%
Cuentas por pagar proveedores 52043456 34.26% 52683957 35,67%  609.99169 3784%- 250499 0% 8315212  16%
Obligaciones finencieras 8689238 562% 28994848 1963% 16988527 1054% 2030610 234% -12006321 -41%
Cuentas por pagar SR 59390 15% 1246620 084% 1232433 076%- 1212770 4% - 14187 -1%
Cuentas por pagar LES.S. 07470 063% 104090 071% 1008819 06% 7050 % - LTl -3%
Cuentas por pagar empleados 1307999 085% 1926759 131% 346235 215% 620760 4%  153%% 8%
Provisiones por pagar 1536934 09% 1496142 101% 1721063 10M%- 40192 -3 230920 15%
Oras CUentas por pagar 973441 063% 2201829 149% 1006109 062 1228388 126% - 1195720 -54%

Al realizar el analisis horizontal se determind que en el afio 2014 la cuentas por
pagar proveedores crecieron en un 16% vy el analisis vertical muestra que del total de
pasivos representan el 37.84%, esto surge por la falta de liquidez, lo cual genera que

no se pueda cubrir las obligaciones a corto plazo con los proveedores.

Las obligaciones financieras al afio 2013 crecieron en un 234%, mientras que en
el afio 2014 decrecié en un 41%, esto debido al pago del capital de la deuda

efectuado en ese periodo, del total de pasivos este rubro representa el 10.54%.

Al afo 2014 las cuentas por pagar al SRI decrecieron al 1%, las cuentas por pagar
IESS decrecieron al 3% y otras cuentas por pagar también decrecieron al 54%, el
analisis vertical muestra que estas cuentas del total de pasivos representan el 0.76%,

0.63% y 0.62% respetivamente.

Al afio 2014 las cuentas por pagar empleados crecieron en un 80% vy las

provisiones por pagar en un 15%, debido a la contratacion de nuevo personal para
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ventas, del total del pasivo estos rubros representan el 1.07% y 0.62%

respectivamente.
Tabla 14
Andlisis Horizontal y Vertical Pasivos No Corrientes
Afios 2012-013 2013-2014

Cuenta 2012 % 013 % 014 % V. Absoluta VRelativa V. Absoluta V.Relativa
Pasivo No Corriente 856.34790 5542 58120571 3935% 74782198 46.39% 21504219 -30% 16662001 9%
Cuentas por pager proveedores 42080028 27.30% 28850110 1954%  158.95:85  9.86%-133.20918 -32% 12963525  -45%
Obligaciones firancieras 2011320 1425% 6615265 448% 34368056 2132%-15396055 -70% 2775091 40%
Documentos por pagar 443442 1388% 22646196 1533% 24510057 1520% 1202754 6% 1872961 8%
Total Pasivo L5B17118  100% 147705716 100% 161207273 100% - 6802002 4% 13491557 %%

El andlisis horizontal muestra que al afio 2013 las cuentas por pagar proveedores a
largo plazo decrecieron en un 32% vy al afio 2014 siguieron decreciendo al 45%, esto
debido al pago de esta obligacién efectuado en ese periodo, del total del pasivos este

rubro representa el 9.86%.

Al afio 2013 las obligaciones financieras a largo plazo decrecieron en un 70%,
mientras que en el afio 2014 crecieron en un 420%, y tiene una representatividad del
21.32% del total de pasivos, esto se debe a que se recurrié a un préstamo bancario

para poder cubrir las obligaciones no corrientes.

Al afno 2013 los documentos por pagar a largo plazo crecieron en un 6% y al afio
2014 en un 8%, del total de pasivos este rubro representa el 15.21%, esto se debe al

incremento de la jubilacién patronal y desahucio por pagar.
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e Patrimonio

Composicion del Patrimonio afio 2014

Capital social ~ Reservas
1.75% 0.35%

Figura 28 Composicion del Patrimonio

Al afio 2014 el patrimonio de la empresa Ideplast Cia. Ltda., asciende a
$286.491,50; estd compuesto por 97.91% de Resultados, 1.75% de Capital Social y

0.35% en Reservas de ley.

Tabla 15
Andlisis Horizontal y Vertical Patrimonio
Afios 2012-2013 2013-2014

Cuenta 2012 % 2013 % 2014 % V. Absoluta V.Relativa V. Absoluta V Relativa
Patrimonio 14208625 100% 17915697 100% 28649150 100% 3707072 26% 10733453  60%
Capital socil 500000 352 500000 27% 500000 L75% - W% -
Reservas 100000 070% 100000 056% 100000 035% - % -
Resuados 1360865 9578% 17315697 96,65% 28049150 9791% 3707072 21% 10733453  62%
Total Patrimonio 14208625  100% 17915697 100% 28649150 100% 3707072 26% 10733453  60%
Total Pasivo Més Patrimonio ~ 1687.26343  100% 165631413  100% 189856423  100% - 3094930 -2% 2425010  15%

El analisis horizontal muestra que al afio 2013 y 2014 el capital social y las
reservas de ley se han mantenido durante el periodo analizado, del total de

patrimonio representan el 1.75% y 0.35% respectivamente.
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Al afno 2013 la cuentas de resultados ha tenido un crecimiento del 27% y al afio
2014 el crecimiento fue de 62%, y tiene una representatividad del 97.91% del total

de patrimonio, lo cual se debe al incremento en ventas generado en ese periodo.

El patrimonio de la empresa Ideplast Cia. Ltda., en el afio 2013 muestra un

crecimiento del 26% y en el afio 2014 creci6 en 60%.

2.2.2.2 Estado de Resultados

Tabla 16
Estado de Resultados empresa Ideplast 2012-2014
Afos
Cuenta 2012 2013 2014

Ingresos 2.574542,26 2.595.059,38 3.019.309,93
Costo de ventas 2.182.432,09 2.101.231,57 2.371.005,71
Utilidad Bruta en Ventas 392.110,17 493.827,81 648.304,22
Gastos de ventas 86.150,78 90.155,54 105.929,41
Gastos Administrativos 241.165,88 297.194,78 416.551,74
Total Gastos de Ventas y Admistrativos 327.316,66  387.350,32 522.481,15
Utilidad Operacional 64.793,51 106.477,49 125.823,07
Ingresos No Operacionales 13.275,92 2.940,81 54.351,47
Gastos Financieros 56.904,46 44.730,78 38.718,47
Gastos No Deducibles 2.055,05 5.833,21 1.137,22
Otros Gastos - 21.783,59 33.295,95

Utilidad del Ejercicio 19.109,92 37.070,72 107.022,90
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Tabla 17
Analisis Horizontal y Vertical del Estado de Resultados
Afios 2012-2013 2013-2014

Cuenta 012 % 2013 % 2014 % V. Absoluta V.Relativa V. Absoluta VRelativa
Ingresos 257454226 100% 259505938  100% 3019.30093 100% 2051712 1% 4425055  16%
Costo de ventas 218243009 8477% 210123157 8097% 237L0057L T7853%- BL20052 4% 26977414 1%
Utilidad Bruta en Ventas 39211017 1523% 49382781 19.03% 64830422 2147% 10071764  26% 15447641  31%
(Gastos de ventas 8615078 33% 9015554  347% 10592941 351% 400476 5% 1571387 1%
Gastos Administrativos 24116588  937% 207.19478 1145% 41655174 1380% 5602890 2% 1193596  40%
Total Gastos de Ventas y Admistrativos 32731666 1271% 387.350,32 14.93% 52248115 1730% 60.03366 18% 13513083  35%
Utilidad Operacional 6479351 252% 10647749 410% 12582307 417% 4168398  64% 1934558  18%
Ingresos No Operacionales 1327592 0520 294081 011% 5435147 180%- 1033511 -78% 5141066  1748%
Gastos Financieros 5690446  221% 4473078 172%  3BT784T  128%- 1217368 2% - 601231  -13%
Gastos No Deduchls 20505 008% 583321 0% L1372 00M% 377816 184% - 469599  -81%
Otros Gastos - 000% 2178359 084% 3329595 L10% 2178359 - 105136 53%
Utilidad del Ejercicio 1010992 074% 3707072 L143% 10702290 354% 1796080 % 6995218  189%

Al afo 2013 los ingresos operacionales de

de $2.595.059,38; mientras

la empresa Ideplast Cia. Ltda., fueron

que al afio 2014 los ingresos generados ascienden a

$3.019.309,93; lo cual muestra un crecimiento en ese periodo del 16%, superior al

generado en el periodo anterior con apenas el 1%,

este incremento se debid al

decreto establecido por el gobierno nacional de exigir en todos los empaques de

alimentos la impresion del semaforo de alimentos para su comercializacion, razon

por la cual la industria alimenticia se vio obligada a actualizar sus empaques

flexibles, generando asi un incremento en ventas.
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Composicion de Costos y Gastos Operativos

ano 2014
Utilidad del
Gastos ejercicio
administrativos 3.54%
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Gasto de
ventas

3.51%

Figura 29 Composicién de los costos y gastos

El costo de ventas de la empresa en el afio 2013 fue de $2.101.231,57; mientras
que en el afio 2014 ascendi6 a $2.371.005,71; generandose en incremento en ese
periodo del 13%, el cual es proporcional al incremento en los ingresos; este rubro
representa el 78.53% del total de ingresos, lo cual demuestra la falta de estrategias

paras optimizar al maximo los costos.

Los gastos de ventas y administrativos al afio 2013 muestran un crecimiento del
18%, y en el afio 2014 se generd un crecimiento del 35%, esto debido a que para
alcanzar un incremento en los ingresos se incurrié en mayores gastos de publicidad,
gastos de gestion, transporte de mercaderia y comisiones a los vendedores; este rubro

tiene una representatividad del 17.30% al respecto de los ingresos.

La utilidad obtenida en el afio 2013 fue de $37.070,72; mientras que en el afio
2014 ascendio a $107.022,90; lo cual muestra un crecimiento en ese periodo del

189%, superior al generado en el afio 2013 con un crecimiento del 94%; este
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resultado se debe al incremento en ventas; sin embargo este rubro apenas representa
el 3.54% del total de ingresos, lo cual muestra grandes falencia en minimizar los

costos y gastos generados.
2.2.2.3 Comparacion con la industria
Es necesario que los resultados determinados en el analisis horizontal y vertical
del balance general como del estado de resultados de la empresa Ideplast Cia. Ltda.,

sean comparados con los de la industria en la cual se desarrolla, para de esta manera

conocer si estos resultados alcanzan las expectativas de la misma.

e Estado de Situacién Financiera

A continuacion se presenta el estado de situacion financiera de la industria de

plasticos, con clasificacion ClIU: C222 de la Superintendencia de Compafiias:

Tabla 18
Analisis Horizontal y Vertical del balance general de la industria
2013-2014
Cuenta 2013 % 2014 % V. Absoluta V.Relativa
Activo 735.265.772,68 100%  983.157.744,22 100%  247.891.971,54 34%
Activo Corriente 355.000.675,32  48,28% 517.437.61591 52,63%  162.436.940,59 46%

Efectivo y equivalente de efectivo 24.351.589,08  3,31%  32.637.351,56  3,32% 8.285.762,48 34%
Cuentas y Documentos por cobrar ~ 40.698.944,51 554%  49.898.786,70 5,08% 9.199.842,19 23%

Inventario 128.258.065,08  17,44% 530.298,37  0,05% - 127.727.766,71 -100%
Activo No Corriente 380.265.097,36  51,72%  465.720.128,31 47,37% 85.455.030,95 22%
Activo fijo 363.281.114,03  49,41% 435.177.069,87  44,26% 71.895.955,84 20%
Total Activos 735.265.772,68 © 100%  983.157.744,22 100%  247.891.971,54 34%
Pasivo 454.118.325,96 100%  581.596.296,92 100%  127.477.970,96 28%
Pasivo Corriente 297.930.110,66 65,61% 420.297.811,77 72,27%  122.367.701,11 41%

Cuentas por pagar proveedores 152.547.602,37 33,59%  31.508.221,52 5,42% - 121.039.380,85 -79%

Pasivo No Corriente 156.188.215,30  34,39%  161.298.485,15 27,73% 5.110.269,85 3%

Cuentas por pagar proveedores 27.585.980,80 6,07% 3.429.127,60  0,59% -  24.156.853,20 -88%
Total Pasivo 454.118.325,96 100%  581.596.296,92 100%  127.477.970,96 28%
Patrimonio 281.147.446,72 100%  401.561.447,30 100%  120.414.000,58 43%
Capital social 105.504.734,59  37,53% 145.719.574,85 36,29% 40.214.840,26 38%
Reservas 19.664.987,58 6,99%  81.828.617,28 20,38% 62.163.629,70 316%
Resultados 155.977.724,55 55/48% 174.013.255,17  43,33% 18.035.530,62 12%
Total Patrimonio 281.147.446,72 100%  401.561.447,30 100%  120.414.000,58 43%

Total Pasivo Més Patrimonio  735.265.772,68 100%  983.157.744,22 100%  247.891.971,54 34%
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El analisis horizontal muestra que la industria plastica al afio 2014 en la cuenta de
efectivo y equivalente de efectivo se presenta un crecimiento de 34%, con una
representatividad del 3.32% con respecto del activo total; mientras que en la empresa
Ideplast Cia. Ltda., se genera un crecimiento de 831%, sin embargo apenas

representa el 0.05% el activo total.

En las cuentas y documentos por cobrar de la industria se produce un crecimiento
del 23% al afio 2014, con una representatividad del 5.08% mientras que en la cuenta
de la empresa se obtiene un crecimiento del 22% y representa el 29.65% del total del
activo, lo cual muestra que la empresa tiene inconvenientes para recuperar la cartera

de crédito.

En la industria el inventario tiene un decrecimiento del 100% al afio 2014, con
una representatividad del 0.05% mientras que en la cuenta de la empresa se obtiene
un crecimiento del 32% y representa el 27.93% del total del activo, lo cual muestra
gue la empresa establece altas provisiones de materia prima y mantiene un rubro
importante en los inventarios de productos en proceso y productos terminados, lo que

significa que genera altos costos en almacenamiento y gestion de estos inventarios.

En el activo fijo de la industria se produce un crecimiento del 20% al afio 2014,
con una representatividad del 44.26% mientras que en la cuenta de la empresa se
obtiene un decrecimiento del 14% vy representa el 26.05% del total del activo, lo cual
se genera en por la depreciacién del activo fijo afio tras afio y ademas no se realizan

inversiones en este activo.

En la industria las cuentas por pagar proveedores muestra un decrecimiento del
79% al afio 2014, con una representatividad del 5.42% mientras que en la cuenta de
la empresa se obtiene un crecimiento del 16% Yy representa el 37.84% del total del
activo, lo cual muestra que la empresa tiene dificultad para cubrir su obligaciones

con los proveedores debido a la falta de liquidez.

Al respecto de las cuentas por pagar proveedores a largo plazo de la industria
muestran un decrecimiento del 88% al afio 2014, con una representatividad del

0.59% mientras que en la cuenta de la empresa se obtiene un decrecimiento del 45%
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y representa el 9.86% del total del activo, lo cual muestra que la empresa esta
cancelando su obligaciones a largo plazo, para lo cual tuvo que recurrir a un

préstamo bancario.

Al analizar el capital se puede observar que el promedio de la industria al 2014
tiene un crecimiento del 38% del total patrimonio, con una representatividad de
36.39%; mientras que el capital de la empresa representa Unicamente el 1.75% del
total de patrimonio, lo que evidencia que los accionistas tiene una reducida

participacion en las obligaciones de la compafiia.

e Estado de Resultados

A continuacion se presenta el estado de resultados de la industria de plasticos, con

clasificacion ClIU: C222 de la Superintendencia de Compafiias:

Tabla 19
Analisis Horizontal y Vertical del estado de resultados de la industria
2013-2014
Cuenta 2013 % 2014 % V. Absoluta V.Relativa

Ingresos 671.732.573,60 100% 779.520.435,57 100% 107.787.861,97 16%
Costo de ventas 530.996.186,88  79,05% 597.795.449,89 76,69%  66.799.263,01 13%
Utilidad Bruta en Ventas 140.736.386,72  20,95% 181.724.985,68 23,31%  40.988.598,96 29%
Total Gastos de Ventas y Admistrativos 101.041.750,28 15,04% 108.053.450,32 13,86% 7.011.700,04 7%
Utilidad Operacional 39.694.636,44  5,91% 73.671.535,36  9,45%  33.976.898,92 86%
Ingresos No Operacionales 4.046.507,40  0,60% 8.719.792,57 1,12%  4.673.285,17 115%
Gastos Financieros 13.579.434,38  2,02% 14.916.521,56 1,91% 1.337.087,18 10%
Otros Gastos 2.753.482,82  0,41% 22.716.388,08  2,91% 19.962.905,26 725%
Utilidad del Ejercicio 27.408.226,64  4,08% 44.758.418,29 5,74%  17.350.191,65 63%

Al realizar el analisis horizontal se observa que los ingresos de la industria al afio
2014 tienen un crecimiento del 16%, y en la empresa los ingresos también crecieron
en un 16%, lo cual demuestra que se mantienen un crecimiento a la par con la

industria.

El costo de ventas de la industria al afio 2014 muestra un crecimiento del 13%, y
tiene una representatividad del 76.69% del total de ingresos, mientras que en la
empresa se genera un crecimiento del 13% y tiene una representatividad del 78.35%,

lo cual demuestra que la organizacién no ha desarrollado estrategias de costos
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adecuadas para minimizar al maximos los costos para de esta manera ser mas

competitivos en la industria.

La utilidad del ejercicio de la industria al afio 2014 muestra un crecimiento del
63%, y tiene una representatividad del 5.74% del total de ingresos, mientras que en la
empresa se genera un crecimiento del 189%, sin embargo apenas tiene una
representatividad del 3.54% al respecto del total de ingresos; lo cual significa que la
empresa no alcanza el adecuado nivel rentabilidad que ha obtenido la industria,
siendo la principal razon la mala gestién en el sistema de costo que maneja la

empresa.

2.2.2.3 Indices Financieros o Razones Financieras

e Razones de liquidez

“La liquidez de una empresa se mide segun su capacidad para cumplir con sus
obligaciones de corto plazo a medida que éstas llegan a su vencimiento. La
liquidez se refiere a la solvencia de la posicion financiera general de la
empresa, es decir, la facilidad con la que ésta puede pagar sus cuentas.
Debido a que una influencia comun de los problemas financieros y la
bancarrota es una liquidez baja o decreciente, estas razones sefiales tempranas
de problemas de flujo de efectivo y fracasos empresariales inminentes.”
(Gitman, 2012, pag. 65)

Tabla 20
Razones de Liquidez
indice Formula 2012 2013 2014 Industria
Razon Corriente M 1,39 1,18 1,60 1,23
Pasivo Corriente
P Activo Corriente-Inventarios
Prueba Acida el - 0,81 0,74 0,98 1,23
as1mn (.‘()TTIRTIfR
Capitall\?e Trabajo Activo Corriente—Pasivo Corriente 27119436 16523751 517.19885  97.139.804,14
eto ' - o e
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Al afio 2014 la empresa Ideplast Cia. Ltda., presenta una razon corriente de 1,60;
la cual tiene una tendencia creciente con respecto al afio anterior, cuya razon
corriente fue de 1,18; esto significa que la capacidad de pago de la empresa es de
US$ 1,60 por cada dolar de endeudamiento a corto plazo, esto evidencia que la
empresa cuenta con una adecuada liquidez corriente, sin embargo el indice se
encuentra casi al limite minimo del estandar teérico que es de 1,5 a 2,5. La razon
corriente de la industria en el afio 2014 se ubica en 1,23 por lo que la empresa
Ideplast Cia. Ltda., presenta una liquidez por encima del promedio de la industria.

En el afio 2014 el indice de prueba &cida resultd 0,98; presenta una tendencia

creciente con respecto al afio 2013, sin embargo este indice se ubica por debajo del
estandar tedrico 1,00 a 1,50, lo que significa que la capacidad de pago de la empresa
con sus activos corrientes mas liquidos es de US$0.98 por cada dolar de
endeudamiento a corto plazo; la prueba &cida varia en gran medida de la razon de
corriente debido a que la cuenta inventarios es de gran representacion en el balance.
El indice de prueba é&cida de la industria en el afio 2014 se ubica en 1,23 por lo que la
empresa Ideplast Cia. Ltda., presenta una liquidez inferior al de la industria.
La empresa presenta un capital de trabajo neto contable positivo que asciende a
US$517.198,85 en el afio 2014, el mismo que muestra un crecimiento con respecto al
afio anterior; la industria presenta un capital de trabajo positivo que asciende a
$97.139.804,14

El capital de trabajo significa que los recursos que tiene la empresa para poder

operar en el giro normal del negocio son suficientes.

e Razones de Actividad

“Los indices de actividad miden que tan rapido diversas cuentas se convierten

en ventas o efectivo, es decir, entradas o salidas. Es importante ver mas alla

de las medidas de liquidez general y evaluar la actividad de las cuentas

corrientes especificas. Existen varios indices disponibles para medir la

actividad de las cuentas corrientes mas importantes, entre las que se

encuentran el inventario, las cuentas por cobrar y las cuentas por pagar.

También es posible evaluar la eficiencia con la que se usan los activos totales.”
(Gitman, 2012, pag. 68)
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Tabla 21
Razones de Actividad
Indice Formula 2012 2013 2014 Industria
Rotacién Cuentas por Ventas Anuales a Crédito
Cobrar Promedio de Cuentas por Cobrar 5,26 6,14 591 1.2l
Plazo Medio de 360
Cobros Rotacién de Cuentas por Cobrar 68,44 58,64 60,30 20,92
Rotamon_de CosFo deVentas ' 477 523 5,00 9.28
Inventarios Promedio de Inventarios
i 360
Plazo Medio de — : 75,46 68,80 70,72 38,78
Inventarios Rotacién de Inventarios
i0 C Anuales a Crédit
Rotacion Cuentas por omp1"as nuales a Crédito 358 3,98 440 5.11
Pagar Promedio de Cuentas por Pagar
360
Plazo Medio de Pagos Rotacion de Cuentas por Pagar 100,67 90,51 81,85 70,48

Al afio 2014 la empresa Ideplast Cia. Ltda., presenta una rotacion de sus cuentas
por cobrar de 5.97, es decir, que las cuentas por cobrar rotan 5.97 veces en el afio
para convertirse en efectivo, la tendencia es desfavorable con respecto al afio anterior.
El plazo medio de cobros en el afio 2014 también presenta una tendencia
desfavorable ya que aumentd con respecto al afio anterior, esto significa que la
empresa demora 60 dias para realizar el cobro de las ventas a crédito a sus clientes,
esto evidencia una recuperacion de cartera lenta considerando que el crédito otorgado
es de 30 dias; el plazo medio de cobros de la industria es de $20.92, lo cual

demuestra un gestion deficiente en este rubro.

La rotacion de inventarios en el afio 2014 presenta una tendencia desfavorable con
respecto al afio anterior, es decir, que los inventarios que mantiene la compariia rotan
5.09 veces durante el afio para transformarse en cuentas por cobrar o efectivo. El
plazo medio de inventarios en el afio 2014 también presenta una tendencia
desfavorable con relacion al afio anterior, lo que significa que los inventarios tardan
70 dias para ser usados y convertirse en efectivo 0 en cuentas por cobrar, el plazo

medio de inventarios de la industria es de 38,78.

La rotacion de las cuentas por pagar en el afio 2014 presenta una tendencia

desfavorable con respecto a los afios anteriores, lo que significa que las obligaciones
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con proveedores rotan 4,40 veces en el afio para convertirse en efectivo, esto
evidencia los problemas que tiene la compafiia para afrontar las obligaciones con sus
proveedores. El plazo medio de pagos en el afio 2014 ha disminuido con respecto a
los afios anteriores, es decir, que la empresa tarda 81 dias para cancelar sus cuentas
pendientes con los proveedores, lo cual ratifica los problemas que tiene la empresa
para cancelar su obligaciones considerando que el plazo de crédito otorgado por los

proveedores es de 60 dias; el plazo medio de pagos de la industria es de 70,48.

e Razones de endeudamiento

“La posicion de la deuda de una empresa indica el monto del dinero de otras
personas que se usa para generar utilidades. Cuanto mayor es la deuda de la
empresa, mayor es el riesgo de que no cumpla con los pagos contractuales de
sus pasivos y llegue a la quiebra.

Debido a que los compromisos con los acreedores se deben cumplir antes de
distribuir las ganancias a los accionistas, los accionistas presentes y futuros
deben prestar mucha atencion a la capacidad de la empresa de saldar sus
deudas.

En general, cuanta mas deuda utiliza una empresa con relacion a sus activos
totales, mayor es su apalancamiento financiero. El apalancamiento financiero
es el aumento del riesgo y retorno introducido a través del uso del
financiamiento de costo fijo, como la deuda y acciones preferentes.” (Gitman,
2012, pag. 70)

Tabla 22
Razones de endeudamiento
indice Formula 2012 2013 2014 Industria
Razon de PasivoTotal 092 0,89 085 059
Endeudamiento Total ActivoTotal

En el afio 2014 la empresa ldeplast Cia. Ltda., presenta una razén de
endeudamiento de 0.85, lo que significa que los acreedores tienen una participacién
del 85% en el financiamiento de los activos de la empresa, es decir, que por cada
US$100 que la compafiia tiene en sus activos se adeuda US$85, lo que significa que

la empresa muestra un alto grado de dependencia financiera con acreedores externos,
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lo contrario con la industria que presenta un indice de endeudamiento menor con
0,59.

e Razones de rentabilidad

“Estos indices permiten evaluar las utilidades de la empresa con respecto a un
nivel determinado de ventas, cierto nivel de activos o la inversion de
propietarios. Sin utilidades, una empresa no podria atraer capital externo. Los
propietarios, los acreedores y la administracion prestan mucha atencion al
incremento de las utilidades debido a la gran importancia que el mercado
otorga a las ganancias.” (Gitman, 2012, pag. 73)

Tabla 23
Razones de rentabilidad
Indice Formula 2012 2013 2014 Industria
Marger) .Bruto de Utilidad Bruta en Ventas 015 019 018 023
Utilidad Ventas
Margep.Neto de Utilidad Neta 001 001 0,03 0,06
Utilidad Ventas
Rentablhdqd sobre los Utilidqd Neta 001 002 0,06 005
Activos Activos
Rentabllu_jad spbre el Utilid’ad N?ta 013 021 037 041
Patrimonio Patrimonio

La empresa Ideplast Cia. Ltda., presenta un margen bruto de utilidad en el afio
2014 del 18%, este margen presenta una tendencia desfavorable con respecto al afio
anterior y muy por debajo del margen bruto de utilidad obtenido por la industria que
fue del 23%.

El margen neto de utilidad en el afio 2014 es de 3%, su tendencia creciente
respecto al afio 2013 evidencia el incremento de sus ingresos en una mayor
proporcién con respecto a sus costos y gastos, esto principalmente por la estrategia
de eficiencia en costos que trata de implementar la empresa reduciendo al maximo
los desperdicios de los insumos; sin embargo el margen neto de utilidad de la
industria en el mismo afio fue del 6%, lo cual muestra que se debe implementar mas

estrategias para optimizar costos y gastos.
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La rentabilidad sobre los activos en el afio 2014 presenta una tendencia favorable
con respecto al afio anterior, esto significa que el 6% de la utilidad se ha logrado con
la inversion total realizada en los activos del negocio, de manera que, por cada
US$100 que la compaifiia ha invertido en sus activos, éstos generan US$6.00 de

utilidad; superior a la industria que gener6 una rentabilidad sobre activos de 0,05.

La rentabilidad sobre el patrimonio en el afio 2014 también presenta una
tendencia favorable con respecto al afio anterior, esto significa que el 37% de la
utilidad se ha logrado con la inversién realizada por los accionistas, de forma que,
por cada US$100 que los accionistas han invertido en el patrimonio se generan
US$37 de utilidad para la compafiia, superior a la industria que generd una

rentabilidad sobre patrimonio de 0,11.

Tabla 24
Rentabilidad por accion y Sistema Dupont
Indice Formula 2012 2013 2014
Utilidad por Accio Ytilidad Neta 3,82 741 21,40
tilidad por Accion Nuamero de Acciones en Circulacién ' ! '
Valor en libros por Patrimonio
Accion Nuamero de Acciones en Circulacion 28,42 35,83 57,30
Utilidad Neta 0.05 0.07 019
Ventas Netas ' ! '
Sistema Dupont Ventas Netas 024 030 0.30
Activn Total ! ! !
Utilidad Neta  Ventas Netas
Ventas Netas x Activn Total O'Ol 0'02 0'06

La utilidad por accion en los Gltimos afios presenta una tendencia favorable
debido a su incremento, es decir, que por cada accion de la compafiia el beneficio
obtenido es de US$21.40, sin embargo, esto no significa que este valor sea

distribuido realmente a los accionistas.

El valor en libros por accion en el afio 2014 presenta un incremento favorable con
respecto a los afios anteriores, esto significa que el valor aproximado de cada accion

seria de US$57.30, en el supuesto caso de que todos los activos se liquiden por el
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valor en libros. Este indicador tambien se puede constituir en el precio referencial de

las acciones para iniciar una negociacion de compra.

Al analizar el sistema Dupont de la compafiia podemos observar que el
rendimiento sobre la inversion es del 6%, el cual se origina principalmente por la
eficiencia en el uso de los recursos para producir ventas que asciende al 30%,
mientras que el margen neto de utilidad que tales ventas generan asciende

Unicamente al 19% del rendimiento obtenido.

2.2.3 Analisis FODA

Consiste en el analisis de las caracteristicas internas dadas por las fortalezas, y
oportunidades, y por la situacién externa dada por las debilidades y amenazas, de una
organizacion; para de esta manera disefiar las estrategias que le permita cumplir con

su mision institucional.

Fortalezas

e Productos a precios competitivos en el mercado, lo cual le permite tener un
volumen de ventas mensuales altas.

e Atencion répida y eficiente al cliente, especialmente en cotizaciones de
materiales nuevos o en clientes nuevos, lo cual da la imagen de seriedad y
profesionalismo ante los clientes.

e La calidad del producto elaborado satisface las expectativas del cliente, debido a
que el personal es altamente calificado con una gran experiencia y ademas los
productos son elaborados con materia prima de calidad.

e Existe una correcta segregacion de funciones, debido a que la alta direccion se
enfoca en la correcta planificacion de cada proceso y manual de funciones de sus
colaboradores.

e La empresa trabaja con costos de produccion competitivos, para lo cual se hace
una exhaustiva seleccion de los proveedores enfocandose principalmente en la
reputacion que el mismo tiene en el mercado y ademas en la cotizacion de la

materia prima que ofrece.
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Cuenta con las normas de seguridad adecuadas para precautelar la integridad
fisica de los colaboradores, como por ejemplo para ingresar a planta de
produccion es necesario que los usuarios porten un mandil blanco, una mascarilla
y gorro con el cual cubrirse el cabello.

Dispone de un lugar amplio para desarrollar las operaciones satisfactoriamente,
esto permite que exista una correcta distribucion del lugar por departamentos
acorde a las necesidades de los procesos establecidos, como son: los financieros-
administrativos, ventas, produccién, logistica, despachos, etc.

Dispone de un adecuado sistema contable y facturacion que le permite procesar
sus ventas y compras efectivamente, lo cual la hace una empresa altamente
competitiva pues dispone de la informacién financiera al dia para la oportuna

toma de decisiones.

Debilidades

No dispone de la maquinaria suficiente para satisfacer la demanda, lo cual
provoca la pérdida de clientes al no poder satisfacer sus requerimientos de
produccion.

Los ciclos de produccién de empaques plasticos son largos, superan los 20 dias
laborables, esto es debido a la falta de maquinaria moderna disponible.

No cuenta con un equipo especializado en marketing, lo cual reduce
significativamente la posibilidad de lograr clientes nuevos, lo cual perjudica en
gran manera en las ventas de la empresa.

No dispone de una acreditacion en normas de calidad como por ejemplo las
Normas ISO 9001.

Oportunidades

La inflacion en enero del 2015 disminuyo a 4,10% y en febrero a 3,48%, lo cual
ayuda a que los precios no suban y por ende genera una disminucion en el costo

de los insumos para producir el producto terminado.
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e La economia mundial crecio en un 3,9%, lo cual permite a personas naturales y
empresas tener mayor poder adquisitivo y de esta manera invertir en la industria

de plasticos.

e Abarcar nuevos segmentos de mercado, esto debido a que cada vez los

empaques plasticos son requeridos con todas las areas de consumo humano.

e La industria plastica cuenta con gran capacidad de produccién y competitividad
en todo el pais, debido que los empaques plasticos son utilizados para una gran
variedad de fines y por todas las industrias en el mercado, como por ejemplo: en
la industria alimenticia, farmacéutica, construccion, etc.

e Decreto por parte del gobierno nacional de implementar de forma obligatoria de
semaforos nutricionales en todos los empaques plasticos de consumo alimenticio,

esta medida genera incremento de nuevos clientes y mayor volumen de ventas.

Amenazas

e Ecuador no produce polietileno, ni las principales materias primas utilizadas por
industria de los plésticos, lo cual es un problema debido al elevado gasto en
negociacion y logistica para poder importar dichas materias primas.

e Algunos mercados de la industria plastica son ciclicos y altamente competidos.

e La industria pléstica es altamente sensible al costo de la energia, esto debido a
que la maquinaria que utilizan tiene que estar en constante produccién, es decir la

maquinaria no puede parar, porque generaria grandes pérdidas econdémicas.

e Proteccion arancelaria negativa al mantener aranceles para las materias primas y

liberar los productos terminados.

e Economia dependiente fundamentalmente de los precios del petréleo.
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Alto costo del crédito para financiar bienes de capital, lo cual hace mas dificil la
oportunidad de adquirir la maquinaria nueva que se requiere para satisfacer la

demanda.

Actualmente se ha venido desarrollando las campafias de reduccién de empaques
plasticos con el objetivo de proteger al medio ambiente, para lo cual se ponen a

disposicién en el mercado productos sustitutos como empaques o fundas de tela o

de algin otro material reutilizable y menos contaminante.

2.2.4 Matriz FODA

Tabla 25
Matriz FODA
Fortalezas

Productos a precios competitivos en el
mercado.

Atencion rapida y eficiente al cliente.
Producto de calidad

Correcta segregacion de funciones.
Costos de produccion competitivos.

Normas de seguridad.
Lugar de trabajo amplio.
Eficiente sistema contable y de facturacion.

Debilidades

Maquinaria insuficiente y obsoleta.
Los ciclos de produccién extensos.
No cuenta con un equipo de marketing.

No esta acreditada en normas de calidad

Oportunidades

Disminucién de la inflacion

Crecimiento de la economia mundial
Abarcar nuevos segmentos de mercado.
Industria en crecimiento.

Leyes y decretos que benefician a la
industria de plasticos.

Amenazas

Ecuador no produce las materias primas
utilizadas.

Los mercados de la industria plastica son
ciclicos y altamente competidos.

La industria pléstica es sensible al costo de
la energia.

Elevados aranceles por importacion de
materia prima.

Economia dependiente de los precios del
petréleo.

Alto costo del crédito para financiar bienes
de capital.

Desarrollo de tendencias ecoldgicas para
posicionarse como productos sustitutos.
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CAPITULO 3
MARCO TEORICO

3.1  Consideraciones sobre Valoracion de empresas

3.1.1 Términos relacionados

Valor: “El valor intrinseco o econémico es una estimacion objetiva del valor
actual y potencial de un negocio a la que se llega aplicando una serie de métodos de

general aceptacion en la comunidad de negocios” (Salon Hogar, s.f.)

Valor de una empresa: “El valor de una empresa es el grado de utilidad que ésta

proporciona a sus usuarios o propietarios” (Salon Hogar, s.f.)

Precio: “Es aquel que surge de un proceso de negociacion entre comprador y
vendedor, y como tal incorpora aspectos subjetivos de ambas partes” (ATAIR,
2007).

Valoracion: “Es el proceso mediante el cual se obtiene una medicion homogénea
de los elementos que constituyen el patrimonio de una empresa o una medicién de su
actividad, de su potencialidad o de cualquier otra caracteristica de la misma que
interese cuantificar” (ATAIR, 2007, pag. 28)

Empresa: “Toda organizacion conformada por recursos humanos, materiales y
financieros ordenados bajo una direccion para el logro de los fines econémicos,
sociales, culturales o benéficos y dotado de una individualidad legal determinada”

(Servicio de Impuestos Internos, s.f.).

Flujos de caja: “Son las variaciones de entradas y salidas de caja o efectivo, en

un periodo dado para una empresa” (El Mundo Economia y Negocios, 2009).
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Proyeccidn: “Es un pronostico de diversas variables economicas que parten de un
analisis macroeconémico en base a la informacion estadistica del sector real, fiscal,

balanza de pagos e internacional” (Ministerio de Economia y Finanzas Perq, s.f.).

Activo: “Es un bien que la empresa posee y que pueden convertirse en dinero u

otros medios liquidos equivalentes” (Debitoor, s.f.)

Pasivo: “Consiste en las deudas que la empresa posee” (Debitoor, s.f.)

Gastos: “Son decrementos de patrimonio neto de la empresa durante el ejercicio,
ya sea en forma de salida o disminucién del valor de los activos o de reconocimiento
0 aumento del valor de los pasivos siempre que no tenga origen en distribuciones a

los socios” (Mercale, 2012)

Ingresos: “son de incrementos en patrimonio neto de la empresa durante el
ejercicio ya sea en forma de entrada o aumento en el valor de los activos o de
disminucion en el valor de los pasivos siempre que no tenga origen en aportaciones
de los socios” (ATAIR, 2007, pag. 39).

Liquidez: “es la capacidad de la empresa de hacer frente a sus obligaciones de
corto plazo. La liquidez se define como la capacidad que tiene una empresa para
obtener dinero en efectivo. Es la proximidad de un activo a su conversion en dinero”
(Mercale, 2012).

Presupuesto: “Es una declaracion de los resultados esperados, expresados en
términos numéricos. Se puede considerar como un programa llevado a numeros. El
presupuesto se puede expresar en términos financieros o en términos de horas de
trabajo, unidades de producto, horas-méquina, o cualquier otro término medible

numéricamente” (Salon Hogar, s.f.)
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Apalancamiento Financiero: “mide el efecto de la relacion entre el porcentaje
de crecimiento de la utilidad antes de intereses e impuestos y el porcentaje de
crecimiento de la deuda, o bien el nimero de veces que UAIT contiene la carga de la
deuda” (Salon Hogar, s.f.)

Estrategia: “La accion de proyectar a un futuro esperado y los mecanismos para
conseguirlo, y hacer que el futuro de la organizacion se comporte como se determing.
Se puede decir entonces que estrategias son los cursos de accion, preparados para
enfrentarse a las situaciones cambiantes del medio interno y externo, a fin de

alcanzar sus objetivos” (AulaFéacil, 2000).

Financiamiento: “Es el mecanismo por medio del cual una persona o una
empresa obtienen recursos para un proyecto especifico que puede ser adquirir bienes
y servicios, pagar proveedores, etc. Por medio del financiamiento las empresas
pueden mantener una economia estable, planear a futuro y expandirse”

(Financiamiento.com.mx, s.f.).

Inversionista: “Persona fisica 0 moral que destina parte o la totalidad de sus
Recursos a la adquisicion de titulos- Valor, con el fin de obtener un Ingreso regular o
realizar una Ganancia de Capital” (Eco-Finanzas, s.f.).

3.1.2 Importancia para una valoracion de empresas

La importancia de la realizacién de la valoracion de una empresa es conocer el
valor real de una organizacion, para de esta manera tomar decisiones acertadas y
establecer estrategias bien enfocadas para el desarrollo y la competitividad de la
compaifiia, al mismo tiempo conocer la gestion que se ha llevado a cabo por parte de

directivos y administradores.
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3.1.3 Proposito para una valoracion de empresas

Los principales propositos que hacen necesaria la valoracion de empresa son los

siguientes:

Operaciones de compraventa: Para el comprador, la valoracién le indica el
precio maximo a pagar. Para el vendedor, la valoracion le indica el precio
minimo por el que debe vender.

Valoraciones de empresas cotizadas en bolsa: Para comparar el valor
obtenido con la cotizacion de la accion en el mercado.

Salidas a bolsa: La valoracion es el modo de justificar el precio al que se
ofrecen las acciones al pablico.

Decisiones estratégicas sobre la continuidad de la empresa: La valoracion de
una empresa y de sus unidades de negocio es un paso previo a la decision de:
seguir en el negocio, vender, fusionarse, ordefiar, crecer o comprar otras
empresas.

Planificacion estratégica: Decidir qué productos/lineas de
negocio/paises/cliente, mantener, potenciar o abandonar.

Permite medir el impacto de las posibles politicas y estrategias de la empresa
en la creacion y destruccion de valor.

Procesos de arbitraje y pleitos: Requisito a presentar por las partes en
disputas sobre precios.

La valoracion mejor sustentada suele ser més proxima a la decision de la

corte de arbitraje o del juez.

Por lo cual la valoracién de empresa radica su importancia en la necesidad de

comprobar y demostrar el valor de la empresa ante terceros. Especialmente cuando se

tiene la finalidad de vender la empresa o solicitar deuda. EIl llevar a cabo la

valuacion de la empresa permite al empresario contar con elementos de decision muy

valiosos como parte de su planeacion estratégica, financiera, o bien, cuando quieren

Ilevar a cabo una transaccion que involucre la compra de una empresa, la venta de la

misma, una alianza estratégica, escision o reestructura accionaria.



97

3.2 Meétodos de Valoracion de empresa

3.2.1 Meétodos Estaticos

“Estos métodos, tratan de determinar el valor de la empresa a través de
la estimacién del valor de su patrimonio. Se trata de métodos
tradicionales que consideran que el valor de una empresa radica
fundamentalmente en su balance. La valoracion de una empresa
obtenida desde esta perspectiva es estatica, es decir, no tiene en cuenta
la posible evolucidn futura de la empresa, el valor temporal del dinero,
la inflacion, ni otros factores que también le afectan como pueden ser:
la situacion del sector, problemas de recursos humanos, de
organizacion, contratos, la variable riesgo, etc., que no se ven
reflejados en los estados contables.” (Fernandez , Pablo, 2008, pag.
26)

3.2.1.1 Valor contable

“Este método también es conocido como valor teérico, valor en libros
0 patrimonio neto de la empresa; se define como el valor de los
recursos propios que aparecen en el balance, es decir, el excedente que
existe entre los bienes y derechos que le pertenecen a la empresa y el
total de las deudas que tiene con terceros.” (Fernandez , Pablo, 2008,
pag. 20)

Este método toma el valor del patrimonio contable, es decir se realiza una

sumatoria de todos los activos que pertenecen a la empresa y se restan todos los
pasivos. El valor contable es considerado como un punto de referencia que por lo
general no es tomado como el valor verdadero de la empresa, debido principalmente
que no incluyen los activos intangibles que no estén registrados, por ejemplo: la
productividad del equipo humano y adicionalmente no refleja la capacidad de la

empresa de producir riqueza en el futuro.

Valor contable = Valor del activo — Valor del pasivo
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3.2.1.2 Valor contable ajustado

“Este método también es llamado valor patrimonial ajustado; trata de
solucionar el problema de la aplicacidon de criterios contables en la
valoracion, se define como la diferencia entre el valor real de los
activos de una empresa y el valor actual de la liquidacién de sus
deudas, por medio del ajuste del valor de las partidas del balance a
valores mas cercanos a la realidad” (Fernandez , Pablo, 2008, péag.
20).

VCA = Activo real a precio de mercado — Pasivo a precio de mercado

3.2.1.3 Valor de liquidacion

“Este método de valoracion se utiliza en situaciones en las cuales la
empresa procede a su liquidacion, es decir, vende todos sus activos y
cancela todas sus deudas, por lo tanto, consiste en establecer el valore
de realizacidn o venta de los activos y deducir los pasivos exigibles y
los gastos de liquidacion que la terminacion del negocio podria
originar.” (Fernandez , Pablo, 2008, pag. 22)

VL = Valor contable ajustado — Gastos de liquidacion del negocio

3.2.1.4 Valor sustancial

“Este método de valoracidon representa la inversion que deberia
realizarse para constituir un negocio en idénticas condiciones al de la
empresa que se esta valorando, se conforma por el valor real de todos
los bienes y derechos utilizados en la operacion del negocio y se
excluyen todos los activos que no sean utilizados en la operacion
debido a que se considera que no generan valor ni aportan utilidad
para la empresa.” (Fernandez , Pablo, 2008, pag. 24)

Esta valoracion, considera los costes o inversion necesaria para constituir una

empresa en idénticas condiciones, desestimando lo que no es necesario para la
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empresa. Consiste en utilizar el valor de reposicion en valores actuales, que
corresponden a todos los elementos que comprenden el activo, considerando
solamente los bienes y derechos indispensables para la explotacion, o coste necesario

para obtener la produccion.

3.2.2 Métodos Dinamicos

“Se basan en la basqueda del valor de una empresa a través de la
estimacion de los flujos de fondos futuros que ésta sea capaz de
generar y definen al valor como el resultado de la actualizacion de los
rendimientos futuros que se espera obtener del negocio” (Fernandez ,
Pablo, 2008, pag. 24).

Para la obtencion de los flujos futuros, los métodos dinamicos se basan en la
determinacién de hipdtesis detalladas de todas las partidas financieras relacionadas
con la generacion de dichos flujos. Posteriormente, se proyectan dichas partidas el
numero de ejercicios que se desee y se actualizan los resultados finales a traves de

una tasa de descuento apropiada para cada flujo de fondos.

3.2.2.1 Valor de los beneficios

“Este método de valoracién considera que el valor de una empresa
se calcula a través del valor presente de los beneficios proyectados
futuros, aplicando un factor de capitalizacion definido en base al
riesgo, el costo de capital y las expectativas de crecimiento que espera
obtener la empresa” (Fernandez , Pablo, 2008, pag. 24).

3.2.2.2 Valor de los dividendos

“Los inversores adquieren las acciones de una empresa con el
objetivo de percibir beneficios en forma de dividendos, los cuales
constituyen el Unico flujo de caja periodico que recibe el accionista.
Este método de valoracion considera que el valor de la acciones es el
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valor actual neto de los dividendos que se obtener a lo largo de la vida
de la empresa” (Fernandez , Pablo, 2008, pag. 24).

3.2.2.3 Mdltiplo de las ventas

“Este método de valoracion es el resultado de la multiplicacion de las ventas por
un ndmero que depende del sector de actividad y de la coyuntura econémica del
momento. En teoria, si una empresa vende mas serd mas rentable” (Fernandez ,
Pablo, 2008, pag. 24).

Para este método de valoracion se puede utilizar como benchmark un mdaltiplo de
referencia de empresas del mismo sector, sin embargo, en economias pequefias y en
mercado bursatiles poco desarrollados los margenes de ganancias y ventas que
generan las empresas que cotizan en bolsa pueden no reflejar completamente la

situacion economica del mercado.

3.2.2.4 Métodos basados en el descuento de flujos de caja

“Se basan en la busqueda del valor de una empresa a través de la
estimacion de los flujos de fondos futuros que ésta sea capaz de
generar y definen al valor como el resultado de la actualizacion de los
rendimientos futuros que se espera obtener del negocio.” (Fernandez ,
Pablo, 2008, pag. 32)

En la aplicacion de este método de valoracion es necesario el conocimiento del
negocio, estados financieros, el mercado y las perspectivas de crecimiento. Lo que
proporciona una mejor comprension del potencial de la empresa al momento de

valorarla.

3.3  Proceso de Valoracion de empresa utilizando Método de descuento de
flujos de caja

Para la obtencién de los flujos futuros, estos métodos se basan en la
determinacion de hipotesis detalladas de todas las partidas financieras
relacionadas con la generacion de dichos flujos. Posteriormente, se
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proyectan dichas partidas el nimero de ejercicios que se desee y se
actualizan los resultados finales a través de una tasa de descuento
apropiada para cada flujo de fondos.

En la actualidad los métodos de valoracién mas utilizados son los
basados en el descuento de flujos de fondos o cash flows. (Fernandez ,
Pablo, 2008, pag. 36)

Para el desarrollo de la valoracion de la empresa IDEPLAST CIA LTDA., se
aplicara el método de flujo de caja descontado, debido a que la empresa desarrolla
sus operaciones en un sector economico de naturaleza fluctuante y con altas
expectativas de crecimiento en el pais, como lo es la industria de plasticos; debido a
que este método mira hacia el futuro y es de naturaleza dindmica valorard a la
empresa por lo que sera capaz de producir y no por lo que obtuvo en el pasado.

Es decir, en la aplicacion de este método de valoracién es necesario el
conocimiento del negocio, estados financieros, el mercado y las perspectivas de
crecimiento. Lo que proporciona una mejor comprensién del potencial de la empresa
al momento de valorarla.

Para la aplicacion del método de valoracion por flujos de caja descontados se

tomaran en cuenta los elementos que se exponen a continuacion:

3.3.1 Andlisis de datos histoéricos

El primer paso para valorar una empresa consiste en analizar sus datos histéricos.
Un adecuado conocimiento de sus rendimientos pasados nos proporcionara una
perspectiva fundamental para efectuar y evaluar las proyecciones financieras futuras.
El anélisis de los datos historicos debe centrarse en los elementos clave de valor
expuestos en el apartado anterior: la rentabilidad sobre el capital invertido, la tasa de

inversion neta y la sostenibilidad de la tasa de rendimiento.

3.3.2 Elaboracion de proyecciones financieras

Una vez analizados los datos histdricos de la empresa podemos pasar a efectuar

proyecciones sobre los resultados futuros de la misma. La clave esta en conseguir el



102

maximo entendimiento sobre sobre las variables criticas (inductores) de generacion

de valor de la empresa en el futuro.

Nadie puede predecir el futuro. Sin embargo, un analisis exhaustivo puede

permitirnos conocer la forma en que la empresa se va a desarrollar. Esta serd nuestra

meta en este apartado. Los pasos a seguir en la reflexion a efectuar deben dar

cobertura a los siguientes aspectos:

Determinar el plazo de tiempo y el nivel de detalle de la proyeccién (en
Altair, por lo general y en la mayoria de los casos, preferimos un método de
tres fases: una proyeccion detallada a corto plazo — periodo de ventaja
competitiva-,una proyeccion resumida a largo plazo - periodo de
convergencia- y una proyeccion para el valor residual). ElI primer paso
consiste en decidir cuantos afios va a cubrir la proyeccion y su nivel de
detalle. El horizonte temporal se corresponde con la duracién del negocio que
se valora. En este sentido, generalmente se considera que la duracién del
negocio serd ilimitada; si bien se ha considerado necesario dividir el
horizonte temporal en tres periodos: de ventaja competitiva, de convergencia
y periodo para el valor residual.

Entendimiento de la estrategia sobre el futuro rendimiento de la compafiia,
tomando en consideracion las caracteristicas del sector, las ventajas y
desventajas competitivas de la empresa, etc.

Traducir la estrategia anterior en proyecciones financieras de la cuenta de
resultados, del balance de situacion y del estado de tesoreria.

Elaboracion de escenarios alternativos con el fin de someter la proyeccion
financiera desarrollada a un anlisis de sensibilidad con el fin de identificar
las variables criticas de la proyeccion.

Analizar las proyecciones efectuadas desde el punto de vista de los inductores
de valor (ROIC-WACC, crecimiento, etc.), con el fin de asegurar la

consistencia y coherencia de la proyeccion con la estrategia analizada.
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3.3.3 Calculo de flujos de caja

Para determinar el valor de las acciones de una empresa pueden seguirse caminos
alternativos como a la valoracion de la empresa a través del flujo de caja para las
acciones descontado al coste de los recursos propios o del capital o al flujo de caja
libre descontado al coste medio ponderado del capital (WACC)

Segln este método de valoracion, que acepta el criterio de continuidad de la
empresa 0 de negocio en marcha, el valor de los fondos propios (E) equivale al valor
actual de la corriente esperada del flujo de caja para el accionista (ECF). Este flujo
estima el efectivo generado y disponible para remunerar a los accionistas, que queda
como residual después de satisfacer todos los pagos a los suministradores de bienes,
servicios y financiacion ajena, incluyendo los impuestos.

El flujo de caja para el accionista (ECF) se puede repartir en su totalidad como
dividendos. Si no se hace asi, la parte retenida se acumulara como un excedente de
tesoreria, no afecto a las necesidades de efectivo del negocio (NOF), que podra
aplicarse en un periodo posterior. En consecuencia, el flujo de caja para el accionista
representa el dividendo maximo que se puede distribuir con el disponible generado
en el gjercicio.

Frente al flujo de caja para los accionistas (ECF), surge el concepto de flujo de
caja libre (FCF). Segun este método el valor tedrico del activo neto, o valor de la
empresa, equivale al valor actual de las rentas que se prevé que genere, siendo estas
rentas el denominado flujo de caja libre (FCF).

El flujo de caja libre representa los fondos generados por la empresa después de
atender a todos los desembolsos ligados con sus costes operativos e impuestos y con
las inversiones previstas, pero excluyendo los flujos derivados de su financiacion.
Este flujo es el disponible para atender la devolucion y remuneracién de la
financiacion usada, aportada por accionistas y prestamistas y ajustada por la
reduccion de impuestos que originan los gastos financieros.

Con el fin de concluir la comprensién global de los diversos conceptos de flujos de

caja que se utilizan en valoracién de empresas, introduciremos dos conceptos finales:
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El flujo de la deuda (DebtCF) que se corresponde con la suma de los intereses
(despueés de su efecto fiscal) y las variaciones en los volumenes de deuda
financiera.

El capital cash flow (CCF), que es el cash flow disponible para los

poseedores de deuda y acciones.

3.3.4 Calculo del coste de la deuda (kd)

Tanto las entidades financieras como los accionistas esperan ver compensado su

coste de oportunidad de haber invertido sus fondos en una determinada empresa, en

lugar de en otras con un riesgo equivalente. El coste medio ponderado del capital

(WACC) es el tipo de descuento utilizado para convertir el futuro cash flow libre

esperado en su valor actual para todos los inversores.

En la estimacion del coste medio ponderado del capital se deben tener en cuenta

los siguientes factores:

Estimar una media ponderada de los costes de todas las fuentes de capital —
deuda y recursos propios — ya que el cash flow libre representa la liquidez
disponible para todos los suministradores de fondos.

Ser calculado después de impuestos, ya que el cash flow libre se determina
después de impuestos.

Emplear valores de mercado para ponderar cada uno de los instrumentos de
financiacion, ya que los valores de mercado reflejan el verdadero valor
econoémico de cada uno de los tipos de financiacion, mientras que el valor
contable normalmente no lo hace.

Estar sometidos a cambios en el horizonte temporal de la proyeccion, debido

a cambios en los niveles de riesgo esperados, la estructura financiera, etc.

3.3.5 Calculo del coste de los fondos propios o del capital (Ke)

Puede ser estimada como la suma de la rentabilidad esperada de los dividendos

mas la tasa esperada de crecimiento de los dividendos futuros, de acuerdo con la

siguiente formula:
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d . _do(1+9)

EKe) = 1ve: ¥ 9= Ve,

Donde E(Ke) es la tasa esperada de rentabilidad de las acciones, dO es el
dividendo actual, d1 es el dividendo esperado [0 dO(1+g)], MVeO el valor de
mercado actual de la accién y g la tasa esperada de crecimiento de los dividendos.
(ATAIR, 2007)

3.3.5.1 Modelo CAPM

El CAPM se presenta como un modelo estatico que relaciona la rentabilidad y el
riesgo de los activos y que parte del analisis del equilibrio general de los mercados de
capitales bajo un conjunto de hipotesis muy restrictivas e incluso irreales; si bien el
correcto contraste de una teoria no es el realismo de sus asunciones sino la

aceptabilidad de sus implicaciones.
Estas asunciones, basicamente, son las siguientes:

e Distribucién normal de la funcion de utilidad dependiente de la riqueza
esperada del accionista y su desviacion estandar.

e Preferencia, ‘ceteris paribus’, de los inversores por un valor elevado de su
riqueza futura frente a un valor inferior. Los inversores desean maximizar su
riqueza esperada.

e Existencia de un activo libre de riesgo.

e Capacidad de invertir y solicitar prestado a un tipo de interés sin riesgo.

e Expectativas homogéneas de todos los inversores.

e Los inversores son adversos al riesgo.

Asi pues, la rentabilidad esperada de un activo [E(Ke)], de acuerdo con el CAPM,

puede definirse de la siguiente forma:
E[Ke] = Rf + B * (E[Krm] — Rf)

Donde:
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Rf es la tasa de rentabilidad de un activo libre de riesgo, p es el denominado
coeficiente beta (mide el riesgo sisteméatico o no diversificable) y E(Krm) es la tasa
de rentabilidad esperada del mercado [portfolio eficiente]. A la expresion E(Krm)-Rf

se la denomina prima de riesgo del mercado (Prm).

3.3.5 Determinacion de la Tasa de descuento

El coste medio ponderado del capital (WACC) mide el coste de la financiacion
que utiliza la empresa, es decir, el promedio de los rendimientos exigidos por los
accionistas y los prestamistas de fondos o media ponderada de los costes de las
fuentes de financiacion que financian el capital invertido. (ATAIR, 2007)

Esta ponderacion se realiza con los respectivos valores de mercado de deuda y
capital, que son los relevantes para tomar decisiones, y se calcula de la siguiente

forma:

E*ke+D*kd*(1-T)
E+D

WACC =

Donde:

Ke = Coste de los recursos propios o del capital.

E = Valor de mercado de los fondos propios.

Kd = Coste de la deuda.

T = Tipo impositivo efectivo de la compafiia.

D = Valor de mercado de la deuda.

El modo tedricamente correcto para establecer la estructura financiera consiste
en utilizar un WACC distinto para cada afio, que refleje la estructura de capital

de cada uno de esos afos.

3.3.5.1 Descuento de flujos de caja libre

Los flujos de caja o flujos de fondos libres reflejan los recursos financieros
generados por las operaciones que realiza la empresa, sin tener en cuenta las deudas

con instituciones financieras y una vez deducidos los impuestos fiscales.
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Este método consiste en descontar los flujos de caja libres al Costo Ponderado de
los Recursos (WACC), ya que los flujos de caja libres pertenecen a todos los
proveedores de financiacion de la empresa, siento estos ajenos (deuda) y recursos

propios (acciones).

3.35.2 Descuento de flujos de caja disponible para los
accionistas

Los flujos de caja de los recursos propios son los recursos financieros que resultan
después de haber pagado a los proveedores de financiacion ajena. Este método
consiste en actualizar los flujos de caja de los recursos propios a una tasa de

rentabilidad exigida a la acciones (Ke).

3.3.5.3 Descuento de flujos de caja de capital

Los flujos de caja de capital también conocidos como capital cash flow son
aquellos flujos de fondos disponibles para los poseedores de la deuda més los fondos
disponibles para las acciones, se diferencia de los flujos de caja libres ya que se
actualizan a una tasa de descuento antes de impuestos denominada WACC antes de

impuestos (Sanjurjo & Reinoso, 2003).

3.3.6 Determinacion de Valor residual
La vida de los activos es decir el capital invertido de una empresa no es infinito.

Sin embargo, una de las hipétesis basicas que se asume en todos los modelos de
valoracion es que la vida de la compafiia es indefinida; si bien es preciso destacar que
a partir de cierto momento la continuidad de la misma no afade valor para el
accionista.

Dado que no es posible estimar los flujos de caja libre siempre, es necesario fijar
un horizonte temporal limitado de estimacion de los flujos de caja libre esperados y
determinar un valor [denominado valor residual o terminal] que refleje todos los

flujos de caja libre mas alla del horizonte temporal limitado de estimacion.
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i, la tasa de crecimiento a largo plazo que se utiliza para la determinacion del

valor residual debe ser sostenible en el tiempo y estar en linea con el crecimiento del

mercado Yy el nivel de competitividad del mismo.

3.4 Ventajas y Desventajas del Método de descuento de flujos de caja

3.4.1 Ventajas

Tiene en cuenta el valor del dinero en el tiempo.

Incorpora el factor de riesgo en la valoracion.

Posibilita la valoracion de las distintas actividades del negocio.

Tiene en cuenta la capacidad del negocio para generar caja en el futuro.

Te permite estimar el valor del negocio incluso sin tener operaciones

comparables en el mercado.

3.4.2 Desventajas

La principal desventaja de este método de valoracion es que predecir el flujo
de caja futuro es mas un arte que una ciencia. Dependiendo de los supuestos
que se estimen, dos valoraciones distintas de la misma empresa podrian
resultar muy diferentes.

Ademas otro problema es que se necesita una gran cantidad de informacion
para un célculo exacto, pero mas informacion hace que el proceso sea cada
vez més complicado, lo cual aumenta las posibilidades de error o de detalles

irrelevantes que ahogan los datos importantes.
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CAPITULO 4
PROPUESTA DE VALORACION PARA LA EMPRESA

IDEPLAST CIA. LTDA.

4.1. Valoracion de la empresa Ideplast Cia. Ltda
“La valoracién de una empresa es el proceso para determinar su valor para los

usuarios o propietarios (accionistas).” (Gestiopolis, 2016)

Al realizar el andlisis financiero de la empresa Ideplast Cia. Ltda., se identificd
que ésta tiene problemas de liquidez, lo cual es consecuencia de la dificultad para
recuperar su cartera de ventas a crédito, lo que ha ocasionado que no disponga del

suficiente capital de trabajo para poder operar.

Ademas surge la necesidad de adquirir maquinaria de Gltima tecnologia para
ofrecer a sus clientes productos de alta calidad y asi ser competitivos en el entorno en

el que desarrolla su actividad, como lo es, el sector de empaques plasticos flexibles.

Al no disponer de los recursos econdmicos para cubrir dichas necesidades es
indispensable analizar la capacidad de endeudamiento para poder solicitar un
préstamo financiero y posteriormente buscar otras fuentes de financiamiento como
la inclusion de inversionistas al negocio; para esto es necesaria la realizacion de la
valoraciéon de la empresa como principal herramienta.  Para esto se realizara la
valoracién de la empresa Ideplast Cia. Ltda a través del método de flujos de cajas
descontados, el cual es un método dindmico mediante el cual se estimara los flujos de
fondos futuros que la empresa sea capaz de generar, descontandolos a una tasa
estimada, esto permitiria a la empresa contar con elementos de decisién muy valiosos

como parte de su planeacion estratégica y financiera.

4.1.1. Proyecciones financieras
Es el analisis que se desarrolla para anticipar cuales serdn las eventuales
ganancias o pérdidas de un determinado proyecto y de esta manera contar con
informacion valiosa para la adecuada toma de decisiones.  Para iniciar con la
valoracion de la empresa Ideplast Cia. Ltda. es necesario realizar las proyecciones

financieras tanto de las cuentas de ingresos, costos y gastos del estado de resultados,
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asi como de las cuentas del balance general, para de esta manera pronosticar los

resultados econdmicos-financieros futuros de la empresa respecto a sus operaciones.

Debido a que la industria de plasticos se desarrolla en un mercado flexible y
ciclico se considerara un periodo de proyeccion corto de cinco afios.  Las
proyecciones financieras se pueden generar en diversos escenarios en los que el
negocio puede variar, considerando diferentes estimaciones de los resultados,
permitiéndole a la empresa identificar los posibles riesgos que pueden impactar en el

negocio; por lo cual se analizara el escenario conservador, optimista y pesimista.

4.1.1.1. Estado de Resultados

Para realizar el estado de resultados proyectado se estimé los ingresos, costos y
gastos que la empresa generara durante los cinco afios de analisis, los cuales se

detallan a continuacién:

a) Ingresos

e Tasa de crecimiento

La tasa de crecimiento es un factor mediante el cual se cuantifica el incremento
de algunos elementos del negocio como los ingresos un periodo determinado. Para
estimar una adecuada proyeccion de ingresos es indispensable considerar una tasa de
crecimiento lo méas cercana posible al comportamiento de la industria, cuyo

procedimiento se explica a continuacion:
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Tabla 26

Tasa de crecimiento proyectada de la industria de plasticos
Afio Valor Agregado Bruto Tasa _de

(Valor constante) Crecimiento
2008 $ 227.177.000,00
2009 $ 214.933.000,00 -5,39%
2010 $ 230.668.000,00 7,32%
2011 $ 246.902.000,00 7,04%
2012 $ 264.757.000,00 7,23%
2013 $ 276.003.000,00 4,25%
2014 $ 295.423.000,00 7,04%
2015 $ 302.404.282,84 2,36%
Promedio 4,26%

Fuente: (Banco Central del Ecuador)

Para determinar la tasa de crecimiento de la industria de plasticos se consideré los

rubros en valor constante del VAB (Valor Agregado Bruto), el cual se lo obtiene de

la diferencia entre la produccion total de la industria y el consumo intermedio,

durante el periodo comprendido del afio 2008 hasta el 2014, datos obtenidos en el

Banco Central del Ecuador.

Valor Agregado Bruto de la industria deir))lastlcos

$ 350.000.000,00
$300.000.000,00
$ 250.000.000,00
$200.000.000,00
$ 150.000.000,00
$100.000.000,00

$50.000.000,00

$-

y =12.891.678,57x 674.328.035,71

R?2=0,91

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Figura 30 Valor Agregado Bruto de la industria plastica

Posteriormente para calcular el VAB del afo 2015, considerando los datos

anteriores se aplico en excel la linea de tendencia, esta linea tiene la formula:
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y=mx+b
Donde:

— bes laordenada al origen, cuyo valor es de 25.674.328.035,71

— mees la pendiente, cuyo valor es de 12.891.678,57

— xes el punto del eje X, corresponde al afio 2015

— yesel punto del eje Y, es decir el rubro de VAB 2015 que se desea calcular.

Con lo cual se obtuvo el VAB 2015 con el valor de $ 302.404.282,84; después
para el calculo de las tasas de crecimiento de los respectivos afios se aplicd la

siguiente formula:

Ano,

Afo,_4

Finalmente, para obtener la tasa de crecimiento proyectada se procedid a calcular
el promedio de todas las tasas de crecimiento comprendidas desde el afio 2009 hasta

el aflo 2015, dando como resultado una tasa proyectada de 4.26%.

e Proyeccion de ingresos
Los ingresos histéricos de la empresa Ideplast Cia. Ltda., se detallan a

continuacion:

Tabla 27

Escenario Historico de Ingresos

2012 2013 2014

Toneladas 221,15 249,53 307,97
Precio $ 3.768,87 $ 3.836,54 $ 3.961,05
Material Alta Densidad $ 833.485,45 $ 957.344,99 $ 1.219.884,31
Toneladas 572,63 509,03 564,62
Precio $ 3.040,46 $ 3.217,32 $ 3.186,97
Material Baja Densidad $ 1.741.056,81 $ 1.637.714,40 $ 1.799.425,62
Total Venta de

Productos Terminados $ 2.574.542,26 $ 2.595.059,38 $ 3.019.309,93

Fuente: (Empresa Ideplast Cia. Ltda)

Los ingresos que percibe la empresa se categorizan mediante la venta de dos tipos
de productos, material de polietileno de alta densidad y material de polietileno de

baja densidad; se observa que en el afio 2014 se vendieron 307.97 toneladas del
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primer grupo a un precio de $ 3.961,05 por tonelada y del segundo grupo 564.62
toneladas a un precio de $ 3.186,97 por tonelada; dando un total de venta de producto
terminado de $ 3.019.309,93.

Tabla 28
Escenario Proyectado de Ingresos

2015 2016 2017 2018 2019
Toneladas 321,10 334,79 349,07 363,95 379,47
Precio $ 396105 $ 396105 $ 396105 $ 396105 $  3.961,05
Material
Alta

Densidad $1.271.899,59 $1.326.132,77 $1.382.678,44 $1.441.635,18 $1.503.105,81

Toneladas 588,70 613,80 639,97 667,26 695,71

Precio $ 318697 $ 3.186,97 $ 3.18697 $ 3.186,97 $ 3.186,97
Material

Baja

Densidad $1.876.152,26 $1.956.150,49 $2.039.559,80 $2.126.525,65 $2.217.199,68
Total Venta
de
Productos
Terminados

$3.148.051,85 $3.282.283,27 $3.422.238,24 $3.568.160,83 $3.720.305,49

Al proyectar el escenario de ingresos de los cinco afios se aplico la tasa de
crecimiento proyectada que es de 4.26% a la cantidad en toneladas vendidas en el

afio 2014 de los dos tipos de productos, para lo cual se aplicé la siguiente formula:
Toneladas vendidas afio 2014x(1 + % tasa de crecimiento)™
Finalmente, se multiplico las cantidad de material en toneladas proyectado en los
diferentes afios por el precio de venta del afio 2014, es decir, se mantuvo el precio de
venta para generar una proyeccion de ingresos mas conservadora.

b) Costo de venta

Es el costo en que se incurre para producir o comprar un bien que se vende, de

este depende en gran medida el porcentaje de utilidad de la empresa.
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Los costos de venta proyectados se determinaron de acuerdo a la informacion
proporcionada por la empresa Ideplast Cia. Ltda., para iniciar se coste6 el material de
polietileno de alta densidad y polietileno de baja densidad por tonelada, clasificando

los valores en los elementos del costo que son:

— Materia Prima
— Mano de Obra Directa
— Mano de Obra Indirecta

— Costos Indirectos de Fabricacion

e Costo por tonelada del material polietileno de alta densidad

Tabla 29
Materia prima material polietileno de alta densidad (Costo por tonelada)
Toneladas
. . Costo por anuales Costo Total
Insumos Cantidad un. Cl/Unit. Tarlck i 2014
2014

Polietileno de Alta Densidad 900 kg 2,98 2683,68 306,50 822.542,18
Pigmento 3 kg 2,00 6,00 306,50 1.838,99
Tinta 10 Ltrs. 2,80 28,00 306,50 8.581,95
Solventes 6 Ltrs. 3,75 22,49 306,50 6.894,26
Acetato de Etilo 8 Ltrs. 1,50 12,00 306,50 3.677,98
Total MP por Tonelada $ 2.752,17 $ 843.535,36

Para determinar el costo de la materia prima del material polietileno de alta
densidad se consider6 la cantidad de insumos requeridos para producir una tonelada
del material a ser costeado, dando como resultado en este rubro $ 2.752,17; al
multiplicar este valor por las toneladas anuales producidas en el afio 2014, resulta
$843.535,36
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Tabla 30
Mano de obra directa material polietileno de alta densidad (Costo por tonelada)
| Mano de Obra Directa |

Sueldo Anual Tonelas Costo MOD
Em A ici
pleados Obreros ma_s Beneficios Anual_es por
Sociales Totales Producidas Tonelada

Operarios 13 $ 46.423,68 306 $ 151,46
Jefe de impresion 1 $ 5.501,28 306 $ 17,95
Asistente de Impresion 1 $ 3.928,50 306 $ 12,82
Total MOD por Tonelada 15 $ 182,23
Tabla 31
Mano de obra indirecta material polietileno de alta densidad (Costo por
tonelada)
| Mano De Obra Indirecta |

Sueldo Anual Tonelas Costo MID

Empleados mas Beneficios Anuales por
Obreros Sociales Totales Producidas Tonelada

Jefe Produccion 1 $ 7.145,55 306 23,31
Asistente de Produccidn 3 $ 13.125,95 306 42,83
Despacho 1 $ 3.928,50 306 12,82
Bodeguero 1 $ 3.481,69 306 11,36
Asistente de Bodega 6 $ 20.890,14 306 68,16
Jefe de Calidad 1 $ 6.162,57 306 20,11
Asistente de Calidad 4 $ 17.501,26 306 57,10
Total MOI por Tonelada 17 $ 235,68

Para el calculo de la mano de obra directa del material polietileno de alta densidad
se considerd 56 horas mensules trabajadas para estimar el sueldo anual con los
respectivos beneficios sociales de los operarios, jefe de impresion y asistente de
impresion; este resultado se dividid para las toneladas anuales producidas del
material correspondiente, dando como resultado un costo de MOD por tonelada para
de $ 182,23; y al afio 2014 un rubro de $55.853,46.
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Al realizar el célculo de la mano de obra indirecta del material polietileno de alta
densidad se considerd 56 horas mensules trabajadas para estimar el sueldo anual con
los respectivos beneficios sociales del jefe de produccion, asistente de produccion,
despachos, bodegueo, asistente de bodega, jefe de calidad y asistente de calidad; este
resultado se dividi6 para las toneladas anuales producidas del material
correspondiente, dando como resultado un costo de MID por tonelada de $ 235,68; y
al afio 2014 un rubro de $72.235,66

Tabla 32
CIF polietileno de alta densidad (Costo por tonelada)
Toneladas
. . Costo por anuales Costo Total
Insumos Cantidad un. C/Unit. Tonelada  producidas 2014
2014

Variables
Luz Eléctrica 3464 KW/H 0,02 69,27 306,50 21.231,33
Agua 53 m3 0,41 21,57 306,50 6.611,44
Material de Embalaje 60 kg 1,00 59,75 306,50 18.313,10
Palets 5 und 0,53 2,66 306,50 816,12

Fijos

Mantenimiento Fabrica 1 und 10,44 10,44 306,50 3.198,41
Arriendo Planta de produccion 1 und 76,74 76,74 306,50 23.519,87
Seguros 1 und 8,10 8,10 306,50 2.482,47
Vigilancia industrial 1 und 3,68 3,68 306,50 1.127,20
Total CIF por Tonelada $ 252,20 $  77.299,93

Para calcular los costos indirectos de fabricacion del material de polietileno de
alta densidad se clasific6 en rubros variables como luz eléctrica, agua, materiales de
embalaje, palets; y rubros fijos como el mantenimiento de fabrica, arriendo de la
planta de produccién, seguros y el servicio de vigilancia industrial, generandose en el
afio 2014 un rubro de $77.299,93
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e Costo por tonelada del material polietileno de baja densidad

Tabla 33
Materia prima del material polietileno de baja densidad (Costo por tonelada)
Toneladas
. . Costo por anuales Costo Total
Insumos Cantidad un. Cl/Unit. Torelada  producidas 2014
2014

Polietileno de Alta Densidad 900 kg 1,84 1652,31 562,88 930.049,12
Pigmento 3 kg 2,00 6,00 562,88 3.377,28
Tinta 10 Ltrs. 2,80 28,00 562,88 15.760,62
Solventes 3 Ltrs. 3,75 11,25 562,88 6.330,60
Acetato de Etilo 4 Ltrs. 1,50 6,00 562,88 3.377,28
Total MP por Tonelada $ 1.703,55 $ 958.894,90

Para determinar el costo de la materia prima del material polietileno de baja
densidad se consider6 la cantidad de insumos requeridos para producir una tonelada
del material a ser costeado, dando como resultado en este rubro $ 1.703,55; al
multiplicar este valor por las toneladas anuales producidas en el afio 2014, resulta
$958.894,90
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Tabla 34
Mano de obra directa material polietileno de baja densidad (Costo por

tonelada)
| Mano de Obra Directa |

Sueldo Anual Tonelas Costo MOD
Empleados mas Beneficios Anuales por
Obreros . .
Sociales Totales Producidas Tonelada
Operarios 13 $ 82.270,83 563 $ 146,16
Jefe de impresion 1 $ 9.913,24 563 $ 17,61
Asistente de Impresion 1 $ 6.992,36 563 $ 12,42
Total MOD por Tonelada 15 $ 176,19

Tabla 35
Mano de obra indirecta material polietileno de baja densidad (Costo por

tonelada)
| Mano De Obra Indirecta |

Sueldo Anual Tonelas Costo MID
Empleados mas Beneficios Anuales por
Obreros X :
Sociales Totales Producidas Tonelada
Jefe Produccion 1 $ 12.966,89 563 23,04
Asistente de Producciéon 3 $ 23.466,47 563 41,69
Despacho 1 $ 6.992,36 563 12,42
Bodeguero 1 $ 6.162,57 563 10,95
Asistente de Bodega 6 $ 36.975,40 563 65,69
Jefe de Calidad 1 $ 11.141,34 563 19,79
Asistente de Calidad 4 $ 31.288,63 563 55,59
Total MOI por Tonelada 17 $ 229,17

Para el célculo de la mano de obra directa del material polietileno de baja
densidad se consideré 104 horas mensules trabajadas para estimar el sueldo anual
con los respectivos beneficios sociales de los operarios, jefe de impresion y asistente
de impresion; este resultado se dividié para las toneladas anuales producidas del
material correspondiente, dando como resultado un costo de MOD por tonelada de $
176,19; y al afio 2014 un rubro de $99.176,43.
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Al realizar el calculo de la mano de obra indirecta del material polietileno de baja
densidad se consideré 104 horas mensules trabajadas para estimar el sueldo anual
con los respectivos beneficios sociales del jefe de produccion, asistente de
produccion, despachos, bodegueo, asistente de bodega, jefe de calidad y asistente de
calidad; este resultado se dividié para las toneladas anuales producidas del material
correspondiente, dando como resultado un costo de MID por tonelada de $ 229,17; y
al afio 2014 un rubro de $128.993,65

Tabla 36
CIF polietileno de baja densidad (Costo por tonelada)
Toneladas
. . Costo por anuales Costo Total
Insumos Cantidad un. C/Unit. Tonelada  producidas 2014
2014
Variables
Luz Eléctrica 3502 KW/H 0,02 70,05 562,88 39.427,52
Agua 53 m3 0,41 21,82 562,88 12.280,71
Material de Embalaje 60 kg 1,01 60,46 562,88 34.029,60
Palets 5 und 0,53 2,66 562,88 1.496,24
Fijos

Mantenimiento Féabrica 1 und 10,55 10,55 562,88 5.939,93
Arriendo Planta de produccion 1 und 77,60 77,60 562,88 43.679,95
Seguros 1 und 8,19 8,19 562,88 4.610,31
Vigilancia industrial 1 und 3,72 3,72 562,88 2.093,39
Total CIF por Tonelada $ 255,04 $ 143.557,64

Para calcular los costos indirectos de fabricacién del material de polietileno de
baja densidad se clasificd en rubros variables como luz eléctrica, agua, materiales de
embalaje, palets; y rubros fijos como el mantenimiento de fabrica, arriendo de la
planta de produccion, seguros y el servicio de vigilancia industrial, generandose en el
afio 2014 un rubro de $143.557,64.

e Informe de cantidades

Para estimar la proyeccion de materia prima a utilizarse en los proximos cinco

afos es indispensable determinar las cantidades a producirse en cada periodo por tipo
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de material, lo cual se basa en las cuentas historicas del afio 2014, como se detalla a

continuacion:

Tabla 37
Informe de cantidades

Empresa loeplast Cfa. Ltda.

Informe e cantidaces
En toneladas
N4 15 16 017 18 19
Polietileno Polietileno Poletileno Polietileno  Polietileno Polietifeno Polietifeno  Poligtileno  Poligtileno Polietileno  Polietileno Poligtileno
Conceptos Aa  Bajg  Afa Bajp  Ata  Bag  Ata  Bjp Al Bajp  Afa B
Densidad Densidad Densidad Densidad Densidad Densidad Densidad  Densidad  Densidad  Densidad  Densidad  Densidad
Inventario Firal
Unidades terminadas y tarsferidas
(vendidas) 19T G646 LI 58BT0  3UT9 61380 M0 609 |B 6676 M4 671
(+) Unicades terminadas y etenidas 1631 74 00 000 00 000 000 000 000 000 00 000
(+) Unidades en proceso B0 810 000 000 0 00 000 000 000 000 0 00
(=) Total unidades en proceso R34 6016 LI 58BT0  BUT9 61380 MO0T 609 3| 6676 304 69571
Inventario Inicil
(-) Unidades en proceso 1633 042 B0 B 00 00 000 000 000 000 0 00
(-) Unicades terminadas y retenidas 1651 268 1637 24 0 00 000 000 000 000 0 00
Unicacs producicas y terminadas en
Ay i 650 56268 20973 53316 BAT9 61380 07T 63097 3% 66726 94T 6%57TL

e Proyeccion de costo de ventas material polietileno de alta densidad

Para estimar el estado de costo de ventas del material de polietileno de alta
densidad se debe determinar el valor de materia prima a utilizarse, asi como la mano
de obra directa y los costos indirectos de fabricacion variables; rubros que se
obtienen multiplicando las toneladas estimadas a producirse en cada afio establecidas
en el informe de cantidades, por el costo por tonelada calculado anteriormente. A

continuacion se detalla los calculos de estos rubros:
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Tabla 38
Proyeccion materia prima a utilizarse

Costo Total Costo Total

Insumos 2015 2016 Costo Total 2017 Costo Total 2018 Costo Total 2019
Polietileno de Alta Densidad 777.542,11 898.476,91 936.787,53 976.731,70 1.018.379,07
Pigmento 1.738,38 2.008,76 2.094,41 2.183,72 2.276,83
Tinta 8.112,45 9.374,21 9.773,92 10.190,68 10.625,21
Solventes 6.517,09 7.530,72 7.851,83 8.186,62 8.535,70
Acetato de Etilo 3.476,76 4.017,52 4.188,82 4.367,43 4.553,66
Total MP $ 797.386,79 $ 921.408,12 $ 960.696,52 $ 1.001.660,16 $ 1.044.370,46
Tabla 39

Proyeccion mano de obra directa

Costo Total Costo Total

Empleados 2015 2016 Costo Total 2017 Costo Total 2018 Costo Total 2019
Operarios 43.883,91 50.709,38 52.871,60 55.126,02 57.476,57
Jefe de impresion 5.200,32 6.009,15 6.265,37 6.532,53 6.811,07
Asistente de Impresion 3.713,58 4.291,17 4.474,14 4.664,92 4.863,83
Total MOD $ 52.797,80 $ 61.009,70 $ 63.611,12 $ 66.32347 $ 69.151,47
Tabla 40

Proyeccién de Costos Indirectos de Fabricacion variables

Costo Total Costo Total

Insumos 2015 2016 Costo Total 2017 Costo Total 2018 Costo Total 2019

Variables Variables
Luz Eléctrica 20.069,80 23.191,35 24.180,22 25.211,25 26.286,24
Agua 6.249,74 7.221,79 7.529,72 7.850,79 8.185,54
Material de Embalaje 17.311,21 20.003,71 20.856,66 21.745,98 22.673,21
Palets 771,47 891,46 929,47 969,10 1.010,42

A continuacion se presenta el estado de costos de produccién y ventas del

material polietileno de alta densidad:
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Tabla 41
Estado de costos de produccion y ventas P.A.D
Empresa Ideplast Cia. Ltda.
Estado de costos de produccion y ventas
Material polietileno alta densidad
2014 2015 2016 2017 2018 2019
Compras Netas Materias Primas 926.640,47 745.965,75 950.473,39 969.904,03  1.011.260,27 1.054.379,92
(+) Inventario Inicial Materias Primas 158.753,13 238.294,22 186.873,18 215.938,45 225.145,96 234.746,08
(-) Inventario Final Materias Primas 238.294,22 186.873,18 215.938,45 225.145,96 234.746,08 244.755,54
(=) Materia Prima Utilizada 847.099,39 797.386,79 921.408,12 960.696,52  1.001.660,16  1.044.370,46
(+) Mano de obra directa 55.853,46 52.797,80 61.009,70 63.611,12 66.323,47 69.151,47
(=) Costo Primo 902.952,85 850.184,59 982.417,82 1.024.307,64  1.067.983,62 1.113.521,93
Servicios publicos 27.842,93 26.319,54 30.413,14 31.709,94 33.062,03 34.471,78
Suministros, materiales 19.129,32 18.082,68 20.895,17 21.786,13 22.715,08 23.683,64
Avrriendo 23.520,00 23.520,00 23.520,00 23.520,00 23.520,00 23.520,00
Mantenimiento y reparaciones 3.198,43 3.198,43 3.198,43 3.198,43 3.198,43 3.198,43
Servicio vigilancia industrial 112721 1.127,21 1.127,21 112721 1.127,21 1.127,21
Seguros 2.482,48 2.482,48 2.482,48 2.482,48 2.482,48 2.482,48
(+) Total Gastos Indirectos de Fabricacion 77.300,36 74.730,33 81.636,42 83.824,18 86.105,23 88.483,54
(+) Mano de obra indirecta 72.235,66 72.235,66 72.235,66 72.235,66 72.235,66 72.235,66
(=) Costo fabricacion del periodo 1.052.488,87 997.150,58 1.136.289,89 1.180.367,48 1.226.324,51 1.274.241,12
(+) Inventario Inicial Produccidn en Proceso 34.115,53 39.873,45 - - - -
(-) Inventario Final Produccion en Proceso 39.873,45 - - - - -
Costo de produccion de producto
(=) terminado 1.046.730,96  1.037.024,03 1.136.289,89 1.180.367,48  1.226.324,51 1.274.241,12
(+) Inventario Inicial Productos Terminados 27.280,29 27.155,62 - - - -
Articulos terminados disponibles para
(=) la venta 1.074.011,24  1.064.179,65 1.136.289,89 1.180.367,48  1.226.324,51 1.274.241,12
(-) Inventario Final Productos Terminados 27.155,62 - - - - -
(=) Costo de ventas $1.046.855,62 $1.064.179,65 $1.136.289,89 $1.180.367,48 $1.226.324,51 $1.274.241,12
Toneladas vendidas 307,97 321,10 334,79 349,07 363,95 379,47
Costo promedio unitario 3.399,21 3.314,15 3.394,00 3.381,48 3.369,46 3.357,94

e Proyeccion de costo de ventas material polietileno de baja densidad

Para estimar el estado de costo de ventas del material de polietileno de baja
densidad se debe determinar el valor de materia prima a utilizarse, asi como la mano
de obra directa y los costos indirectos de fabricacion variables; rubros que se
obtienen multiplicando las toneladas estimadas a producirse en cada afio establecidas
en el informe de cantidades, por el costo por tonelada calculado anteriormente. A

continuacion se detalla los calculos de estos rubros:
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Tabla 42
Proyeccién materia prima a utilizarse

Costo Total

Insumos 2015 Costo Total 2016 Costo Total 2017 Costo Total 2018 Costo Total 2019
Polietileno de Alta Densidad 880.939,56 1.014.180,37 1.057.424,54 1.102.512,61 1.149.523,22
Pigmento 3.198,95 3.682,78 3.839,81 4,003,54 4.174,25
Tinta 14.928,41 17.186,31 17.919,13 18.683,19 19.479,83
Solventes 5.996,33 6.903,26 7.197,61 7.504,52 7.824,50
Acetato de Etilo 3.198,95 3.682,78 3.839,81 4.003,54 4.174,25
Total MP $ 908.262,19 $ 1.045.63551 $ 1.090.220,90 $ 1.136.707,40 $ 1.185.176,05
Tabla 43
Proyeccién mano de obra directa

Empleados Cos.zt(c)) 11;0'(&' Costo Total 2016 Costo Total 2017 Costo Total 2018 Costo Total 2019

Operarios 77.926,67 89.712,96 93.538,28 97.526,71 101.685,20
Jefe de impresion 9.389,79 10.809,98 11.270,91 11.751,50 12.252,58
Asistente de Impresion 6.623,14 7.624,88 7.950,00 8.288,99 8.642,43
Total MOD $ 93.93960 $ 108.147,83 $ 112.759,20 $ 11756720 $ 122.580,21
Tabla 44
Proyeccion de Costos Indirectos de Fabricacion variables

Insumos Coszt 8 ;otal Costo Total 2016 Costo Total 2017 Costo Total 2018 Costo Total 2019

Variables

Luz Eléctrica 37.345,62 42.994,10 44.827,34 46.738,76 48.731,68
Agua 11.632,25 13.391,61 13.962,62 14.557,98 15.178,72
Material de Embalaje 32.232,73 37.107,88 38.690,14 40.339,87 42.059,94
Palets 1.417,23 1.631,59 1.701,16 1.773,70 1.849,33

A continuacion se presenta el estado de costos de produccion y ventas del

material polietileno de baja densidad:
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Empresa Ideplast Cia. Ltda.
Estado de costos de produccion y ventas
Material polietileno baja densidad

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Compras Netas Locales Materias Primas 996.297,33 886.585,19  1.057.691,39  1.094.133,72 1140.787,05 1189.429,66
(+) Inventario Inicial Materias Primas 67.544,05 101.386,08 79.709,08 91.764,96 95.677,77 99.757,43
() Inventario Final Materias Primas 101.386,08 79.709,08 91.764,96 95.677,77 99.757,43 104.011,04
(=) Materia Prima Utilizada 962.455,30 908.262,19  1.045.63551  1.090.22090 1.136.70740  1.185.176,05
(+) Mano de obra directa 99.176,43 93.939,60 108.147,83 112.759,20 117.567,20 122.580,21
(=) Costo Primo 1.061.631,73  1.002.201,79 115378334  1202.980,10 1.254.27459  1.307.756,26
Servicios piblicos 51.708,29 48.977,87 56.385,70 58.789,96 61.296,73 63.910,40
Suministros, materiales y repuestos 35.525,88 33.649,96 38.739,47 40.391,30 4211357 43.909,27
Arriendo 43,680,00 43.680,00 43.680,00 43.680,00 43.680,00 43.680,00
Mantenimiento y reparaciones 5.939,93 5.939,93 5.939,93 5.939,93 5.939,93 5.939,93
Servicio vigilancia industrial 2.093,39 2.093,39 2.093,39 2.093,39 2.093,39 2.093,39
Seguros 4,610,32 4.610,32 4,610,32 4,610,32 4,610,32 4.610,32

(+) Total Gastos Indirectos de Fabricacion 14355782 138.951,47 151.448,81 155.504,90 159.733,94 164.143,31

(+) Mano de obra indirecta 128.993,65 128.993,65 128.993,65 128.993,65 128.993,65 128.993,65
(=) Costo fabricacion del periodo 133418320  1.270.14691 143422579  1487.478,65 1.543.002,18  1.600.89321
(+) Inventario Inicial Produccion en Proceso 63.357,42 74.050,68

() Inventario Final Produccion en Proceso 74.050,68 -

Costo de produccion de producto
(=) terminado 132348993 134419760 143422579 148747865 154300218  1.600.89321

(+) Inventario Inicial Productos Terminados 50.198,48 49.538,32

Articulos terminados disponibles para

(=) la venta 137368841 139373592 143422579 148747865 154300218  1.600.89321

(-) Inventario Final Productos Terminados 49.538,32

(=) Costo de ventas $1.324.150.09 $1.393.73592 $1434.22579 $1.487.47865 $1.543.002.18 $1.600.89321
Toneladas vendidas 564,62 588,70 613,80 639,97 667,26 695,71

Costo promedio unitario 2.345.21 2.367,50 2.336,65 2.324,30 2.312,46 2.301,10




e Escenario Proyectado Consolidado de Costos de Venta

Tabla 45

Proyeccion consolidada del Estado de Costos de venta y produccion

125

Empresa Ideplast Cia. Ltda.
Estado Consolidado de costos de produccion y ventas

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Compras Netas Materias Primas 1.922.937,80  1.632.550,94  2.008.164,78  2.064.037,75  2.152.047,32  2.243.809,58
(+) Inventario Inicial Materias Primas 226.297,19 339.680,30 266.582,26 307.703,41 320.823,73 334.503,50
(-) Inventario Final Materias Primas 339.680,30 266.582,26 307.703,41 320.823,73 334.503,50 348.766,57
(=) Materia Prima Utilizada 1.809.554,69  1.705.648,98  1.967.043,63  2.050.917,42  2.138.367,55  2.229.546,52
(+) Mano de obra directa 155.029,90 146.737,40 169.157,52 176.370,32 183.890,66 191.731,67
(=) Costo Primo 1.964.584,58  1.852.386,38 2.136.201,15 2.227.287,74  2.322.258,22 2.421.278,19
Servicios publicos 79.551,22 75.297,40 86.798,84 90.499,90 94.358,77 98.382,18
Suministros, materiales y repuestos 54.655,20 51.732,64 59.634,63 62.177,43 64.828,64 67.592,90
Arriendo 67.200,00 67.200,00 67.200,00 67.200,00 67.200,00 67.200,00
Mantenimiento y reparaciones 9.138,36 9.138,36 9.138,36 9.138,36 9.138,36 9.138,36
Servicio vigilancia industrial 3.220,60 3.220,60 3.220,60 3.220,60 3.220,60 3.220,60
Seguros 7.092,80 7.092,80 7.092,80 7.092,80 7.092,80 7.092,80
(+) Total Gastos Indirectos de Fabricacion 220.858,18 213.681,81 233.085,23 239.329,08 245.839,17 252.626,84
(+) Mano de obra indirecta 201.229,31 201.229,31 201.229,31 201.229,31 201.229,31 201.229,31
(=) Costo fabricacién del periodo 2.386.672,07  2.267.297,49 257051569  2.667.846,13  2.769.326,69  2.875.134,34
(+) Inventario Inicial Produccién en Proceso 97.472,95 113.924,13
(-) Inventario Final Produccion en Proceso 113.924,13 -
Costo de produccion de producto
(=) terminado 2.370.220,89  2.381.221,62 2.570.515,69 2.667.846,13  2.769.326,69 2.875.134,34
(+) Inventario Inicial Productos Terminados 77.478,77 76.693,94
Articulos terminados disponibles para
(=) laventa 2.447.699,65 2.457.91556 257051569  2.667.846,13  2.769.326,69  2.875.134,34
(-) Inventario Final Productos Terminados 76.693,94

(=) Total Costo de Ventas

$2.371.005,71 §$2.457.91556

$2.570.51569 $2.667.846,13

$2.769.326,60 $2.875.134,34

Cabe recalcar que no se consideraron inventarios finales

de produccion en

proceso, ni de inventarios finales de productos terminados para los proximos cinco

afios ya que se aplicé la estrategia de just in time; es decir; que todo el material

solicitado por el cliente, se producird y vendera en la fecha establecida, sin retrasos.

a) Gasto personal

Para la proyeccion del gasto personal se considera el calculo de los sueldos y los

beneficios sociales de ley.

En este calculo se excluye el rubro percibido por el
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gerente general, debido a que se le cancela sus haberes mediante honorarios

profesionales.

e Proyeccion del Gasto Sueldo Personal

Tabla 46
Gasto Sueldo Personal

2015 2016 2017 2018 2019
Personal Ventas Mszzls(:;l # Sueldo Anual # Sueldo Anual # SueldoAnual # Sueldo Anual # Sueldo Anual
Vendedor 1 $ 62000 1$ 744000 1$ 744000 1$ 744000 1 $ 744000 1 $  7.440,00
Vendedor 2 $ 42000 1$ 504000 1$ 504000 1$ 504000 1$ 504000 1$ 5040,00
Total Sueldos Personal Ventas $ 12.480,00 $ 12.480,00 $ 12.480,00 $ 12.480,00 $ 12.480,00
Personal Administrativo
Contadora $ 1.00000 1 $ 1200000 1 $ 1200000 1 $ 12.000,00 $ 1200000 1 $ 12.000,00
Asistente Contable $ 45000 1$ 540000 1 $ 540000 1 $ 540000 $ 540000 1 $ 540000
Facturacion y Cobranza $ 65000 1$ 780000 1§ 780000 1$ 780000 1$ 780000 1$ 7.80000
Total Sueldos Personal Administrativo $ 25.200,00 $ 25.200,00 $  25.200,00 $ 2520000 $ 25.200,00
Personal de Seguridad
Guardia de Seguridad $ 70000 3 $ 2520000 3 $ 2520000 3 $ 2520000 3 $ 2520000 3 $ 25.200,00
Total Sueldos Personal de Seguridad $ 25.200,00 $ 2520000 § 25.200,00 $ 2520000 $ 25.200,00
Total Gasto Sueldos Personal $ 62.880,00 $ 62.880,00 $  62.880,00 $ 6288000 $ 62.880,00

Para la proyeccion del gasto de sueldos del personal se considera los sueldos
anuales correspondientes al personal de ventas, administrativo y de seguridad, para
los préximos cinco afios, no se estima la contratracion de personal adicional, por lo

cual este rubro se mantiene estatico.

e Proyeccion beneficios sociales

Los beneficios sociales de ley a calcularse corresponden al décimo tercer sueldo,

décimo cuarto sueldo, vacaciones, fondos de reserva y aporte patronal.Los cuales se

detallan a continuacion:
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Tabla 47
Décimo tercer sueldo
2015 2016 2017 2018 2019

Vendedor 1 $ 62000 $ 62000 $ 62000 $ 62000 $ 620,00
Vendedor 2 $ 42000 $ 42000 $ 42000 $ 42000 $ 420,00
Contadora $ 100000 $ 100000 $ 100000 $ 100000 $  1.00000
Asistente Contable $ 450,00 $ 45000 $ 450,00 $ 450,00 $ 450,00
Facturacion y Cobranza $ 65000 $ 65000 $ 65000 $ 65000 $ 650,00
Guardias de Seguridad $ 210000 $ 210000 $ 210000 $ 210000 $ 210000
Total Décimo Tercer Sueldo $ 524000 $ 524000 $ 524000 $ 524000 $  5.240,00

“El décimo tercer sueldo o bono navidefio, es un beneficio que reciben los
trabajadores bajo relacion de dependencia y corresponde a una remuneracién
equivalente a la doceava parte de las remuneraciones que hubieren percibido durante

el afio calendario.” (Ecuador Legal Online , 2015)

Tabla 48
Décimo cuarto sueldo
2015 2016 2017 2018 2019

Salario Bé&sico Unificado 2015 $ 3H400 $ 3400 $ 35400 $ 3H400 $ 354,00
Vendedor 1 $ 35400 $ 35400 $ 35400 $ 354,00 $ 354,00
Vendedor 2 $ 354,00 $ 35400 $ 35400 $ 3H400 $ 354,00
Contadora $ 3H400 $ 35400 $ 35400 $ 3H400 $ 354,00
Asistente Contable $ 354,00 $ 35400 $ 35400 $ 3400 $ 354,00
Facturacion y Cobranza $ 3H400 $ 35400 $ 35400 $ 3H400 $ 354,00
Cuardias de Seguridad $ 106200 $ 106200 $ 106200 $ 106200 $ 1.062,00
Total Décimo Cuarto Sueldo $ 283200 $ 283200 $ 283200 $ 283200 $ 283200

“El décimo cuarto sueldo o bono escolar lo perciben todos los trabajadores bajo
relacion de dependencia, indistintamente de su cargo o remuneracion. Solo se
encuentran excluidos los operarios y aprendices de artesanos de acuerdo con el
Art.115 del Cddigo del Trabajo” (Ecuador Legal Online, 2016).

Y consiste en un sueldo basico unificado vigente a la fecha de pago. Para el 2015

el salario béasico unificado es de $354.00
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Tabla 49
Vacaciones
2015 2016 2017 2018 2019

Vendedor 1 $ 31000 $ 31000 $ 31000 $ 31000 $ 310,00
Vendedor 2 $ 21000 $ 21000 $ 21000 $ 21000 $ 210,00
Contadora $ 50000 $ 50000 $ 50000 $ 50000 $ 500,00
Asistente Contable $ 22500 $ 22500 $ 22500 $ 22500 $ 225,00
Facturacion y Cobranza $ 32500 $ 32500 $ 3500 $ 32500 $ 325,00
Guardias de Seguridad $ 105000 $ 105000 $ 105000 $ 105000 $ 105000
Total Vacaciones $ 262000 $ 262000 $ 262000 $ 262000 $ 2.620,00

Las vacaciones corresponden al derecho de gozar anualmente de un periodo

ininterrumpido de 15 dias de vacaciones, incluidos los dias no laborables de todo

trabajador. Para el calculo de las vacaciones se consider6 el sueldo que percibien los

empleados dividido para 24 meses.

Es importante considerar que los trabajadores que hubieren prestado servicios mas

de cinco afios al mismo empleador, gozaran adicionalmente de un dia de vacaciones

por cada uno de los afios excedentes.

Las vacaciones pueden acumularse hasta 3

afos y gozarlas en el 4to afo, de no hacerlo pierde el ler afio de vacaciones.

Tabla 50
Fondos de reserva
2015 2016 2017 2018 2019

Vendedor 1 $ 61975 $ 61975 $ 61975 $ 61975 $ 619,75
Vendedor 2 $ 41983 $ 41983 §$ 41983 $ 41983 $ 41983
Contadora $ 99960 $ 99960 $ 99960 $ 99960 $ 999,60
Asistente Contable $ 4982 $ 4982 $ 4982 $ 4982 $ 449,82
Facturacion y Cobranza $ 64974 $ 64974 $ 64974 $ 64974 $ 649,74
Guardias de Seguridad $ 200916 $ 20916 $ 20916 $ 20916 $ 209,16
Total Fondos de Reserva $ 523790 $§ 523790 $§ 523790 $§ 523790 § 523790

Los Fondos de Reserva son un beneficio, al que tienen derecho todos los

trabajadores en relacion de dependencia, después de su primer afio de trabajo.

Para el calculo de los Fondos de Reservas se considera un porcentaje equivalente al

ocho coma treinta y tres por ciento (8,33%) de la remuneracién que el trabajardor
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aporta al Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social, después del primer afio (a partir

del mes 13) de trabajo.

Tabla 51
Aporte patronal
2015 2016 2017 2018 2019

Vendedor 1 $ 903% $ 903% $ 903% $ 903% $ 903,%
Vendedor 2 $ 61236 $ 61236 $ 61236 $ 61236 $ 612,36
Contadora $ 14800 § 145800 $ 145800 § 145800 $ 145800
Asistente Contable $ 65610 §  6%610 § 65610 $§  6%610 § 65610
Facturacion y Cobranza $ W s W s uwrmn s W s W
Cuardias de Seguridad $ 306180 $§ 306180 § 306180 $ 306180 § 306180
Total Gasto Aporte Patronal $ 763992 $ 763992 § 763992 § 763992 § 7.639,92

El aporte patronal es la obligacion mensual que debe cumplir el empleador por
sus trabajadores afiliados al IESS. Para el calculo del aporte patronal se considero el
12.15% del sueldo que percibe el empleado. EI empleador debe cancelar los aportes

dentro de los 15 dias posteriores al mes trabajado, caso contrario caerd en mora

patronal.
Tabla 52
Gasto sueldos y beneficios sociales

2015 2016 2017 2018 2019
Total Gasto Sueldos Personal $ 6288000 $ 6288000 $§ 6288000 $§ 6288000 $§ 6288000
Total Beneficios Sociales $ 2356982 $ 2356982 $ 2356982 § 2356982 § 2356982
Total Gasto Sueldos y Salarios +
Beneficios $ 8644982 $ 8644982 $ 8644982 $ 8644982 § 8644982

Para determinar el gasto personal total se suman los rubros correspondientes al
gasto sueldos del personal y los beneficios sociales de ley. Para el afio 2015 este

gasto asciende a $ 86.449.82, el cual se mantiene por los proximos cinco afios.
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b) Gasto operativo

El gasto operativo corresponde a la suma de los gastos de ventas y gastos

administrativos. Los cuales se detallan a continuacion:

e Gasto de ventas

Tabla 53
Gasto servicios generales
2015 2016 2017 2018 2019

Gasto

Mesal Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual
Agua $ 6000 $ 720,00 $ 720,00 $ 720,00 $ 720,00 $ 720,00
Luz $ 207,00 $ 248400 $ 248400 $ 248400 $ 248400 $ 2.484,00
Telecomunicaciones e Internet $ 23500 $ 282000 $ 282000 $ 2.820,00 $ 2.820,00 $ 2.820,00
Total Gasto Servicios Generales $ 6.02400 $ 6.02400 $ 6.02400 $ 6.024,00 $ 6.024,00

Para el calculo de este rubro se considerd0 los gastos de agua, luz,
telecomunicaciones e intenet incurridos por el personal de ventas, el cual asciende a
$6.024,00 anual.

Tabla 54
Gasto publicidad y propaganda
2015 2016 2017 2018 2019

Gasto

Mesal Gasto Anual  Gasto Anual  Gasto Anual  Gasto Anual  Gasto Anual
Suscripcion Paginas Amarillas $ 1667 § 20000 $ 20000 $ 20000 $ 20000 $ 200,00
Publicidad en Paginas Weh $ 190,00 $ 228000 $ 228000 $ 228000 $ 228000 $ 2.280,00
Revistas y Catélogos de productos $ 28000 $ 3.360,00 $ 3.360,00 $ 336000 § 336000 §  3.360,00
Articulos Publicitarios $ 15400 $ 1.84800 $ 1.848,00 $ 184800 $ 1.84800 $ 1.848,00
Total Gasto Publicidad y Propaganda $ 7.688,00 $ 7.688,00 $ 768800 §  7.68800 $§ 7.688,00

Para este rubro se calculd los valores correspondientes a la suscripciéon de la
empresa en paginas amarillas, publicidad en paginas web, revistas y catalogos de

productos, y demas articulos publicitarios, el cual asciende a $7.688,00 anual.
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Tabla 55
Gasto transporte mercaderia
2015 2016 2017 2018 2019
,\;5::;; Gasto Anual ~ Gasto Anual  Gasto Anual ~ Gasto Anual ~ Gasto Anual
Toneladas Vendidas 321 335 349 364 379
Costo Transporte por Tonelada $ 10048 $ 10048 $ 10048 $ 10048 $ 100,48
Total Gasto Transporte Mercaderia § 3226430 § 3364003 §  3H07443 § 3656998 § 3812931
Tabla 56
Gasto arriendo ventas
2015 2016 2017 2018 2019
Gasto
Mesal Gasto Anual  GastoAnual  GastoAnual ~ Gasto Anual  Gasto Anual
Arriendo Oficinas Ventas $ 35000 § 420000 § 420000 § 420000 $ 420000 $  4.200,00
Total Gasto Arriendo $ 420000 $ 420000 $ 420000 $ 4.200,00 $ 4.200,00

Mensualmente por arriendo de las oficinas de ventas se paga un valor que

asciende a $ 350,00; lo cual resulta un gasto anual de $ 4.200,00.

Tabla 57
Gasto seguro
2015 2016 2017 2018 2019
I\f:SSl:; Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual
Sequro $ 2645 $ 31738 $ 31738 $ 31738 $ 317,38 $ 317,38
Total Gasto Seguro $ 31738 $ 31738 $ 31738 $ 31738 $ 317,38

Este rubro corresponde a un seguro efectuado contra posibles robos a los equipos
que utiliza el personal de ventas como computadoras y demas instrumentos como el
micrémetro, necesario para medir el espesor de los empaques plasticos flexibles; el

cual asciende a $317,38 anuales.



132

Tabla 58
Gasto de gestion
2015 2016 2017 2018 2019

Gasto

Mesual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual
Gasolina y Lubricantes $ 3169 37,86 $ 3786 $ 3786 $ 3786 $ 37,86
Utiles de Oficina $ 400 $ 48,00 $ 48,00 $ 48,00 $ 4800 $ 48,00
Vidticos $ 234 S 2805 $ 28,05 $ 2805 $ 2805 $ 28,05
Total Gasto de Gestion $ 11391 § 11391 $ 11391 $ 11391 § 113,91

En este rubro se considerd los gastos necesarios para la gestién de ventas como
los insumos de gasolina y lubricantes, Utiles de oficina y viaticos; éste asciende a un

valor de $ 113.91 anuales.

Tabla 59
Gasto comisiones

2015 2016 2017 2018 2019
Toneladas 32 335 349 364 319
Precio 3.961,05 3.961,05 3.961,05 3.961,05 3.961,05
Material Alta Densidad 127189959 132613277 138267844 144163518 150310581
Tongladas 589 614 640 667 696
Precio 3.186,97 3.186,97 3.186,97 3.186,97 3.186,97
Material Baja Densidad 1.876.152,26 195615049 203955980 212652565  2.217.199,68
Total Venta de Productos
Terminados $ 3148.051,85 $ 3.282.28327 $ 342223824 $ 3568.160,83 $ 3.720.30549
% Comision 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Total Gasto Comisiones $ 4092467 $§ 4266968 $ 4448910 $ 4638609 $ 4836397

Para el calculo de las comisiones se considerd el total de ventas producidas
durante los cinco afios proyentados por el 1% correspondiente al porcentaje de

comision que recibe el personal de ventas.
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e Gasto administrativo

Tabla 60
Gasto servicios generales

2015 2016 2017 2018 2019
Gasto
Mestal GastoAnual ~ GastoAnual ~ GastoAnual ~ Gasto Anual ~ Gasto Anual
Agua $ 49750 $ 597000 $ 597000 $ 597000 $ 5970,00 $ 5.970,00
Luz $ 58250 $ 6.990,00 $ 6.990,00 $ 6.990,00 $ 6.990,00 $ 6.990,00
Telecominicaciones e Intemet § 22567 $ 2.708,04 $ 270804 $ 270804 $ 270804 $ 2.708,04
Total Gasto Servicios Generales $ 1566804 $ 1566804 $ 1566804 $§ 1566804 $  15.668,04

Para el calculo de este rubro se considerd los gastos de agua, luz,
telecomunicaciones e intenet incurridos por el personal administrativo, el cual

asciende a $ 15.668,04 anuales.

Tabla 61
Gasto mantenimiento
2015 2016 2017 2018 2019

Gasto

Mestal GastoAnual ~ GastoAnual  GastoAnual  GastoAnual  Gasto Anual
Mantenimiento Equino de Oficina $ 18931 § 2271169 § 227169 § 227169 § 227169 § 227169
Mantenimiento Local $ 78879 § 946545 § 946545 § 946545 § 946545 § 946545
Total Gasto Mantenimiento $ L7374 $ 1173704 § 1073714 § 117374 § 0 1173704

En este rubro se consider6 el mantenimiento del equipo de oficina, el cual
asciende a $ 2.271,69 anual y el mantenimiento local, el cual asciende a $9.465,56.
Estos valores se mantienen para los cinco afios debido a que se mantiene un contrato

por un valor fijo con los proveedores de estos servicios.

Tabla 62
Gasto suministros y materiales
2015 2016 2017 2018 2019
Gasto
Mesual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual
Varios Suministros y Materiales $ 91569 $ 1098825 $ 1098825 $ 1098825 § 1098825 §  10.988,25

Total Gasto Suministros y Materiales $ 1098825 $§ 1098825 $ 1098825 $ 1098825 $  10.988,25
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En en este rubro se considero todos los suministros y materiales necesarios para
que el personal administrativo cumpla eficientemente con sus labores como por

ejemplo: resmas de papel, boligrafos, archivadores, carpetas, entre otros.

Tabla 63
Gasto arriendo oficinas administrativas
2015 2016 2017 2018 2019
Gasto
Mesal Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual
Arriendo Oficinas Administrativas $ 105000 § 1260000 $ 1260000 $ 1260000 $§ 1260000 $  12.600,00
Total Gasto Arriendo $ 1260000 $ 1260000 $ 1260000 $§ 1260000 $§  12.600,00

El pago por arriendo de las oficinas administrativas asciende a $ 12.600,00
anuales; es un valor fijo debido a que estd regulado por un contrato de

arrendamiento.

Tabla 64
Gasto seguro
2015 2016 2017 2018 2019
Gasto
Mestal Gasto Anual GastoAnual  GastoAnual  Gasto Anual  Gasto Anual
Sequros § 28754 $ 345045 $ 345045 $ 345045 $ 345045 $ 3.450,45
Total Gasto Seguros $ 345045 $ 345045 $ 345045 $ 345045 $ 3.450,45

Este rubro corresponde a un seguro efectuado contra posibles robos a los equipos,
inmobiliario, dinero y valores que esta bajo responsabilidad del personal

administrativo; el cual asciende a $3450,45 anuales.

Tabla 65
Gastos servicios de auditoria
2015 2016 2017 2018 2019
Gasto Anual ~ GastoAnual ~ GastoAnual ~ Gasto Anual  Gasto Anual
Servicios de Auditoria Externa $ 21500 § 212500 § 212500 § 21500 § 212500
Total Gasto Servicios de Auditorfa $ 21500 8 212500 § 21500 § 212500 § 212500
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Debido a que la empresa Ideplast Cia. Ltda., es proveedor de empaques plasticos
flexibles de varias empresas, entre ellas transnacionales como Nestlé, es un requisito
necesario efectuar una aditoria financiera externa anualmente, la cual asciende a $
2.125,00 anuales.

Tabla 66
Gasto alimentacion
2015 2016 2017 2018 2019
Gasto
Mesual Gasto Anual ~ Gasto Anual ~ GastoAnual  Gasto Anual ~ Gasto Anual
Personal 37
Costo por persona $ 069
Dias laborables al mes 20
Alimentacion mensual $ 50760 $ 6.09120 $ 6.091,20 $ 6.091,20 $ 6.09120 $ 6.091,20
Total Gasto Alimentacion $ 609120 § 609120 $ 6.091,20 $ 6.091,20 $ 6.091,20

La empresa Ideplast Cia. Ltda., subsidia $ 0.69 del almuerzo de cada uno de sus
empleados por los dias laborables del mes; por lo cual para determinar el gasto de
alimentacion se considerd el numero del personal total de la empresa, los cuales entre
operativos, ventas y administrativos suman 37 personas, esto por el gasto por persona
de $0.69, por 20 dias laborables del mes, da como resultado un gasto mensual de $
507,60 y asciende a un gasto anual de $ 6.091,20.

Tabla 67
Gasto uniformes
2015 2016 2017 2018 2019
GastoAnual ~ GastoAnual  GastoAnual  GastoAnual  Gasto Anual
Ndmero de Empleados R R R R kY
Costo por prenda $ 23 $ 23 $ 23 $ 23 $ 2.3
Total Gasto Uniformes $ 71520 $ 71520 $ 71520 $ 71520 $ 715,20

En este rubro se considerd el uniforme que utilizan los trabajadores del area
operativa, el cual consta de un casco 7,00; guantes $ 3.35; y chaleco protector $12.00
Para el calculo se tomd en cuenta los 32 empleados en el area operativa por el costo

total del uniforme $ 22,35; lo cual asciende a $ 715,20 anuales.
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Gasto uniformes Tabla 68
Gasto limpieza

2015 2016 2017 2018 2019
Gasto
Mesual Gasto Anual ~ Gasto Anual  Gasto Anual Gasto Anual  Gasto Anual
Utiles de Aseo $ 4157 $ 57083 $ 57083 $ 57083 $ 570,83 $ 570,83
Servicio de Limpieza $ 44012 $ 528149 $ 528149 $ 528149 $ 528149 $ 5.281,49
Total Gasto Limpieza $ 585232 $ 585232 $ 585232 $ 585232 $ 5.852,32

En este rubro se considerd los gastos incurridos en Utiles de aseo como: escobas
2,00; papel higiénico por $ 30,00; jabon por $ 15,57; lo cual asciende a un valor de $
47,57 mensuales. Ademas se tomo en cuenta el servicio de limpieza fijo contratado
por un gasto mensual de $ 440,12. Por lo cual, el gasto de limpieza asciende a $
5.852,32 anuales.

Tabla 69
Gasto capacitacion al personal
2015 2016 217 2018 2019
GastoAnual ~ GastoAnual ~ GastoAnual  GastoAnual  Gasto Anual
Capacitacion Personal $ 67627 $ 67627 $ 67627 $ 67627 $ 676,27
Total Gasto Capacitacion Personal $ 67627 $ 67627 $ 67627 $ 67627 $ 676,27

La empresa anualmente gestiona la actualizacion de conocimientos del personal,
para mantenerse a la vanguardia y ser mas competitivos en la industria; lo lleva a
cabo mediante cursos en el SECAP, CAPEIPI, entre otros; en diversos temas de
acuerdo a las necesidades del personal.

Por lo cual este rubro fue proyectado segun el historico del afio 2014; el cual es de $
676,27 anuales.

Tabla 70
Gasto honorarios profesionales
2015 2016 2017 2018 2019
Gasto
Mestal GastoAnual  Gasto Anual  GastoAnual ~ Gasto Anual  Gasto Anual

Honorarios Profesionales Gerente $554116 § 6649392 § 6649392 § 6649392 $ 6649392 §  66.49392
Total Gasto Honorarios Profesionales $ 6649392 $§ 6649392 § 6649392 $ 6649392 § 6649392
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Los haberes del gerente general de la empresa Ideplast Cia. Ltda., se los cancela

con factura mediante honorarios profesionales; este rubro asciende a $66.493,92

anuales.
Tabla 71
Gasto bonificaciones
2015 2016 2017 2018 2019

S:::ZI Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual
Bonificaciones $ 9387 $ 112643 $ 112643 $ 112643 $ 112643 $ 1.126,43
Horas extras $ 69144 $ 8.29727 $ 829727 $ 829727 $ 829727 $ 8.297.27
Total Gasto Bonificaciones $ 942370 $ 942370 $ 942370 $ 942370 $ 9.423,70

Las bonificaciones son incentivos econémicos que la empresa otorga a los
trabajadores para mejorar el desarrollo personal de los mismos, y de esta manera
conseguir una mayor integracion y compromiso con la organizacion. Estas se las
otorgan a empleados que demuestren un alto rendimiento en su desempefio laboral y

liderazgo corporativo.

Las horas extras las perciben los empleados que segun las necesidades operativas
de la empresa requieran tiempo adicional para la culminacion sus tareas.
Por lo cual, para la proyeccion de estos rubros se consideré los valores histéricos del
afio 2014.

Tabla 72
Gasto de gestion
2015 2016 2017 2018 2019

Gasto

Mesual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual
Movilizacion y Transporte $ 303 % 3636 $ 36,36 $ 36,36 $ 3636 $ 36,36
Gastos de Viaje $ 6372 % 764,62 $ 76462 $ 764,62 $ 764,62 $ 764,62
Publicidad $ 392 $ 4700 $ 4700 $ 4700 $ 4700 $ 47,00
Correos $ 531 $ 6367 $ 63,67 $ 6367 $ 6367 $ 63,67
Agasajo Empleados $ 24338 $ 292057 $ 292057 $ 292057 $ 292057 $ 2.920,57
Total Gasto de Gestion $ 383221 § 383221 § 383221 $ 383221 § 3.832,21
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Para el calculo de este rubro, se considero los gastos de movilizacion, gastos de
viaje, publicidad, correos y agasajo empleados, incurridos por el personal

administrativo.

Tabla 73
Gasto contribuciones
2015 2016 2017 2018 2019
Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual
Cuotas y Contribuciones $ 700918 § 700918 $ 700918 $ 700918 $§  7.009,18
Notaria $ 60,00 $ 60,00 $ 60,00 $ 60,00 $ 60,00
Total Gasto Contribuciones $ 706918 $ 706918 $ 7.069,18 $ 7.069,18 $ 7.069,18

El rubro de gasto de contribuciones esta constituida por los gastos en notarias y
las cuotas y contribuciones de ley que la empresa debe cancelar anualmente, el cual

asciende a 7.069,18 anuales.

Tabla 74
Total gastos operativos
2015 2016 2017 2018 2019

Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual Gasto Anual
Gastos de Ventas
Total Gasto Servicios Generales 6.024,00 6.024,00 6.024,00 6.024,00 6.024,00
Total Gasto Publicidad y Propaganda 7.688,00 7.688,00 7.688,00 7.688,00 7.688,00
Total Gasto Transporte Mercaderia 32.264,30 33.640,03 35.074,43 36.569,98 38.129,31
Total Gasto Arriendo 4.200,00 4.200,00 4.200,00 4.200,00 4.200,00
Total Gasto Seguros 317,38 317,38 317,38 317,38 317,38
Total Gasto de Gestion 113,91 113,91 113,91 113,91 113,91
Total Gasto Comisiones 40.924,67 42.669,68 44.489,10 46.386,09 48.363,97
Total Gastos de Ventas $ 9153226 $ 94.653,00 $ 97.906,81 $ 101.299,36 $ 104.836,57
Gastos Administrativos
Total Gasto Servicios Generales 15.668,04 15.668,04 15.668,04 15.668,04 15.668,04
Total Gasto Mantenimiento 11.737,14 11.737,14 11.737,14 11.737,14 11.737,14
Total Gasto Suministros y Materiales 10.988,25 10.988,25 10.988,25 10.988,25 10.988,25
Total Gasto Arriendo 12.600,00 12.600,00 12.600,00 12.600,00 12.600,00
Total Gasto Seguros 3.450,45 3.450,45 3.450,45 3.450,45 3.450,45
Total Gasto Servicios de Auditoria 2.125,00 2.125,00 2.125,00 2.125,00 2.125,00
Total Gasto Alimentacion 6.091,20 6.091,20 6.091,20 6.091,20 6.091,20
Total Gasto Uniformes 715,20 715,20 715,20 715,20 715,20
Total Gasto Limpieza 5.852,32 5.852,32 5.852,32 5.852,32 5.852,32
Total Gasto Capacitacion Personal 676,27 676,27 676,27 676,27 676,27
Total Gasto Honorarios Profesionales 66.493,92 66.493,92 66.493,92 66.493,92 66.493,92
Total Gasto Bonificaciones 9.423,70 9.423,70 9.423,70 9.423,70 9.423,70
Total Gasto de Gestion 3.832,21 3.832,21 3.832,21 3.832,21 3.832,21
Total Gasto Contribuciones 7.069,18 7.069,18 7.069,18 7.069,18 7.069,18
Total Gastos Administrativos $ 156.722,88 $ 156.722,88 $ 156.722,88 $ 156.722,88 $ 156.722,88
Total Gastos Operativos $ 248.255,13 $ 251.375,88 $ 254.629,69 $ 258.022,24 $ 261.559,44
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En la tabla anterior se muestra que para el afio 2014 el total de gastos operativos
asciende a $ 248.255,13; resultante de la suma del total de gastos en ventas
$91.532,26; y del total de gastos administrativos $ 156.722,88.

c) Gasto depreciacion
La depreciacién contable es una provision que se registra, mensualmente, en la

contabilidad para trasladar al gasto una parte proporcional del costo de compra de un

activo fijo.

Tabla 75
Activos fijos depreciables

q : Valor de % de Afio de Afios | Depreciacion | Depreciacion ;

fem Carticed Adquisicion | Depreciacion | Adauisicion | Depreciados | Anual | Acumulada Veloren L
Instalaciones 35.725,83 10% 2010 5 357258 | 1113257 17.993,26
Muebles y Enseres 3 902328  10% 2010 5 90233 434900 467428
Magquinaria y Equipos 7 1.347.802,32 10% 2008 7 13478023 | 87820700  469.595,32
Equipo de Computo y Software 13 9.897,02 3% 2013 2 329901 764869 2.248,33
Valor en Libros del Activo Fijo Depreciable $1402.44845 $142554,15 | $ 907.93726 | § 49451119

En la tabla anterior se muestra el detalle del valor en libros de los activos fijos
depreciables a diciembre del 2014, asi como el valor de adquisicion, los afos
depreciados, la depreciacién anual y acumulada; informacion que posteriormente

servira como base para proyectar los gastos por depreciacion.

Tabla 76
Activos Intangibles
: . Valor de Afio de Afios  [Amortizaciacio| Amortizacion | Valoren
Item Cantidad L, L . .
Adquisicion | Adquisicion | Amortizados | nAnual | Acumulada Libros
Licencia Software 1 5.500,00 2014 1 305,56 305,56 5.194.44
Valor en Libros del Activo Intangible $ 550000 $ 305568 30556 519444

También se detalla el valor en libros a diciembre del 2014 del activo intangible,

informacion de la cual se partird para proyectar el gasto por amortizacion.



140

Tabla 77
Gasto depreciacion activos fijos
Adios valorde 1 Gt 2015 2016 2017 2018 2019

Adauisicion

Instalaciones 35.725,83 10 357258 |  357258|  357258|  357258| 357258

Muebles y Enseres 9.023.28 10 902,33 902,33 902,33 902,33 902,33

Maguinaria y Equipos 1.347.802,32 10 13478023 | 13478023 | 13478023 | 134.780.23| 13478023

Equipo de Computo y Software 9.897,02 3 224833 329901]  329901] 3.29901] 329901

Total Gasto Depreciacion $ 140244845 $ 14150347 | $ 142555415 | § 142555415 | § 14255415 | § 14255415

Para determinar la proyeccion del gasto por depreciacion se utilizé el método de

linea recta, considerando la vida Gtil de cada uno de los activos fijos establecidas por

el Servicio de Rentas Internas.

Se determind que en el afio 2015 y 2018 se deprecia por completo el equipo de

computo y el afio 2017 la maquinaria y equipos, razon por la cual es necesario

invertir en la readquision de estos activos fijos.

Tabla 78
Gasto amortizacion activos intangibles
Afos vaorde i | ooms 2016 a7 218 2019
Adaisicion
Gasto Amortizacion
Licencia Software 5.500,00 6 916,67 916,67 916,67 916,67 916,67
Total Gasto Amortizacién $ 550000 $  91667[$  91667[8  91667[$  91667]$ 91667

|Tota| Gasto Depreciacion y Amortizacion

§ 14242014 § 14347082 $ 14347082 § 14347082 $143.470,82|

Para determinar la proyeccion del gasto por amortizacién se utilizd el método de

linea recta, considerando la vida atil estimada por la empresa de la licencia de

software que es de 6 afios.
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Tabla 79
Estado de Resultados proyectado
Afios

Detalle 2015 2016 2017 2018 2019
(+)Ingresos $ 314805185 $ 328228327 $ 342223824 $ 3568.160,83 $ 3.720.305,49
(-)Costos de ventas $ 245791556 $ 257051569 $ 2.667.846,13 $ 2.769.326,69 $ 2.875.134,34
(=)Utilidad Bruta en Ventas $ 69013629 $ 71176758 $ 75439211 $ 79883414 $ 84517115
(-)Gasto Sueldos y Salarios $ 6283000 $ 6288000 $§ 62.880,00 $ 62.880,00 $  62.880,00
(-)Gasto Beneficios Sociales $ 2356082 $ 2356982 § 2356982 § 2356982 $§ 2356982
(-)Gasto Operativos Generales $ 24825513 $ 25137588 § 254.62969 $ 258.02224 $ 26155944
(-)Gastos de depreciaciony amortizacion ~ $ 14242014 § 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $ 143.470,82
(-) Gastos financieros $ 6799770 $ 2881726 $§ 1443257 $ 127.097,76 $ 106.041,83
(=)Utilidad Operacional $ 14501349 § 20165380 $ 25540922 $ 183.79350 $ 247.649,24
(-)Participacion Trabajadores (15%) $ 2175202 $ 3024807 $ 3831138 $§ 2756903 §  37.147.39
(=)Utilidad antes de Impuestos $ 12326147 § 17140573 $ 21709783 $ 15622448 §  210.501,86
(-)Impuesto a la Renta (22%) $ 2711752 § 3770926 § 4776152 § 3436939 § 4631041
(=)Utilidad Neta $ 9614395 § 13369647 $ 169.33631 $ 12185509 $ 164.19145

Al estructurar el estado de resultados proyectado se considerd los rubros

anteriormente proyectados como: ingresos, costo de ventas, gasto sueldos, gasto

beneficios sociales, gastos operativos, gastos de depreciacion y amortizacion; y los

gastos financieros que seran calculados en el apartado de financiamiento de la

empresa para cubrir el capital de trabajo y la adquisicion de maqguinaria nueva.

4.1.1.2. Cuentas del balance proyectadas

Las cuentas del balance general a ser proyectadas son: cuentas por cobrar,

inventarios, cuentas por pagar; las cuales fueron calculadas utilizando los indices de

rotaciéon determinados en el afio 2014, al realizar el analisis financiero de la empresa.

a) Cuentas por cobrar

Al proyectar las cuentas por cobrar se considera el indice de rotacion que es 5.72,

valor determinado segun los siguientes datos historicos:
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Tabla 80

Datos histdricos de ventas a crédito y cuentas por cobrar

Cuentas 2013 2014

Ventas Anuales a Crédito $ 3.046.173,81
Cuentas por Cobrar $ 460.172,26 $ 560.237,30

Rotacién de Cuentas por Cobrar 5,97

Plazo medio de Cobros 60,30
Tabla 81

Proyeccidn de cuentas por cobrar

Detalle Afios
2015 2016 2017 2018 2019

Ingresos Proyectados $3148.05185 $3282.28327 $ 342223824 $ 356816083 $ 3.720.30549
Cuentas por Cobrar Proyectadas ~ §  527.26837 $ 549.75084 § 57319195 § 507.63258 $ 62311534

La proyeccion de las cuentas por cobrar se determiné dividiendo el total de
ingresos proyectados de cada afio para el indice de rotacion de cuentas por cobrar del

afio 2014, el cual se ubica en 5.97 veces en el afio.

b) Inventarios

Debido a que para la proyeccidon del estado de costos y ventas, no se consideraron
inventarios finales de productos en proceso, ni inventarios finales de productos
terminados; solo se procedera a proyectar los inventarios de materia prima de los
materiales de polietileno de alta y baja densidad considerando los datos historicos,

como se detalla a continuacion:

Tabla 82
Datos historicos de costo de materia prima P.A.D

Cuentas 2013 2014
Costo de Materia Prima Utilizada $ 847.099,39
Inventarios Materia Prima P.A.D. $ 158.753,13 $ 238.294,22
Rotacion de Inventarios MP P.A.D 4,27

Plazo medio de Inventarios MP 84,37
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Tabla 83
Proyeccién inventarios materia prima P.A.D
DETALLE ANOS
2015 2016 2017 2018 2019
Costo de Materia Prima $ 797.386,79 $ 92140812 $ 960.696,52 $ 1.001.660,16 $ 1.044.370,46
Inventarios MPP.AD Proyectados ~ § 186.873,18 $ 21593845 § 22514596 $§ 23474608 $ 244.755,54

La proyeccion de la cuenta de inventarios de materia prima de P.A.D, se
determiné dividiendo el total del costo de materia prima proyectada de cada afio
para el indice de rotacién de inventarios de materia prima del afio 2014, el cual se

ubica en 4.27 veces en el afo.

Tabla 84
Datos histéricos de costo de materia prima P.B.D
Cuentas 2013 2014

Costo de Materia Prima Utilizada $ 962.455,30
Inventarios Materia Prima P.B.D. $ 67.544,05 $ 101.386,08
Rotacion de Inventarios MP P.B.D 11,39
Plazo medio de Inventarios MP 31,59
Tabla 85
Proyeccion inventarios materia prima P.B.D

DETALLE ANOS

2015 2016 2017 2018 2019

Costo de Materia Prima $ 908.262,19 $ 1.045.63551 $ 1.090.220,90 $ 1.136.707,40 $ 1.185.176,05
Inventarios MP P.B.D Proyectados $ 7970908 $ 9176496 $ 9567777 $§ 99.75743 $ 104.011,04

La proyeccion de la cuenta de inventarios de materia prima de P.B.D, se
determiné dividiendo el total del costo de materia prima proyectada de cada afio
para el indice de rotacion de inventarios de materia prima del afio 2014, el cual se

ubica en 11.39 veces en el afo.
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¢) Cuentas por pagar

Para proyectar las cuentas por pagar, previamente es necesario determinar las
compras a efectuarse durante el periodo 2015-2019, para lo cual se aplicéd la

siguiente formula:

Compras = Costo de ventas — Inventario Inicial + Inventario Final

Tabla 86
Proyeccidn de compras
Historico Afios Proyectados
Detalle 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Inventario Inicial $ 40124891 $§ 53029837 $ 26658226 $ 307.70341 § 32082373 § 33450350
(+)Compras $ 250005517 $2.194.19945 $ 261163684 $ 2.680.96645 $ 2.783.006,46 $ 2.889.397,41
(-)Inventario Final $ 53029837 $ 26658226 § 307.70341 $§ 320.823,73 $ 33450350 $ 348.766,57
Costo de Ventas $ 237100571 $2.457.91556 $ 2570.515,69 $ 2.667.846,13 $ 2.769.326,69 $ 2.875.134,34

Para el calculo de las compras del afio 2015, se considero el valor del costo de
ventas proyectado del afio 2015, como inventario inicial el valor del inventario del

aflo 2014 y como inventario final el valor del inventario proyectado del afio 2015.

Al proyectar las cuentas por pagar se considera el indice de rotacion que es 4.40,
determinado segun los siguientes datos historicos:

Tabla 87
Datos histéricos de compras a crédito y cuentas por pagar

Cuentas 2013 2014
Compras Anuales a Crédito $ 2.500.055,17
Cuentas por Pagar $ 526.83957 $ 609.991,69
Rotacion Cuentas por Pagar 4,40

Plazo Medio de Pagos 81,85
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Tabla 88
Proyeccidn de cuentas por pagar
Detalle Afios
2015 2016 2017 2018 2019
Compras de Inventario $ 219419945 $ 2.611.636,84 $ 2.680.966,45 $ 2.783.006,46 $ 2.889.397,41
Gastos Operativos $ 24825513 $ 25137588 § 254.62960 $ 258.022,24 $ 26155944
Cuentas por Pagar Proyectadas $ 55531949 $ 65093810 $ 667.440,76 $ 69141204 $ 716.40544

La proyecciéon de las cuentas por pagar se determind dividiendo el total de
compras de inventario proyectadas mas los gastos operativos de cada afio para el
indice de rotacion de cuentas por pagar del afio 2014, el cual se ubica en 4.40 veces

en el afio.
d) Sueldosy Beneficios sociales por Pagar
Para determinar los sueldos y beneficios sociales por pagar se consider6 el

periodo de calculo y la fecha de pago de cada uno de estos rubros, como se detalla a

continuacion:

Tabla 89

Informacidn para el célculo de beneficios sociales por pagar

. , Fecha NITETE .
Detalle Periodo de Calculo d de meses Observacion
e Pago
calculados

Décimo Tercer 01 Diciembre -30  24-dic 1

Sueldo Noviembre

Décimo Cuarto  Agosto 2014-Julio  15-ago 5 Region Sierra 'y
Sueldo 2015 Oriente
Fondos de 1 Al afio de trabajo
Reserva

Vacaciones Al afio de trabajo
Aporte Patronal 1 Mensual
IESS
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Tabla 90
Proyeccion de sueldos y beneficios sociales por pagar
Afios 2015 2016 2017 2018 2019

Sueldos por pagar $ 524000 $§ 524000 $ 524000 $ 5.240,00 $ 5.240,00
Décimo Tercer Sueldo $ 43667 $ 436,67 $ 436,67 $ 436,67 $ 436,67
Décimo Cuarto Sueldo $ 118000 $§ 118000 $ 1.180,00 $§ 1.180,00 $ 1.180,00
Vacaciones $ 262000 § 262000 $ 2.62000 $ 2.620,00 $ 2.620,00
Fondos de reserva $ 43649 $ 436,49 $ 43649 $ 43649 $ 43649
Aporte patronal al IESS $ 63666 $ 636,66 $ 636,66 $ 63666 $ 636,66
Beneficios sociales por pagar $ 53098 $ 53098 $ 5.309,82 $ 530982 $ 5.309,82
Sueldo y Beneficios por Pagar $ 1054982 $§ 1054982 $ 10.549,82 $ 10.549,82 $ 10.549,82

Al proyectar los sueldos por pagar se consideré el sueldo correspondiente al

ultimo mes de cada afio. Para la proyeccion del décimo tercer sueldo, fondos de

reserva y aporte patronal por pagar se estimo los valores correspondientes a un mes;

mientras que para el décimo cuarto por pagar se estimd los valores correspondientes

a cinco meses y el calculo de las vacacaciones por pagar corresponde al valor de todo

el afo.

4.1.2. Determinacion de los flujos de caja

Para establecer los flujos de caja se debe analizar los flujos de ingresos y los

flujos de egreso, para esto se necesita determinar la necesidad operativa de fondos y

la manera de financierla, ademas de la inversion en activos fijos, la tasa de descuento

y el correspondiente valor residual.

4.1.2.1. Necesidad operativa de fondos
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Tabla 91
Necesidad operativa de fondos
| Incremento de Necesidades Operativas de Fondos |

Detalle 2014 2015 2016 2017 2018 2019
+)Cuentas por Cobrar $ 560.237,20 $ 527.26837 § 54975084 $§ 57319195 §  507.63258 $ 623.11534
+)Inventarios § 53029837 $ 26658226 § 307.70341 $ 32082373 §  334.50350 $ 348.766,57

)Cuentas por Pagar $ 609.99169 $ 55531949 $ 650.938,10 $ 667.440,76 $ 691.412,04 § 716.405,44
)Sueldos y Beneficios por Pagar $ 3050401 $ 1054982 § 1054982 $ 1054982 $ 1054982 § 10.549,82
=)Necesidades Operativas de Fondo: $ 450.039,87 § 227.981,32 $ 195.966,33 $ 216.02510 $  230.174,23 § 244.926,66
ncrementos de NOF $ (222.058555) $ (32.01500) $ 20.058,78 $ 1414912 § 14.752,43

(
(
(
(
(
]

Se calculd a partir de la diferencia entre los activos corrientes operativos que
constan de las cuentas por cobrar y los inventarios; y los pasivos corrientes
operativos que constan de las cuentas por pagar y los sueldos y beneficios sociales
por pagar; rubros que corresponden a las cuentas de balances proyectadas para el
periodo 2015-2019. Al determinar las necesidades operativas de fondos de cada uno
de los afios se puede estimar los incrementos y decrementos del NOF en relacion con

el aflo anterior.

4.1.2.2. Financiamiento

e Financiamiento del capital de trabajo

Para calcular las necesidades de financiamiento que requiere la empresa ldeplast
Cia. Ltda., se utilizé el método del Efectivo Minimo de Operacidn, el cual empieza
con el célculo del ciclo de caja.

“El ciclo de caja no es mas que las diferentes etapas que hay que
recorrer desde el momento en que se adquiren los inventarios, el
periodo de transformacion a productos terminados, las etapas del
proceso de venta y distribucion, hasta el momento en que se genera
realmente el efectivo producto de la venta, es decir, cuando se hace
efectivo las cuentas por cobrar, el cual va a ser utilizado para cancelar
las deudas en que se incurrieron para la transformacion de la materia
prima” (Higuerey, 2007, pag. 26).

La formula aplicada para el calculo del ciclo de caja es la siguiente:
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CC = PMI + PMC — PMP
Donde:
PMI= Plazo medio de inventarios
PMC-= Plazo medio de cobros

PMP= Plazo medio de pagos

La informacion correspondiente a los plazos medios de inventarios, cobros y
pagos se determiné en el analisis financiero del afio 2014 efectuado a la empresa.
Después se determina la rotacion del efectivo, el cual muestra el nimero de veces
que la caja de la empresa rota, se lo obtiene dividiendo los 360 dias del afio para el

ciclo de caja:

RE — 360
T Ccc

Posteriormente, se calcula los desembolsos totales anuales, que resultan de la
suma del total del costo de ventas, gasto sueldos y salarios, y gastos operativos

generales.

Finalmente, se calcula el efectivo minimo de operaciones, el cual permite
conocer el nivel minimo de efectivo que necesita la empresa para realizar sus
operaciones, para esto se divide los desembolsos totales anuales para la rotacion de

efectivo como se describe en la siguiente férmula:

DTA

EMO = ——
RE



Tabla 92
Efectivo minimo de operaciones

Calculo del Efectivo Minimo de Operaciones

(+) Plazo medio de Inventarios 66,92
(+) Plazo medio de cobros 60,30
(-) Plazo medio de pagos 81,85
(=) Ciclo de Caja 45,36
Dias del afio 360
(=) Rotacion de Efectivo 7,94
(+) Costo de Venta 2.457.915,56
(+) Gasto Sueldos y Salarios 86.449,82
(+) Gastos Operativos Generales 248.255,13
Desembolsos Totales
(=) Anuales 2.792.620,52
Efectivo minimo de operacion 351.893,64
Efectivo al 31 de Diciembre de
2014 930,72
Necesidades de
Financiamiento 350.962,92
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En la tabla anterior se muestra que el efectivo minimo de operacion que necesita
la empresa Ideplast Cia. Ltda., es de $ 351.893,64; debido a que al 31 de diciembre

del 2014 se disponde apenas de $930,72 en efectivo; la necesidad de financiamiento

de la empresa asciende a $ 350.962,92.

Tabla 93

Informacion para financiamiento de capital de trabajo
Datos
Monto del préstamo 350.962,92
Interés 9,43%
Periodos (en afios) 3
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Para financiar el capital de trabajo requerido se acudié a un préstamo de una
institucion financiera del pais, considerandose un periodo de 3 afios, a una tasa de
intéres del 9.43%, tomada del boletin de tasas de interés activas efectivas
referenciales de marzo del 2015, al segmento productivo empresarial emitido por el
Banco Central del Ecuador. La tabla de amortizacion del préstamo para financiar el

capital de trabajo es la siguiente:

Tabla 94
Tabla de amortizacién préstamo para capital de trabajo
Periodos Interés Capital Dividendo Saldo Final
0 350.962,92
1 33.095,80 106.617,57  139.713,37 244.345,35
2 23.041,77 116.671,61  139.713,37 127.673,74
3 12.039,63 127.673,74  139.713,37 0,00

e Financiamiento para inversién en maquinaria

Debido a que se determind que en el afio 2017 la maquinaria se depreciara por
completo, la empresa ve la necesidad de invertir en la adquisicion de una nueva
maquinaria para estar a la vanguardia en los avances tecnoldgicos en la fabricacion
de empaques plasticos flexibles y de esta manera ser mas competitivos en la

industria.

Tabla 95
Informacion para financiamiento de maquinaria

Datos
Monto del préstamo 1.347.802,32
Interés 9,43%

Periodos (en afios) 5

Para financiar la adquisicion de la nueva maquinaria se acudio a un préstamo de
una institucion financiera del pais, considerandose un periodo de 5 afios, a una tasa
de intéres del 9.43%, tomada del boletin de tasas de interés activas efectivas

referenciales de marzo del 2015, al segmento productivo empresarial emitido por el
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Banco Central del Ecuador. La tabla de amortizacion del préstamo para financiar la

compra de la maquinaria es la siguiente:

Tabla 96
Tabla de amortizacion préstamo de adquisicion maquinaria
Periodos Interés Capital Dividendo Saldo Final

0 1.347.802,32
1 127.097,76 223.286,68  350.384,44 1.124.515,64
2 106.041,83 24434261  350.384,44 880.173,03
3 83.000,32 267.384,12 350.384,44 612.788,91
4 57.785,99 292.598,44  350.384,44 320.190,47
5 30.193,96 320.190,47  350.384,44 0,00

41.2.3. Tasa de descuento

Se utiliza para actualizar los flujos de ingresos y costos proyectados, con el fin de
expresar el valor monetario de dichos flujos en un periodo determinado. Para
determinar el Flujo de Caja Libre (FCF) se utilizar4& como tasa de descuento el
Weighted Average Cost of Capital (WACC) y para el Flujo de Caja de Accionistas y
Acreedores (CCF) se utilizara como tasa de descuento el WACC (BT), célculos que

se detallan a continuacion:

e Calculo del CAPM (ke)

Para determinar el WACC es preciso previamente calcular el CAPM o también
conocido como Capital Asset Pricing Model; el cual es la tasa de retorno esperada

que los accionista de la empresa exigen de un proyecto.
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Tabla 97
Rentabilidad promedio anual del mercado

Rentabilidad del Mercado

Industria Manufacturera

Aios 2010 2011 2012 2013 2014

Ingresos 14.659.475.931,31 14.681.062.371,00 22.997.572.27641 23.098.629.19048  11.760.621.671,95
Utilidad Neta 1.106.984.660,84  951.901.190,00 1.197.060.132,27  1.189.842.958,46 665.030.100,45
|Rentabi|idad Anual 7,55% 6,48% 521% 515% 5,65%
|Rentabi|idad Promedio Anual 6,01%|

| E(Rm) 601% |

Para el calculo de la rentabilidad promedio anual del mercado E(Rm) se considero
el valor de ingresos y utilidad neta del mercado manufacturero correspondientes a los
afios 2010-2014, datos proporcionados por la Superintendencia de Compafiias. Por
lo cual, la rentabilidad promedio anual del mercado de los Gltimos cinco afios es de
6.01%.

Tabla 98

Tasa libre de riesgo
| Tasa Libre de Riesgo (Bonos de los Estados Unidos) |

Afios 2010 2011 2012 2013 2014
Enero 2,48% 1,99% 0,84% 0,81% 1,65%
Febrero 2,36% 2,26% 0,83% 0,85% 1,52%
Marzo 2,43% 2,11% 1,02% 0,82% 1,64%
Abril 2,58% 2,171% 0,89% 0,71% 1,70%
Mayo 2,18% 1,84% 0,76% 0,84% 1,59%
Junio 2,00% 1,58% 0,71% 1,20% 1,68%
Julio 1,76% 1,54% 0,62% 1,40% 1,70%
Agosto 1,47% 1,02% 0,71% 1,52% 1,63%
Septiembre 1,41% 0,90% 0,67% 1,60% 1,77%
Octubre 1,18% 1,06% 0,71% 1,37% 1,55%
Noviembre 1,35% 0,91% 0,67% 1,37% 1,62%
Diciembre 1,93% 0,89% 0,70% 1,58% 1,64%
| Tasa Libre de Riesgo (Rf) 1,40% |
| Premio por Riesgo 4,60% |

Un bono es un titulo de deuda, de renta fija o variable, emitido con el fin
fundamental de permitir a los emisores obtener fondos directamente de los mercados
financieros a cambio de lo cual el emisor se compromete a devolver el capital

principal junto con los intereses.
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Para el calculo de la tasa libre de riesgo se considerd las tasas de interés de renta fija
de los cupones de los bonos de Estados Unidos de los afios 2010-2014,; dando como

resultado una tasa libre de riesgo de 1.40%

El premio por riesgo resulta de la diferencia entre la rentabilidad promedio anual

y latasa libre de riesgo, valor que asciende a 4.60%.

Tabla 99
Rentabilidad de la industria de plasticos

Rentabilidad de la Industria
Fabricacion de Plasticos

Aiios 2010 2011 2012 2013 2014
Ingresos 879.293.4990 34581844960 1085.280.77500 67173257360 71952043557
Utidad Neta 7864805538 1863292827 50.04145050  27.408.226,64 1475841829
[Rentabilidad Anual 8,94% 5,39% 5,52% 1,08% 5,74%)
[Rentailidad Promedio Anual 5,94%)

Para el céalculo de la rentabilidad promedio anual de la industria Ri(t) se considero
el valor de ingresos y utilidad neta de la industria de plasticos correspondientes a los
afios 2010-2014, datos proporcionados por la Superintendencia de Compaiiias. Por
lo cual, la rentabilidad promedio anual de la industria de los ultimos cinco afios es de
5.94%. A continuacion se presenta un cuadro resumen de la rentabilidad del

mercado manufacturero y la industria de plasticos:

Tabla 100
Rentabilidad del mercado y la industria
Afos Ri(t) Rm(t)
2010 8,94%  7,55%
2011 539%  6,48%
2012 552%  5,21%
2013 4,08%  5,15%
2014 574%  5,65%
Suma  29,68% 30,05%
Promedio 5,94%  6,01%
Para determinar el coeficiente Beta es necesario calcular la covarianza y varianza,

las cuales se detallan a continuacion:
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Tabla 101
Calculo de la covarianza

\ Célculo g la Covarianza |

Afios Ri(f) Rm(t) (Rit-Ri) (Rmt-Rm)  (Rit-Ri)*(Rmt-Rm)
2010 8,94% 755% 3,0089% 15421% 0,0464%
2011 5,39% 6,48% -0,5475% 0,4746% -0,0026%
2012 5,52% 5,21% -0,4124% -0,8041% 0,0033%
2013 4,08% 5,15% -1,8553% -0,8581% 0,0159%
2014 5,74% 5,65% -0,1937% -0,3545% 0,0007%
Suma 29,68% 30,05%
Promedio 5,94% 6,01%
Sumatoria 0,06%
Cov (Ri,Rm) 0,0127%
Tabla 102

Célculo de la varianza

Calculo de la Varianza
Afios Rm(t) (Rmt-Rm) (Rmt-Rm)"2
0 7,55% 1,54% 0,02%
1 6,48% 0,47% 0,00%
2 5,21% -0,80% 0,01%
3 5,15% -0,86% 0,01%
4 5,65% -0,35% 0,00%
Promedio 6,01%
Sumatoria 0,04%
Varianza 0,0103%
Coeficiente Beta 1,239825

Para obtener el coeficiente Beta de 1.239825, se dividio la covarianza obtenida de
la rentabilidad de la industria y la rentabilidad del mercado para la varianza de la

rentabilidad del mercado, como se muestra en la siguiente formula:

. COV(R; ,Ry)
A= —aR(RD
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__0.0127
'~ 0.0103
Bi =1.239825

Tabla 103

Calculo costo de capital

Detalle Datos

Rendimiento de mercado(Rm) 6,01%
Tasa de Libre Riesgo (Rf) 1,40%
Prima de riesgo del Mercado

(Rm- Rf) 4,60%
Coeficiente Beta de la Industria

(Bi) 1,24
Costo de Capital (ke) 7,11%

Finalmente, el costo de capital (ke) da como resultado 7.11%, el cual se lo obtiene
al aplicar la siguiente formula:
R; = Ry + Bi(Rmm — Ry)
R; = 1.40% + 1.239825(6.01% — 1.40%)
R; = 7.11%

e Calculo del WACC
El Weighted Average Cost of Capital (WACC) o Costo del Capital Medio

Ponderado, es la tasa de descuento que se emplea para descontar los flujos de caja

libres al valorar una empresa.

Tabla 104
Célculo de la tasa impositiva
Participacion de Trabajadores 15% 100% 15,00%
Impuesto a la Renta 22% 85% 18,70%
Tasa de Impuestos para calculo WACC 33,70%

Al iniciar con la estimacion del WACC es necesario calcular la tasa impositiva,

la cual, segun informacion publicada por el Servicio de Rentas Internas se considera
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la participacion de trabajadores del 15% y el impuesto a la renta del 22% dando
como resultado una tasa impositiva del 33.70%.

Tabla 105

Calculo del WACC
E Valor del patrimonio 286.491,50 14,43%
D Valor de la deuda 1.698.765,24  85,57%

Total 1.985.256,74 100,00%
E Valor del patrimonio 14,43%
ke rentabilidad exigida para los accionistas 7,11%
D Valor de la deuda 85,57%
kd rentabilidad exigida para la deuda 9,43%
T Tasa de Impuestos 33,70%

Numerador 6,38%

Denominador 1,00

WACC 6,38%

El WACC resultante es de 6.38%, el cual se lo obtiene al aplicar la siguiente
formula:

Exke+ Dxkdx(1—-T)
E+D

WACC =

14.04% x 7.11% x 85.57% x (1 — 33.70%)
14.43% + 85.57%

WACC =

WACC = 6.38%

e Calculo del WACC (BT)

El Costo del Capital Medio Ponderado WACC (BT), es la tasa de descuento que
se emplea para descontar los flujos de caja para accionistas y acreedores sin
considerar los impuestos al valorar una empresa.



Tabla 106
Célculo del WACC (BT)
E Valor del patrimonio 286.491,50 14,43%
D Valor de la deuda 1.698.765,24 85,57%
Total 1.985.256,74 100,00%
E Valor del patrimonio 14,43%
ke rentabilidad exigida para los accionistas 7,11%
D Valor de la deuda 85,57%
kd rentabilidad exigida para la deuda 9,43%
Numerador 0,09
Denominador 1,00
WACC (BT) 9,10%
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El WACC (BT) resultante es de 9.10%, el cual se lo obtiene al aplicar la

siguiente formula:

Exke+ Dxkd

WACC =
E+D

14.04% x 7.11% x 85.57%

WACC =

14.43% + 85.57%

WACC =9.10%

4.1.2.4. Valor residual

El valor residual o terminal es el valor presente de los flujos de caja al ultimo afio

del periodo de proyeccion.

El célculo del valor residual tanto para los flujos de caja libres, como para los

flujos de caja para los accionistas se detallan a continuacion:



Tabla 107
Calculo del valor residual
Free Cash Flow Capital Cash Flow

Flujo neto del altimo

periodo 353.318,54 353.318,54
Tasa de crecimiento PIB 0,00% 0,00%
WACC 6,38% 9,10%
Numerador 353.318,54 353.318,54
Denominador 0,06376 0,09096
Valor residual flujos 5.541.035,34 3.884.454,03
Valor residual Activos

Fijos 1.150.387,48 1.150.387,48
Valor Residual 6.691.422 81 5.034.841,51
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Para determinar el valor residual de los flujos solo se tom6 en cuenta el flujo neto
del daltimo periodo sin considerar una tasa de crecimiento, para de esta manera no
sobreestimar el crecimiento de los flujos a perpetuidad, también se utiliz6 el WACC

y WACC (BT) segun el tipo de flujo, mediante la aplicacion de la siguiente formula:

VR :FCnx(1+g)
k—g
e Flujo de caja libre

_ 353.318,54
"~ 0,06376

VR = 5.541.035,34

¢ Flujo de caja para el accionista

_ 353.318,54
~0,09096

VR = 3.884.454,03
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Posteriormente, al valor residual de flujos se adiciono el valor residual de los
activos fijos del afio 2019, valor que asciende a $ 1.150.387,48; dando como
resultado un valor residual del flujo de caja libre de $ 6.691.422,81 y el valor

residual del flujo de caja para los accionistas de $5.034.841,51.

4.1.25. Flujo de caja libre

El flujo de caja libre calcula las inversiones necesarias y los beneficios que
entrega un negocio a lo largo de su vida proyectada independientemente de su

estructura financiera, es decir, sin considerar el financiamiento.

A continuacion se presenta el flujo de caja libre de la empresa Ideplast Cia.
Ltda.:
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Tabla 108
Flujo de caja libre
- ANOS
o 215 26 17 2018 219

Ingresos $ 314805185 $3282.28327 $342223824 § 356816083 § 3.720.30549
(-)Costo de Ventas $ 2457191556 $2570515,69 $2.667.846,13 § 2.769.32669 $ 2.875.134,34
(=)Utilidad Bruta en Ventas $ 69013629 § 71176758 § 75439211 § 79883414 § 84517115
Gasto Sueldos y Salarios $ 6288000 § 6288000 $§ 6288000 § 6288000 §  62.880,00
Gasto Beneficios Sociales $ 2356982 § 2356982 § 2356982 § 2356982 § 2356982
Gastos Operativos Generales $ 24825513 § 25137588 § 14347082 $ 25802224 $ 26155944
Gasto Depreciacion y Amortizacion § 124014 § 14347082 § 14347082 § 14347082 § 14347082
(=)Beneficios antes de Intereses e Impuestos § 21301119 § 23047106 § 38100066 $ 31089126 § 35369107
(-) 15% Participacion Trabajadores $ 3195168 § 3457066 § 57.15010 § 4663369 $§ 5305366
(-) Impuesto a la Renta 22% $ 3983309 § 43098090 § 7124712 § 5813667 §  66.14023
(=) Beneficio neto de laempresasindeuda  § 14122642 $ 15280231 § 25260344 $ 20612091 § 23449718
(+) Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 § 14347082 $§ 14347082 § 14347082 § 14347082
(-) Incremento de NOF § (22205855 $ (3201500) § 2005878 § 1414912 § 1475243
(-) Reinversion de Activos Fijos $ 989702 $ 134780232 §$ 9.897,02
(+) Valor residual $ 669142281

Free Cash Flow $ 50570511 § 31839111 § 37601547 $(1.012.359,72) § 7.044.74136

Para establecer el flujo de caja libre se inicia determinando la utilidad bruta en
ventas, la cual resulta de la diferencia del total de ingresos proyectados y el costo de
ventas proyectado de cada uno de los afios; después se calcula los beneficios antes de
intereses e impuestos, que se obtienen restando de la utilidad bruta en ventas los
gastos sueldos y salarios, gasto beneficios sociales, gastos operativos generales y
gastos de depreciacion y amortizacion; posteriormente al descontar el 15% de la
participacién trabajadores y el 22% de impuesto a la renta se obtiene el beneficio
neto de la empresa sin deuda. Finalmente para determinar los flujos de caja libres
del periodo 2015-2019, al valor resultante del beneficio neto se suma la depreciacion
y amortizacion ya que estos gastos no representan una salidad de efectivo, se resta
los incrementos de las necesidades operativas de financiamiento y la inversion en

activos fijos; y en el ultimo afio se suma el valor residual correspondiente.
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4.1.2.6. Flujo de caja para los accionistas

El flujo de caja para los accionistas calcula las inversiones necesarias y los
beneficios que entrega un negocio a lo largo de su vida proyectada considerando los

gastos financieros, correspondientes a los intereses generados en la deuda.

A continuacién se presenta el flujo de caja para los accionistas de la empresa
Ideplast Cia. Ltda:

Tabla 109
Flujo de caja para los accionistas
RUb ANOS
Hores 2015 2016 2017 2018 2019

Ingresos $ 3.148.051,85 $ 3.282.28327 $3.422.238,24 $3.568.160,83 $ 3.720.305,49
(-)Costos de ventas $ 2.457.91556 $ 2.570.515,69 $ 2.667.846,13 $2.769.32669 $ 2.875.134,34
(=)Utilidad Bruta en Ventas $ 69013629 $ 71176758 $ 75439211 $ 798.83414 $ 84517115
Gasto Sueldos y Salarios $ 6288000 $ 6288000 § 6288000 $ 62.880,00 $ 62.880,00
Gasto Beneficios Sociales $ 2356982 § 2356982 $ 2356982 § 2356982 $ 23.569,82
Gastos Operativos Generales $ 24825513 § 25137588 $ 254.62969 $ 25802224 $ 26155944
Gasto Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 § 14347082
(=)Beneficios antes de Intereses e Impuestos $  213.011,19 § 23047106 $ 269.841,79 § 31089126 §  353.691,07
(-) Gastos Financieros $ 6799770 $ 2881726 § 1443257 $ 127.097,76 §  106.041,83
(=)Beneficios neto de la empresa $ 14501349 $ 20165380 $ 25540922 $ 18379350 $  247.649.24
15% Participacion Trabajadores $ 2075202 $§ 3024807 $ 3831138 § 2756903 §  37.147,39
Impuesto a la Renta 22% $ 2711752 § 3770926 $§ 4776152 $ 34.369,39 $ 46.310,41
(=) Beneficio neto de laempresasindeuda $  96.14395 § 133.69647 $ 169.33631 § 121.85509 §  164.19145
(+) Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 § 14347082 $ 14347082
(-) Incremento de NOF $ (222.05855) $ (32015000 $ 20.058,78 $ 1414912 § 1475243
(+)Nueva deuda $ 350.962,92 $ 1.347.802,32
(-)Pago Capital $ 39353254 $ 236.96967 $ 23402654 $ 22328668 $  244.34261
(-) Reinversion de Activos Fijos $  9.897,02 $1.347.802,32 § 9.897,02
(+) Valor residual $ 5.034.84151

Capital Cash Flow $ 41805301 $ 6231559 $ 5872181 $ 2789011 $ 507351171

Para establecer el flujo de caja para los accionistas se inicia determinando la
utilidad bruta en ventas, la cual resulta de la diferencia del total de ingresos
proyectados y el costo de ventas proyectado de cada uno de los afios; despues se
calcula los beneficios antes de intereses e impuestos, que se obtienen restando de la
utilidad bruta en ventas los gastos sueldos y salarios, gasto beneficios sociales, gastos
operativos generales y gastos de depreciacion y amortizacion; luego para obtener el

beneficio neto de la empresa se resta los gastos financieros; posteriormente al
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descontar el 15% de la participacion trabajadores y el 22% de impuesto a la renta se
obtiene el beneficio neto de la empresa sin deuda. Finalmente para determinar los
flujos de caja para los accionista del periodo 2015-2019, al valor resultante del
beneficio neto se suma la nueva deuda, y la depreciacion y amortizacion ya que estos
gastos no representan una salidad de efectivo, se resta los incrementos de las
necesidades operativas de financiamiento, la inversidn en activos fijos, el pago del
capital de la deuda de cada uno de los afios; y en el Gltimo afio se suma el valor

residual correspondiente.

4.1.3. Descuento de los flujos de caja

Para obtener el valor de la empresa se descontaran los Flujos de Caja utilizando la

tasa de descuento apropiada para cada flujo, mediante siguiente férmula:

V= FCLAR0l1l (+) FCL Afo2 (+) FCL Afion
(1+WACC)™M (1+WACC)"2 (1+WACC)™n

4.1.3.1. Descuento de los flujos de caja libre

El valor de la empresa Ideplast Cia. Ltda., se obtiene descontando los flujos de

caja libres con la tasa de descuento WACC del 6.38% de la siguiente forma:

V= 50570511 (+) 318.391,11 (+) 376.01547 (+) -1.012.359,72 (+) 7.044.741,36
(1+6,38%)"1 (1+6,38%)"2 (1+6,38%)"3 (1+6,38%)"4 (1+6,38%)"5
V= 47539220 (+) 281.36518 (+) 312.370,39 (+) -790.594,36 (+) 5.171.763,08

V=| 5.450.296,50

Utilizando el método del Flujo de Caja Libre descontado a una tasa WACC la

empresa Ideplast Cia. Ltda. tiene un valor presente de sus flujos de $5.450.296,50
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Tabla 110
Descuento del flujo de caja libre
Ry ANOS
o8 2015 206 2017 2018 2019
Ingresos $ 314805185 $3.282.28327 $342223824 $ 3568.160,83 $ 3.720.305,49
(-)Costo de Ventas $ 245791556 $2.570.515,69 $2.667.846,13 $ 2.769.326,69 $ 2.875.134,34
(=)Utilidad Bruta en Ventas $ 69013629 $ 71176758 $ 75439211 $ 798.83414 § 84517115
Gasto Sueldos y Salarios $ 62.880,00 § 62.880,00 $ 62.88000 $ 62.880,00 $ 62.880,00
Gasto Beneficios Sociales $ 2356982 § 2356982 § 2356982 § 2356982 $ 23.569,82
Gastos Operativos Generales $ 24825513 $ 25137588 $ 14347082 $ 258.022,24 $  261.559,44
Gasto Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082
(=)Beneficios antes de Intereses e Impuestos § 21301119 § 23047106 $ 381.00066 § 310.891,26 § 35369107
(-) 15% Participacion Trabajadores $ 3195168 § 3457066 $ 57.15010 §  46.63369 $ 53.053,66
(-) Impuesto a la Renta 22% $ 3983309 § 4309809 § 7124712 $ 5813667 $ 66.140,23
(=) Beneficio neto de laempresasindeuda  $ 14122642 § 152.80231 § 25260344 § 20612091 § 23449718
(+) Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $  143470,82
(-) Incremento de NOF $ (222.05855) $ (32.01500) § 20.058,78 $ 1414912 $§ 1475243
(-) Reinversion de Activos Fijos $  9.897,02 $ 1.347.802,32 $ 9.897,02
(+) Valor residual $ 6.691.422,81
Free Cash Flow $ 50570511 $ 31839111 $ 376.01547 $(1.012.359,72) $ 7.044.741,36

| WACC 638% |

Flujo de Caja Descontados $ 47539220 $ 28136518 $ 31237039 $ (790.594,36) $ 5.171.763,08

Valor Presente de los Flujos $ 5.450.296,50

4.1.3.2. Descuento de los flujos de caja para el accionista

El valor la empresa Ideplast Cia. Ltda., para accionistas y acreedores se obtiene

descontando los respectivos flujos a una tasa de descuento WACC (BT) del 9.10%.

V= 728107,94 (+) 186.442,81 (+) 166.661,13

(+)  27.890,11 (+) 5.073.511,71

(1+9,10%)" (1+9,10%)"2 (1+9,10%)"3

V= 667.402,92 (+) 156.649,97 (+)

V=] 4.255.092,40

128.354,57 (+)

(1+9,10%)"4

(1+9,10%)"5

19.688,82 (+) 3.282.996,12

Utilizando el método del Flujo de Caja para Accionistas y Acreedores con una

tasa WACC (BT) la empresa Ideplast Cia. Ltda. tiene un valor presente de sus flujos

de US$ 4.255.092,40
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Tabla 111
Descuento del flujo de caja para accionistas y acreedores
Rub ANOS
uoros 2015 2016 2017 2018 2019
Ingresos $ 3.148.051,85 $ 3.282.28327 $3.422.23824 $3568.160,83 $ 3.720.305,49
(-)Costos de ventas $ 245791556 $ 2.570.51569 $ 2.667.846,13 $2.769.326,69 $ 2.875.134,34
(=)Utilidad Bruta en Ventas $ 690.13629 $ 71176758 $ 75439211 $ 798.834,14 $ 84517115
Gasto Sueldos y Salarios $ 6288000 $ 62.88000 $ 62.880,00 $ 62.880,00 $ 62.880,00
Gasto Beneficios Sociales $ 2356982 $ 2356982 $ 23569,82 $ 23.569,82 $ 23.569,82
Gastos Operativos Generales $ 24825513 $ 25137588 $ 254.629,69 $ 258.022,24 $  261.559,44
Gasto Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $  143.470,82
(=)Beneficios antes de Intereses e Impuestos $  213.011,19 $ 23047106 $ 269.841,79 $ 310.891,26 $  353.691,07
(-) Gastos Financieros $ 6799770 $ 2881726 $ 1443257 $ 127.097,76 $  106.041.83
(=)Beneficios neto de la empresa $ 14501349 $ 201.653,80 $ 25540922 $ 183.79350 $  247.649,24
15% Participacion Trabajadores $ 2175202 $ 3024807 $ 3831138 $ 2756903 $ 37.147,39
Impuesto a la Renta 22% $ 2711752 $ 3770926 $ 4776152 $ 34.369,39 $ 46.310,41
(=) Beneficio neto de laempresasindeuda  $  96.14395 $ 13369647 $ 169.33631 $ 121.85509 $  164.19145
(+) Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $  143.470,82
(-) Incremento de NOF $ (22205855) $ (32.01500) $ 2005878 $ 1414912 $ 1475243
(+)Nueva deuda $  350.962,92 $ 1.347.802,32
(-)Pago Capital $ 39353254 $ 23696967 $ 23402654 $ 22328668 $ 24434261
(-) Reinversion de Activos Fijos $ 9.897,02 $1.347.802,32 $ 9.897,02
(+) Valor residual $ 5.034.841,51
Capital Cash Flow $ 418.053,01 $ 6231559 $ 5872181 $ 27.890,11 $ 5.073.511,71

| WACC (BT) 910% |

Flujo de Caja Descontados $ 38319841 $ 52357,80 $ 4522478 $ 19.688,82 $ 3.282.996,12

Valor Presente de los Flujos $ 3.783.465,92

4.1.4. Valor global de la empresa

El valor presente de los flujos, de acuerdo a los métodos de flujos de caja

descontados que se utilizaron durante el presente proceso de valoracién a la empresa

Ideplast Cia. Ltda., son los siguientes:

Tabla 112

Valor global de la empresa

Flujos de Caja

Free Cash Flow 5.450.296,50
Capital Cash Flow 3.783.465,92
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4.1.5. Presupuesto de tesoreria

El presupuesto de tesoreria proyectado de la empresa lIdeplast Cia. Ltda., se

presenta a continuacion:
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Tabla 113
Presupuesto de tesoreria
Afios
Concepto 2015 2016 2017 2018 2019 Saldos BG
A. Saldo Inicial de Caja 930,72 44579990 527.203,27 604.040,66 607.796,27
B. Entradas
Ventas presupuestadas 3.148.051,85 3.282.283,27 3.422.238,24 3.568.160,83 3.720.305,49
Al contado 2.620.783,48 2.732.532,43 2.849.046,29 2.970.528,25 3.097.190,15
Cuentas pendientes 562.94597 527.268,37 549.750,84 573.191,95 597.632,58 623.115,34
Total Entradas de Efectivo 3.183.729,45 3.259.800,80 3.398.797,13 3.543.720,20 3.694.822,73
C. Salidas de Efectivo
Compras presupuestadas 2.194.199,45 2.611.636,84 2.680.966,45 2.783.006,46 2.889.397,41
Al contado 1.695.323,56 2.017.851,86 2.071.418,61 2.150.258,68 2.232.460,45
Cuentas pendientes 609.991,69 498.87590 593.784,97 609.547,84 632.747,78 656.936,96
Gastos de Ventas 91.532,26  94.653,00  97.906,81 101.299,36 104.836,57
Al contado 70.721,37 73.13258  75.646,60  78.267,81 81.000,80
Cuentas pendientes - 20.810,89  21.520,42  22.260,21 23.031,55  23.835,77
Gastos Administrativos 156.722,88  156.722,88 156.722,88 156.722,88 156.722,88
Al contado 121.090,17 121.090,17 121.090,17 121.090,17 121.090,17
Cuentas pendientes - 35.632,71  35.632,71  35.632,71 35.632,71  35.632,71
Gasto Sueldos 62.880,00 62.880,00  62.880,00  62.880,00 62.880,00
Al contado 57.640,00 57.640,00  57.640,00  57.640,00 57.640,00
Cuentas pendientes 9.861,40 5.240,00 5.240,00 5.240,00 5.240,00 5.240,00
Gasto Beneficios Sociales 23.569,82 23.569,82  23.569,82  23.569,82 23.569,82
Al contado 18.260,01 18.260,01  18.260,01  18.260,01 18.210,96
Cuentas pendientes 20.642,61 5.309,82 5.309,82 5.309,82 5.309,82 5.358,86
Compra equipo de computacion - 9.897,02 - - 9.897,02
Magquinaria y Equipos 1.347.802,32
Participacion Trabajadores (15%) 24.762,15  21.752,02  30.248,07 38.311,38  27.569,03 37.147,39
Impuesto a la Renta (22%) - 2711752  37.709,26  47.761,52  34.369,39  46.310,41
Total Salidas de efectivo 2.628.292,95 2.912.610,49 3.073.500,64 4.537.382,47 3.284.199,66
D. Flujo Neto de Caja 555.436,50 347.190,31 325.296,49 -993.662,27 410.623,07

E. Flujo neto de caja sin financiamiento 556.367,22 792.990,20 852.499,76 -389.621,61 1.018.419,34

F. Financiamiento

Saldo Inicial de Caja 930,72 445.799,90 527.203,27 604.040,66 607.796,27
Flujo Neto de caja 555.436,50 347.190,31 325.296,49 (993.662,27) 410.623,07
Préstamos contratados 350.962,92 1.347.802,32
Pago préstamos bancarios (106.617,57) (116.671,61) (127.673,74) (223.286,68) (244.342,61)
Pagos de intereses (33.095,80) (23.041,77) (12.039,63) (127.097,76) (106.041,83)
Pago préstamo bancario C/P (169.885,27)
Pagos de intereses C/P (25.858,04)
Pago préstamo bancario L/P (117.029,70) (120.298,07) (106.352,80)
Pagos de intereses L/P (9.043,86)  (5.775,49)  (2.392,94)

G. Saldo Final de Caja 445.799,90 527.203,27 604.040,66 607.796,27 668.034,91

El presupuesto de tesoreria estd estructurado por el saldo unicial de caja,

posteriormente de las entradas de efectivo, las cuales corresponden a los rubros de
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las ventas presupuestadas para el periodo 2015-2019 y la recuperacion de las cuentas

por cobrar de cada afo.

Las salidas de efectivo se componen de las cuentas de compras, gasto de ventas,
gasto administrativo, gasto sueldo y beneficios sociales proyectados; en estas cuentas
se determind el pago al contado y las cuentas pendientes, para lo cual se utiliz6 los
indices de rotacion calculados en el analisis financiero realizado a la empresa;
ademas se incorpord la adquisicion del equipo de computacion y la maquinaria
nueva; y las cuentas del 15% de participacion de trabajadores e impuesto a la renta,
correspodientes al estado de resultados proyectado. La determinacion del flujo neto
de caja resulta de la diferencia entre el total de entradas y salidas de efectivo.

Al estimar el flujo de financiamiento se considerd los préstamos solicitados a la
institucion financiera para cubrir las necesidades de capital de trabajo y la
adquisicion de la nueva maquinaria; tanto de los abonos del capital, asi como de los

intereses, rubros que se detallan en las tablas de amortizacion correspondientes.

Finalmente para determinar el saldo final de caja de cada uno de los afios se aplica

la siguiente férmula:

Saldo inicial de caja

+ Flujo neto de caja
+ Préstamos contratados
— Pago capital préstamo
— Pago de intereses
= Saldo Final de caja

4.1.6. Balance general proyectado

El balance general proyectado de la empresa Ideplast Cia. Ltda., se presenta a

continuacion:
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Tabla 114
Balance general proyectado
Historico Proyeccion

Cuentas 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Activos
Activos Corrientes 1.381.44360 152691907 1.671.926,06 1.785324,88  1.827.200,90  1.927.185,36
Efectivo y Equivalentes de Efectivo 930,72 445.799,90 527.203,27 604.040,66 607.796,27 668.034,91
Cuentas y Documentos por Cobrar 562.945,97 527.268,37 549.750,84 573.191,95 597.632,58 623.115,34
Inventarios 530.298,37 266.582,26 307.703,41 320.823,73 334.503,50 348.766,57
Mercaderia en Transito 18.214,19 18.214,19 18.214,19 18.214,19 18.214,19 18.214,19
Credito Tributario 241.374,20 241.374,20 241.374,20 241.374,20 241.374,20 241.374,20
Otros Activos Corrientes 27.680,15 27.680,15 27.680,15 27.680,15 27.680,15 27.680,15
Activos No Corrientes 517.120,63 374.700,49 241.126,69 97.655,88  1.301.987,38  1.168.413,59
Instalaciones 17.993,26 14.420,68 10.848,09 7.275,51 3.702,93 130,34
Muebles y Enseres 4.674,28 3.771,95 2.869,62 1.967,30 1.064,97 162,64
Magquinaria y Equipos 469.595,32 334.815,09 200.034,86 65.254,62  1.278.276,71  1.143.496,48
Equipo de Computacion y Software 2.248,33 0,00 6.598,01 3.299,01 0,00 6.598,01
Licencia Software 5.194,44 427777 3.361,11 2.444 44 1.527,77 611,11
Activos por Impuesto a Renta Diferido 17.415,00 17.415,00 17.415,00 17.415,00 17.415,00 17.415,00
Total Activos $1.898.564,23 $1.901.61956 $ 1.913.052,75 $ 1.882.980,76 $ 3.129.188,28 $ 3.095.598,95
Pasivos
Pasivos Corrientes 864.244,75 643.840,48 758.546,88 793.165,12 793.001,90 839.563,73
Cuentas por Pagar Proveedores 609.991,69 555.319,49 650.938,10 667.440,76 691.412,04 716.405,44
Obligaciones Financieras 169.885,27 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Cuentas por Pagar SRI 12.324,33 12.324,33 12.324,33 12.324,33 12.324,33 12.324,33
Cuentas por Pagar IESS 6.716,21 6.716,21 6.716,21 6.716,21 6.716,21 6.716,21
Sueldos por Pagar Empleados 9.861,40 5.240,00 5.240,00 5.240,00 5.240,00 5.240,00
15% Participacion de Trabajadores 24.762,15 21.752,02 30.248,07 38.311,38 27.569,03 37.147,39
Impuesto a la Renta (22%) 0,00 27.117,52 37.709,26 47.761,52 34.369,39 46.310,41
Beneficios Sociales por Pagar 20.642,61 5.309,82 5.309,82 5.309,82 5.309,82 5.358,86
Otras Cuentas por Pagar 10.061,09 10.061,09 10.061,09 10.061,09 10.061,09 10.061,09
Pasivos No Corrientes 747.827,98 875.143,63 638.173,96 40414742 1.528.663,06 1.284.320,45
Cuentas por Pagar Proveedores 158.955,85 158.955,85 158.955,85 158.955,85 158.955,85 158.955,85
Obligaciones Financieras 1 343.680,56 226.650,86 106.352,80 0,00 0,00 0,00
Obligaciones Financieras 2 0,00 244.345,35 127.673,74 0,00 1.124,515,64 880.173,03
Jubilacion Patronal 207.561,27 207.561,27 207.561,27 207.561,27 207.561,27 207.561,27
Desahucio 37.630,30 37.630,30 37.630,30 37.630,30 37.630,30 37.630,30
Total Pasivos $1612.072,73 $1.518.984,11 $ 1.396.720,84 $ 1.197.312,54 $ 2.321.664,96 $ 2.123.884,18
Patrimonio
Capital Social 5.000,00 5.000,00 5.000,00 5.000,00 5.000,00 5.000,00
Reserva Legal 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00 1.000,00
Resultados Acumulados 173.468,60 280.491,50 376.635,45 510.331,91 679.668,22 801.523,32
Resultados del Ejercicio 107.022,90 96.143,95 133.696,47 169.336,31 121.855,09 164.191,45
Total Patrimonio $ 28649150 $ 38263545 $ 51633191 $ 685.66822 $ 807.52332 § 971.714,77
Total Pasivos + Patrimonio $1.898.564,23 $1.901.61956 $ 1.913.052,75 $ 1.882.980,76 $ 3.129.188,28 $ 3.095.598,95

Este balance se elabora a partir del ultimo balance emitido por la empresa, es

decir del afio 2014, el cual contiene las cuentas necesarias para el desarrollo de las

actividades y que servirdn como saldos iniciales, como por ejemplo las cuentas de

activo, de efectivo y equivalentes de efectivo, cuentas por cobrar, inventarios, activo

fijo; también las cuentas de pasivo como: cuentas por pagar proveedores,
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obligaciones financieras, sueldos y beneficios sociales por pagar, 15% participacion
trabajadores, impuesto a la renta; ademas de los aportes de los accionistas, reserva

legal y resultados; los cuales hacen parte del patrimonio de la empresa.

Debido a que es una proyeccién para cinco afios se debe tomar en cuenta que es
indispensable vincular con el efectivo resultante del presupuesto de tesoreria para
cada uno de los afios, asi como las cuentas de balance proyectas, y las
depreciaciones, amortizaciones y la reposicion del activo fijo; saldos que fueron
obtenidos de la proyeccion de depreciacion, y ademas las obligaciones financieras
que se estimaron segun las necesidades de la empresa que constan en las tablas de
amortizacion de los préstamos correspondientes. También es necesario vincular las
cuentas de participacion a trabajadores, impuesto a la renta y resultados del ejercicio,

que fueron obtenidas del Estado de Resultados Proyectado.

Al respecto de las cuentas no estimadas para la proyeccién del balance general se

mantuvieron los saldos finales del balance del afio 2014.

4.1.7. Valor de laempresa

Tabla 115
Valor de la deuda

Concepto Valor
Pasivos Corriente Proyectados 2019  $ 839.564
Pasivos No Corriente Proyectados
2019 $ 1.284.320
Total Pasivos Proyectados 2019 $ 2.123.884
WACC 6,38%
Afos 5
Valor Actual de los Pasivos $ 1.559.209

Después de calcular el valor presente de los flujos de caja para el periodo 2015 —
2019, se estimo el valor actual de los pasivos corrientes y no corrientes, descontado
los saldos proyectados en el Balance General del afio 2019 con una tasa WACC del
6.38% la cual fue calculada anteriormente y que se utilizé para descontar los flujos
de caja libres.
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Tabla 116
Valor de las acciones de la empresa Ideplast Cia. Ltda.
Escenario
CSelEiRte Conservador
Valor Global $ 3.783.466
(+) Activos Improductivos $ -
(-) Valor Actual de los Pasivos $ 1.559.209
(-) Pasivos ocultos y no
registrados $ -
Valor de la Empresa $ 2.224.256,68
NUmero de acciones en
circulacion 5.000
Valor de cada Accion $ 444,85
Valor en libros por accion $ 57,30
Premio por accion $ 387,55
Premio por accion en % 676%

Para calcular el valor real de la empresa y de sus acciones, al valor presente de los
flujos de caja se resto el valor actual de los pasivos cuyo valor es de $ 1.559.209;
posteriormente se dividid el valor real de la empresa para el nimero de acciones en
circulacion que son 5.000 y se compard con el valor en libros por accion para
establecer el premio por accién en délares y en porcentaje; dando como resultado
$444,85 y 676% respectivamente.

4.1.8. Estrategias para el escenario conservador

e Para proyectar el estado de costos de produccién y ventas del escenario
conservador se considero la estrategia de just in time, es decir, que la empresa
solo va a fabricar los productos estrictamente necesarios, para ser entregados
en el momento solicitado por el cliente y en las cantidades debidas, de esta
manera se evita a toda costa el despilfarro en el proceso de produccion desde
las compras hasta la distribucion, asi el proceso de produccién serd mas
eficiente, y se generara una imagen de profesionalismo y confianza antes los

clientes.
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e Para lograr mantener la rentabilidad proyectada en este escenario se
considerd una estrategia de liderazgo en costos al reducir permanentemente
por los proximos cinco afios los costos pero manteniendo la calidad del
producto terminado, ya que al no tener inventarios finales de productos en
procesos, ni productos terminados, se generara un ahorro en costos por
almacenamiento y gestionamiento de los mismos.

e Para poder alcanzar el crecimiento estimado en las cantidades a producir en
cada periodo es neceario actualizar la maquinaria, para lo cual se realiz6 una
una inversion de capital para adquirir maquinaria de ultima tecnologia y de
esta manera generar un producto terminado que cumpla con los estandares de

calidad requeridos por el cliente.

4.2. Analisis de sensibilidad

El analisis de sensibilidad consiste en calcular los nuevos flujos de caja
proyectados, al cambiar una variable; de esta forma, con los nuevos flujos de caja se
puede estimar el nuevo valor de la empresa en distintos escenarios y asi mejorar las

estimaciones de la valoracion.

4.2.1. Escenario Pesimista
En la valoracion de la empresa Ideplast Cia. Ltda., se consideré un escenario
pesimista, donde la variable que corresponde a la tasa de crecimiento proyectada de
la industria plastica disminuye a 2%; es necesario resaltar que no existe ningun

cambio en el resto de variables.

La proyeccion de ingresos en el escenario pesimista se detalla a continuacion:
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Tabla 117
Proyeccion de ingresos en el escenario pesimista
2015 2016 2017 2018 2019

Toneladas 314,14 320,44 326,86 333,41 340,09
Precio $ 3.961,05 $ 3.961,05 $ 3.961,05 $ 3.961,05 $ 3.961,05
Material Alta Densidad $ 124433020 $ 1.269.26598 $ 1.294.701,46 $ 1.320.646,65 $ 1.347.111,78
Toneladas 575,93 587,48 599,25 611,26 623,51
Precio $ 318697 $ 318697 $ 318697 $ 318697 $ 3.186,97

Material Baja Densidad ~ $ 1.835.485,24

$ 1.872.267,48

$ 1.909.786,82

$ 1.948.058,03 $ 1.987.096,17

Total Venta de Productos
Terminados

$ 3.079.815/45

$ 3.141.533,46

$ 3.204.488,28

$ 3.268.704,68 $ 3.334.207,95

Tabla 118

Proyeccion de costo de ventas en el escenario pesimista

Empresa Ideplast Cia. Ltda.
Estado Consolidado de costos de produccion y ventas

2014 2015 2016 2017 2018 2019
Compras Netas Materias Primas 1.922.937,80  1.585.260,52  1.917.016,76 1.926.32359  1.964.926,18  2.004.302,36
(+) Inventario Inicial Materias Primas 226.297,19 339.680,30 260.185,32 294.508,57 300.410,38 306.430,46
(-) Inventario Final Materias Primas 339.680,30 260.185,32 294.508,57 300.410,38 306.430,46 312.571,18
(=) Materia Prima Utilizada 1.809.554,69  1.664.755,50  1.882.693,51 1.920.421,78  1.958.906,10  1.998.161,64
(+) Mano de obra directa 155.029,90 143.220,74 161.903,77 165.148,24 168.457,73 171.833,54
(=) Costo Primo 1.964.584,58  1.807.976,23  2.044.597,27 2.085.570,02  2.127.363,83  2.169.995,18
Servicios publicos 79.551,22 73.492,92 83.076,76 84.741,58 86.439,76 88.171,97
Suministros, materiales y repuestos 54.655,20 50.492,88 57.077,40 58.221,20 59.387,93 60.578,04
Arriendo 67.200,00 67.200,00 67.200,00 67.200,00 67.200,00 67.200,00
Mantenimiento y reparaciones 9.138,36 9.138,36 9.138,36 9.138,36 9.138,36 9.138,36
Servicio vigilancia industrial 3.220,60 3.220,60 3.220,60 3.220,60 3.220,60 3.220,60
Seguros 7.092,80 7.092,80 7.092,80 7.092,80 7.092,80 7.092,80
(+) Total Gastos Indirectos de Fabri 220.858,18 210.637,55 226.805,92 229.614,54 232.479,44 235.401,76
(+) Mano de obra indirecta 201.229,31 201.229,31 201.229,31 201.229,31 201.229,31 201.229,31
(=) Costo fabricacion del periodo 2.386.672,07  2.219.843,09  2.472.632,49 2516.413,86  2.561.072,58  2.606.626,25
(+) Inventario Inicial Produccion en Pro 97.472,95 113.924,13 - -
(-) Inventario Final Produccién en Proc 113.924 13 - - -
Costo de produccion de
(=) producto terminado 2.370.220,89  2.333.767,22  2.472.632,49 2.516.413,86  2.561.072,58  2.606.626,25
(+) Inventario Inicial Productos Termine 77.478,77 76.693,94 - -
Avrticulos terminados
(=) disponibles para la venta 244769965 241046116  2.472.632,49 2.516.413,86  2.561.072,58  2.606.626,25
(-) Inventario Final Productos Terminac 76.693,94 - -
(=) Total Costo de Ventas $ 2.371.005,71 $2.410.46116 $2.472.63249 $ 251641386 $ 2.561.072,58 $2.606.626.25
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Al momento de modificar la tasa de crecimiento proyectada para la industria
plastica se mantuvo el costo por tonelada; sin embargo, si disminuyen los ingresos,
los costos también lo haran proporcionamente por volumen, esto debido a que como
es una empresa industrial los costos variables, estan relacionados directamente con la

cantidad producida.

Por esta razon los nuevos flujos de caja libre y los flujos para accionistas y
acreedores presentan de igual forma una disminucion en la linea de ingresos, los
costos y en los gastos operativos directamente relacionados con la cantidad
producida, como son los rubros correspondientes al transporte de mercaderia y

comisiones de ventas, los cuales se detallan continuacion:

Tabla 119
Flujo de caja libre escenario pesimista
Rubros ANGS
2015 2016 2017 2018 2019
Ingresos $ 307981545 $ 314153346 $ 3.204.48828 $ 3.268.70468 $ 3.334.207,95
(-)Costo de Ventas $ 241046116 $ 247263249 $ 251641386 $ 2561.07258 $ 2.606.626,25
(=)Utilidad Bruta en Ventas $ 66935428 $ 66890097 $ 688.07442 $ 707.63210 $  727.581,70
Gasto Sueldos y Salarios $ 62.880,00 $ 6288000 $ 62.880,00 $  62.880,00 $ 62.880,00
Gasto Beneficios Sociales $ 23569,82 $ 2356982 $ 2356982 $  23569,82 $ 23.569,82
Gastos Operativos Generales $ 24666871 $ 24810359 $ 14347082 $ 251.060,19 $  252.583,07
Gasto Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082
()Beneficios antes de Intereses e Impuestos $  193.81561 $  190.876,74 $ 31468296 $ 226.651,27 $  245.077,99
() 15% Participacion Trabajadores $ 2907234 § 2863151 § 4720244 §  33.99769 $ 36.761,70
(-) Impuesto a la Renta 22% $ 36.24352 $ 3569395 $ 5884571 $ 4238379 $ 45.829,58
(=) Beneficio neto de laempresasindeuda § 12849975 § 12655128 $ 208.634,81 § 150.269,79 §  162.486,71
(+) Depreciacion y Amortizacion $ 1424204 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $ 143.470,82
(-) Incremento de NOF $  (227.280,03) $  (39.01817) $ 1262111 $ 625571 $ 6.381,07
() Reinversion de Activos Fijos $ 9.897,02 $ 1.347.802,32 $ 9.897,02
(+) Valor residual $ 5.693.104,78
Free Cash Flow $ 49819992 $ 299.14325 $ 33948451 $ (1.060.317,42) $ 5.982.784,21
| WACC 638% |
Flujo de Caja Descontados $ 46833518 $ 264.35374 $ 28201964 $ (828.03447) $ 4.392.067,28

Valor Presente de los Flujos $ 4578.741,38
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Tabla 120
Flujo de caja para accionistas y acreedores escenario pesimista
Rubros ANOS
2015 2016 2017 2018 2019
Ingresos $ 3.079.81545 $ 3.141.533,46 $3.204.48828 $ 3.268.704,68 $ 3.334.207,95
(-)Costos de ventas $ 2410461,16 $ 247263249 $2516.41386 $ 2.561.07258 $ 2.606.626,25
(=)Utilidad Bruta en Ventas $ 669.35428 $ 66890097 $ 688.07442 $ 70763210 $ 72758170
Gasto Sueldos y Salarios $ 6288000 $§ 6288000 $ 62.88000 $ 62.880,00 $ 62.880,00
Gasto Beneficios Sociales $ 2356982 $§ 2356982 $ 2356982 $ 23569,82 $ 23.569,82
Gastos Operativos Generales $ 246.66871 $ 24810359 $ 24956722 $§ 251.060,19 $  252.583,07
Gasto Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $  143.470,82
(=)Beneficios antes de Intereses e Impuestos $ 19381561 § 190.876,74 $ 20858656 $ 226.65127 $  245.077,99
(-) Gastos Financieros $ 6741497 $ 2841155 $ 1422058 $ 127.097,76 $  106.041,83
(=)Beneficios neto de la empresa $ 12640065 $ 16246519 $ 19436597 $§ 9955351 $  139.036,17
15% Participacion Trabajadores $ 1896010 $§ 2436978 $ 2015490 $ 1493303 $ 20.855,42
Impuesto a la Renta 22% $ 2363692 $§ 3038099 $ 3634644 $ 1861651 $ 25.999,76
(=) Beneficio neto de laempresasindeuda  $  83.80363 $ 107.71442 $ 128.86464 $ 66.00398 $  92.18098
(+) Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $  143.470,82
() Incremento de NOF $ (227.280,03) $ (39.01817) § 1262111 $ 6.255,71 $ 6.381,07
(+)Nueva deuda $ 34478336 $ 1.347.802,32
(-)Pago Capital $ 39165528 $ 23491538 $ 231.77853 $ 22328668 $  244.34261
(-) Reinversion de Activos Fijos $  9.897,02 $ 134780232 $ 9.897,02
(+) Valor residual $ 4.335.546,02
Capital Cash Flow $ 40663188 $§ 4539100 $ 27.93582 $ (20.067,60) $ 4.310.577,11

| WACC (BT) 9,09% |

Flujo de Caja Descontados $ 37273307 $§ 3813843 $ 2151547 § (14.167,11) $ 2.789.44561

Valor Presente de los Flujos $ 3.207.665,46

Con una disminucion en la tasa de crecimiento proyectada de la industria plastica

del 2.26%; en los nuevos flujos de caja se puede observar la variacion en el valor

global de la empresa del -15.99% en el Free Cash Flow y del -15.22% en el Capital

Cash Flow.
Tabla 121
Valor global en escenario optimista

FliosdeCala oo e O Variacion
Free Cash Flow 5.450.296,50 4.578.741,38 -15,99%
Capital Cash Flow 3.783.465,92 3.207.665,46 -15,22%
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42.1.1. Estrategias para escenario Pesimista

e Para poder salir de un escenario pesimista la empresa se apoyara en la ventaja
competiva que tiene en costos, y se reducird en un 3% el margen de utilidad
en el precio de venta final, de esta manera se conseguira captar nuevos
clientes, manteniendo la calidad del producto.

e Para generar un ahorro sustancial se redisefiaran los procesos internos de la
organizacion, para de esta manera determinar costos y gastos innecesarios,
optimizando al maximo los recursos.

e Para alcanzar una mayor participacion en el mercado se invertira en
campafas de marketing para posicionar la marca de la empresa y asi captar
nuevos clientes.

e Se capacitara al personal de ventas para ofrecer al cliente un servicio agil y de

calidad, generando una imagen de confianza y profesionalismo.

4.2.2. Escenario Optimista

En la valoracion de la empresa Ideplast Cia. Ltda., se consideré un escenario
optimista, donde la variable que corresponde a la tasa de crecimiento proyectada de
la industria plastica presenta un incremento del 3.74%, es decir la tasa de
crecimiento para proyectar los ingresos en este escenario asciende a 8%; es necesario
resaltar que no existe ningun cambio en el resto de variables. La proyeccion de

ingresos en el escenario optimista se detalla a continuacion:
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Tabla 122
Proyeccidn de ingresos en el escenario optimista
2015 2016 2017 2018 2019
Toneladas 332,62 359,24 388,00 419,05 452,59
Precio $ 396105 $ 3.961,05 $ 3961056 $ 3961056 $ 3.961,05
Material Alta Densidad $ 131752326 $ 142297719 $ 153687160 $ 1.659.882,06 $ 1.792.738,22
Toneladas 609,81 658,62 711,34 768,27 829,76
Precio $ 318697 $ 318697 $ 318697 $ 318697 $ 3.186,97
Material BajaDensidad ~ $ 1.943.450,78 $ 2.099.003,64 $ 2.267.006,88 $ 2.448.457,02 $ 2.644.430,34
Total Venta de Productos LT 5 o nq AT
T $ 3.260.97404 $ 352198083 $ 3.803.87848 $ 4.108.339,08 $ 4.437.16856
Tabla 123
Proyeccidn de costo de ventas en el escenario optimista
Empresa Ideplast Cia. Ltda.
Estado Consolidado de costos de produccion y ventas
2014 2015 2016 2017 2018 2019
Compras Netas Materias Primas 1.922.937,80 1.710.810,31  2.163.698,21  2.306.058,07  2.490.633,85  2.689.982,98
(+) Inventario Inicial Materias Primas 226.297,19 339.680,30 277.168,35 330.174,28 356.601,27 385.143,46
(-) Inventario Final Materias Primas 339.680,30 277.168,35 330.174,28 356.601,27 385.143 46 415.970,16
(=) Materia Prima Utilizada 1.809.554,69 1.773.322,26 2.110.692,28  2.279.631,08  2.462.091,65  2.659.156,28
(+) Mano de obra directa 155.029,90 152.557,02 181.510,71 196.038,74 211.729,58 228.676,32
(=) Costo Primo 1.964.584,58 1.925.879,28 2.292.202,99  2.475.669,81  2.673.821,23  2.887.832,60
Servicios plblicos 79.551,22 78.283,59 93.137,56 100.592,24 108.643,60 117.339,38
Suministros, materiales y repuestos 54.655,20 53.784,29 63.989,61 69.111,31 74.642,95 80.617,33
Arriendo 67.200,00 67.200,00 67.200,00 67.200,00 67.200,00 67.200,00
Mantenimiento y reparaciones 9.138,36 9.138,36 9.138,36 9.138,36 9.138,36 9.138,36
Servicio vigilancia industrial 3.220,60 3.220,60 3.220,60 3.220,60 3.220,60 3.220,60
Seguros 7.092,80 7.092,80 7.092,80 7.092,80 7.092,80 7.092,80
(+) Total Gastos Indirectos de Fabri 220.858,18 218.719,64 243.778,93 256.355,31 269.938,30 284.608,47
(+) Mano de obra indirecta 201.229,31 201.229,31 201.229,31 201.229,31 201.229,31 201.229,31
(=) Costo fabricacion del periodo 2.386.672,07  2.345.828,22  2.737.211,22  2.933.254,43  3.144.988,84  3.373.670,37
(+) Inventario Inicial Produccion en Pro 97.472,95 113.924,13
(-) Inventario Final Produccion en Proc 113.924,13 -
Costo de produccitn de
(=) producto terminado 2.370.220,89 2.459.752,35 2.737.21122 293325443 314498884  3.373.670,37
(+) Inventario Inicial Productos Termine 77.478,77 76.693,94
Articulos terminados
(=) disponibles para la venta 2.447.699,65 2.536.446,29 2.737.21122 293325443 314498884  3.373.670,37
(-) Inventario Final Productos Terminac 76.693,94
(=) Total Costo de Ventas $ 237100571 $ 253644629 $ 2.737.21122 $2933.25443 $3.144.98884 $3.373.670,37
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Al momento de modificar la tasa de crecimiento proyectada para la industria
plastica se mantuvo el costo por tonelada; sin embargo, si aumentan los ingresos, los
costos también lo haran proporcionamente por volumen, esto debido a que como es
una empresa industrial los costos variables, estan relacionados directamente con la

cantidad producida.

Por esta razén los nuevos flujos de caja libre y los flujos para accionistas y
acreedores presentan de igual forma un incremento en la linea de ingresos, los costos
y en los gastos operativos directamente relacionados con la cantidad producida,
como son los rubros correspondientes al transporte de mercaderia y comisiones de

ventas, los cuales se detallan continuacion:

Tabla 124
Flujo de caja libre escenario optimista
Rubros ANOS
2015 2016 2017 2018 2019
Ingresos $ 326097404 $ 3.521.980,83 $ 3.803.878,48 $4.108.339,08 $ 4.437.168,56
(-)Costo de Ventas $ 2536.446,29 $ 2.737.211,22 $ 2.933.254,43 $3.144.988,84 $ 3.373.670,37
(=)Utilidad Bruta en Ventas $ 72452775 $ 78476961 $ 870.62405 $ 963.35024 $ 1.063.498,19
Gasto Sueldos y Salarios $ 62.880,00 $ 62.880,00 $ 62.880,00 $ 62.880,00 $ 62.880,00
Gasto Beneficios Sociales $ 23569,82 $ 23569,82 $ 23.569,82 $ 23569,82 $ 23.569,82
Gastos Operativos Generales $ 250.88046 $ 256.948,60 $ 14347082 $ 270.580,83 $ 278.225,77
Gasto Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 143.470,82 $ 14347082 $ 14347082 $  143.470,82
(=)Beneficios antes de Intereses e Impuestos § 24477733 $§ 297.900,37 $ 497.23260 $ 462.84878 $  555.351,78
(-) 15% Participacion Trabajadores $ 36.71660 $  44.68506 $ 7458489 $ 6942732 $ 83.302,77
(-) Impuesto a la Renta 22% $ 4577336 $ 5570737 $ 9298250 $ 86.552,72 $ 103.850,78
(=) Beneficio neto de laempresasindeuda  $  162.287,37 $ 19750795 $ 329.66521 $ 306.868,74 $  368.198,23
(+) Depreciacién y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 § 14347082 $ 14347082 $ 14347082
(-) Incremento de NOF $  (21341769) $§ (19.907,22) $  33.622,44 $ 29.30595 $ 31.651,58
(-) Reinversion de Activos Fijos $ 9.897,02 $1.347.802,32 $ 9.897,02
(+) Valor residual $ 8523.944,13
Free Cash Flow $ 51812519 $ 350.98896 $ 439.51359 $ (926.768,71) $ 8.994.064,57
| WACC 6,38% |
Flujo de Caja Descontados $ 487.070,72 $ 310.17592 $ 365.127,25 $ (723.770,07) $ 6.603.019,42

Valor Presente de los Flujos $ 7.041.623,24
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Tabla 125
Flujo de caja para accionistas y acreedores escenario optimista
| Flujo de Caja para Accionistas y Acreedores |

Rubros AROS
2015 2016 2017 2018 2019
Ingresos $ 3.260.974,04 $ 3.521.980,83 $ 3.803.878,48 $4.108.339,08 $ 4.437.168,56
(-)Costos de ventas $ 2.536.446,29 $ 2.737.211,22 $ 2.933.254,43 $3.144.98884 $ 3.373.670,37
(=)Utilidad Bruta en Ventas $ 72452175 $ 78476961 $ 87062405 $ 963.350,24 $ 1.063.498,19
Gasto Sueldos y Salarios $ 6288000 $ 62.880,00 $ 62.880,00 $ 62.880,00 $ 62.880,00
Gasto Bengficios Sociales $ 23569,82 $ 2356982 $§ 2356982 $ 2356982 $ 23.569,82
Gastos Operativos Generales $ 250.880,46 $ 256.94860 $ 26350243 $ 270.580,83 $  278.225,77
Gasto Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $  143.470,82
(=)Beneficios antes de Intereses e Impuestos $ 244.777,33 $ 297.900,37 $ 377.200,98 $ 462.848,78 $  555.351,78
(-) Gastos Financieros $ 6896204 $ 2948865 $ 1478338 $ 127.097,76 $  106.041,83
(=)Beneficios neto de la empresa $§ 17581528 $ 26841172 § 36241760 $ 335751,02 $  449.309,96
15% Participacion Trabajadores $ 2637229 $ 4026176 $ 54.362,64 $ 5036265 $ 67.396,49
Impuesto a la Renta 22% $ 3287746 $ 5019299 $ 6777209 $§ 6278544 $ 84.020,96
(=) Beneficio neto de laempresasindeuda  $ 116.56553 $ 177.956,97 $ 240.28287 $ 222.602,93 $  297.892,50
(+) Depreciacion y Amortizacion $ 14242014 $ 14347082 $ 14347082 $ 14347082 $  143.470,82
(-) Incremento de NOF $ (213.417,69) $ (19.907,22) $§ 33.622,44 $ 29.30595 $ 31.651,58
(+)Nueva deuda $ 361.189,26 $ 1.347.802,32
(-)Pago Capital $ 396.639,16 $ 24036925 $ 237.746,69 $ 22328668 $  244.34261
(-) Reinversion de Activos Fijos $ 9.897,02 $1.347.802,32 $ 9.897,02
(+) Valor residual $ 6.318.011,45
Capital Cash Flow $ 43695346 $ 91.068,74 $ 11238456 $ 11348112 $ 6.473.483,56
| WACC (BT) 910% |
Flujo de Caja Descontados $ 40051677 $ 7651390 $ 8654923 $ 80.106,12 $ 4.188.568,79
Valor Presente de los Flujos $ 4.832.254,81

Con un aumento en la tasa de crecimiento proyectada de la industria plastica del
3.74%; en los nuevos flujos de caja se puede observar la variacién en el valor global
de la empresa del 29.20% en el Free Cash Flow y del 27.72% en el Capital Cash

Flow.

Tabla 126
Valor global en escenario optimista

Flujos de Caja ESESREIAIE SSEEEE Variacion
) J Conservador  Optimista

Free Cash Flow 5.450.296,50 7.041.623,24 29,20%

Capital Cash Flow 3.783.465,92 4.832.254,81 27,72%
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4.2.1.1. Estrategias para el escenario optimista

e Para captar mas clientes se buscara satisfacer la necesidades de otro segmento
del mercado, desarrollando una nueva linea de productos, es decir,
actualmente la empresa solo produce empaques plasticos flexibles en
polietileno de alta y baja densidad, para lo cual se incursionara en la
produccion de empaques plasticos en materiales como Polipropilenos en sus
diferentes presentaciones como en mono capa y laminados en mate o
metalizados. Este material es usado principalmente en la industria alimenticia
ya que la estructura de la funda permite un mayor tiempo de preservacion del
producto empacado.

e Se abrira nuevos canales de distribucion, mediante alianzas con empresas
comercializadores a gran escala de empaques plasticos, con eso se generara
una mayor participacion en el mercado.

e Se establecerdn negociaciones con proveedores clave y con empresas con
tecnologias relacionadas al negocio, para que de esta manera la organizacion
pueda apalancarse a un bajo costo.

e Ofrecer a los clientes facilidades de pago y descuentos por voliumenes de
produccion.

e Se invertira en maquinaria moderna con tecnologia de punta, para ofrecer un
producto de calidad, acorde a las especificaciones de los clientes.

e Para reducir costos la empresa invertird en la adquisicion de una maquinaria
para reprocesar el material producido con defectos o de mala calidad, con lo

cual se evita el desperdicio innecesario de material plastico.

4.2.3. Comparacion del valor de las acciones en los escenarios

A continuacion se muestra la comparacién del valor de las acciones de la empresa

Ideplast Cia. Ltda., en los tres escenarios:
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Tabla 127
Valor de las acciones en tres escenarios
| Escenario

Concepto Conservador Optimista Pesimista
Valor Global $ 3.783.466 4.832.254,81 3.207.665,46
(+) Activos Improductivos $ - 8 - $ -
(-) Valor Actual de los Pasivos $ 1.559.209 $ 1.697.910 $  1.484.640
(-) Pasivos ocultos y no registrados ~ $ - $ - $ -
Valor de la Empresa $ 222425668 $ 3.134.344,82 $ 1.723.025,89
Numero de acciones en circulacion 5.000 5.000 5.000
Valor de cada Accidn $ 44485 $ 626,87 $ 344,61
Valor en libros por accion $ 57,30 $ 57,30 $ 57,30
Premio por accion $ 38755 $ 569,57 $ 287,31
Premio por accion en % 676% 994% 501%

En el escenario optimista el valor de cada accion asciende a $626.87 obteniendo
un premio por accion del 994%, mientras que en el escenario pesimista el valor de

cada accion disminuye a $ 344.61 alcanzando un premio por accion de 501%.

Sin embargo, al comprar el escenario optimista y pesimista con el conservador se
observan que las variaciones no son amplias y ademas se obtienen porcentajes de

premio por accion elevados.

4.3. Método del valor contable

Al concluir con la presente propuesta de valoracion a la empresa Ideplast Cia.
Ltda., se procedi6 a aplicar el método de valor contable, el cual muestra el valor de la

empresa reflejado en el balance general del afio 2014.

Valor contable = Valor del activo — Valor del pasivo
Valor contable = $1.898.564,23 — $1.612.072,73
Valor contable = $286.491,50

El valor contable de la empresa asciende a $286.491.50, debido a que este valor
se obtuvo de un método estatico y no refleja la capacidad de la empresa para producir

riqueza en el futuro, al ser comparado con el valor obtenido al aplicar el método de
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flujos de caja descontados el cual asciende a $2.224.256,68; genera una diferencia de
$1.937.765,18; lo cual demuestra que al utilizar un método dindmico para la
valoracion de la empresa considera el valor del dinero en el tiempo y la capacidad
que esta tiene de generar flujos en el futuro, lo cual conlleva una gran ventaja al

estimar la valoracién de la empresa Ideplast Cia. Ltda.
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CAPITULO5
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1. Conclusiones

Actualmente el gobierno ecuatoriano estd desarrollando el proyecto de
cambio de la matriz productiva direccionando estrategias para el desarrollo
industrial y tecnoldgico, sin embargo este proyecto se verd implementado en
el largo plazo, mientras tanto en el pais la falta de desarrollo tecnolégico
obliga a las empresas a importar maquinaria de Gltima tecnologia para asi
ofrecer a sus clientes productos de alta calidad, ademas de partes y piezas, y
materia prima de paises extranjeros como Estados Unidos, Brasil y Corea; lo
cual implica altos costos en importacion por aranceles y logistica, esto obliga
a la empresa a trasladar dicho costo al precio final del bien producido,
disminuyendo asi la competitividad en costos.

Al realizar el analisis financiero de la empresa Ideplast Cia. Ltda., se
identifico que ésta tiene problemas de liquidez, lo cual es consecuencia de la
dificultad para recuperar su cartera de ventas a crédito, lo que ha ocasionado
que no disponga del suficiente capital de trabajo para poder operar.

El valor de la empresa al aplicar el método de flujos de caja descontados
aplicando una tasa WACC del 6.38%, asciende a $2.224.256,68; al ser
comparada con el método del valor contable que es de $286.491.50, genera
una diferencia de $1.937.765,18; lo cual demuestra que al utilizar un método
dindmico genera una gran ventaja al estimar la valoracion de la empresa
Ideplast Cia. Ltda., ya que considera el valor del dinero en el tiempo y la
capacidad que esta tiene de generar flujos en el futuro.

El andlisis de sensibilidad aplicado al modelo de valoracion de la empresa
Ideplast Cia. Ltda. mostré que al considerar una tasa de crecimiento
proyectada de la industria plastica del 8%, en un escenario optimista, el valor
global de la empresa se incrementa en 29.20%, mientras que al aplicar una
tasa de crecimiento proyectada del 2%, considerando un escenario pesimista,

el valor global de la empresa disminuye en 15.99%.
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5.2. Recomendaciones

Disefar estrategias de liderazgo en costos, para operar el negocio en forma
eficiente en relacion al costo y establecer asi una ventaja sostenible sobre la
competencia.

Establecer un plan de direccionamiento financiero enfocado en corregir los
probremas financieros actuales, para de esta manera ser més eficientes en el
manejo de los recursos econdmicos y asi poseer la suficiente liquidez y
solvencia para el giro normal del negocio.

Utilizar el modelo de valoracion de empresa mediante flujos de caja
descontados, como herramienta para una acertada toma de decisiones, al
efectuar negociaciones en el cual sea necesario conocer el valor real de la
empresa.

Evaluar las variaciones resultantes del analisis de sensibilidad, para de esa
manera tomar decisiones acertadas en base a las espectativas de riesgo

analizadas y a la vez disefiar estrategias enfocadas en mitigar dicho riesgo.
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