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RESUMEN EJECUTIVO 

 

El presente trabajo de investigación fue elaborado en la empresa “MUNDO 

DEPORTIVO”, consiste en la realización de la IMPLEMENTACIÓN DE UN SISTEMA DE 

VALORACION PARA LA EMPRESA “MUNDO DEPORTIVO” UBICADA EN LA CIUDAD 

DE QUITO, que aporte elementos de juicio, que permitan negociar apropiadamente la 

inclusión o participación de nuevos socios inversionistas en la propiedad patrimonial de la 

empresa con el fin de mejorar la situación empresarial.  

Para poder desarrollar el diseño de un modelo de valoración de empresas se realizo una 

planificación preliminar para abordar todos los aspectos necesarios en el desarrollo del 

modelo; luego, se procedió a recopilar información relevante, donde se presenta un 

análisis externo del sector manufacturero dentro de la economía del país y el desarrollo 

que han venido teniendo en los últimos años los índices macroeconómicos estableciendo 

un escenario económico, político y social de las oportunidades que tienen estos tipos de 

negocios.  

Otro punto muy importante se ha realizado un examen de la empresa es decir un análisis 

de cómo se encuentra la empresa a la fecha tanto estructural como financieramente, esto 

se lo puede lograr revisando y entendiendo el comportamiento de sus finanzas y de cómo 

se maneja la administración, donde finalmente se pudo observar que la empresa no 

cuenta con procedimientos establecidos, por lo que se propuso un plan de 

direccionamiento estratégico con el fin de aprovechar el crecimiento que ha tenido la 

empresa. 

Seguimos con los procedimientos mitológicos para la valoración de la empresa, 

comenzamos con un análisis de los estados financieros y los índices financieros que 

proporcionaran información fundamental para determinar la solidez de la empresa. En lo 

referente al desarrollo del modelo de valoración  se lo ha realizado en base a 

procedimientos técnicos y lógicos, aplicando el marco teórico consultado y en base a los 

resultados obtenidos en el análisis tanto organizacional como financiero. Una vez 

elaborado el modelo con las respectivas propuestas y obtenido los resultados financieros, 
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se procedió al análisis de los mismos determinando un valor de la empresa. Luego se 

procedió al análisis de las diferentes alternativas que podrían afectar tanto positiva como 

negativamente al valor de la empresa, donde se ha realizado cuadro comparativo de 

estas alternativas con el fin de llegar a demostrar la variación que puede sufrir la 

valoración debido a cambio de las condiciones del mercado. 

Y por último se expone las conclusiones y recomendaciones luego de haber ejecutado la 

investigación y propuesta del trabajo. 
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EXECUTIVE SUMMARY 

This research work was developed in the company "MUNDO DEPORTIVO", is the 

embodiment of the IMPLEMENTATION OF AN EVALUATION SYSTEM FOR THE 

COMPANY “MUNDO DEPORTIVO” LOCATED IN THE CITY OF QUITO, to provide 

evidence, which could be negotiated proper inclusion or participation of new investment 

partners in the property assets of the company in order to improve the business situation.  

To develop the design of a company valuation model we made a preliminary planning to 

address all aspects needed for model development, then proceeded to collect relevant 

information, which presents an external analysis of the manufacturing sector within the 

economy and development that have been taking in recent years establishing 

macroeconomic indicators an economic, social and political opportunities that have these 

types of businesses. 

Another very important point has been a review of the company is an analysis of how the 

enterprise structural so far is as financially, this it can be done by reviewing and 

understanding the behavior of your finances and how handles the Administration, where 

we could finally see that the company has established procedures, so it was proposed 

addressing strategic plan in order to take advantage of the growth that has taken the 

company. 

We continue with the mythological procedures for the valuation of the company, we 

started with an analysis of the financial statements and the financial indices to provide 

essential information to determine the strength of the company. 

With regard to the development of the model of valuation so it has been based on 

technical and logical procedures by applying the theoretical framework consultation and 

on the basis of the results obtained in both organizational and financial analysis. Once 

developed the model with the respective proposals and financial results, proceeded to the 

same analysis determining a value of the company. Then proceeded to the analysis of the 

different alternatives that could affect both positively and negatively to the value of the 

company, which has been comparative table of these alternatives in order to demonstrate 

the variation that may suffer the assessment due to changing market conditions. 

And finally discussed the conclusions and recommendations after carrying out the 

research and proposal of the work. 
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CAPÍTULO I  

1. PLAN ANALÍTICO 

TEMA DE ESTUDIO 

 

IMPLEMENTACIÓN DE UN SISTEMA DE VALORACION PARA LA EMPRESA 

“MUNDO DEPORTIVO” UBICADA EN LA CIUDAD DE QUITO 

 

PLANTEAMIENTO, FORMULACION Y SISTEMATIZACION DEL 

PROBLEMA 

 

1.1.1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA 

 

El sector manufacturero especialmente en la ciudad de Quito se ha venido 

fortaleciendo y creciendo, por lo que es indispensable para los propietarios de 

estas empresas el proyectarse hacia una expansión. La mayor parte de estas 

empresas son constituidas con capitales familiares, los cuales no siempre logran 

cubrir las necesidades de capital operativo para su crecimiento, por lo tanto es 

indispensable tomar en consideración la participación de nuevos socios 

capitalistas para lograr que la empresa perdure en el tiempo. 

 

Según la Encuesta de Minería y Manufactura difundida por el Instituto Nacional de 

Estadísticas y Censos (INEC) del año 2004, el 8,5% de la producción 

manufacturera corresponde al grupo textiles y cuero. Estas actividades, según las 

cuentas provinciales 2004 del Banco Central, están concentradas en la provincia 

de Pichincha (61,6%), y el 24% de establecimientos de pequeña industria de 

Quito son de confección textil1. 

 

                                                           
1 http://plan.senplades.gov.ec/c/document_library/get_file?uuid=4952aa51-b48f-4143-907c-6822a1cc6e81&groupId=10136 
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Para 2005 se registraron a nivel nacional 346 sociedades distribuidas en: 

fabricación de hilados y tejidos; alfombras y cordelería 187; prendas de vestir 

122; y en fabricación de cuero y calzado 37 (Superintendencia de Compañías). 

La ocupación permanente que genera el sector textil y cuero es incierta; la cifra 

del último Censo de Población (noviembre de 2001) es de 157.498 personas que 

representa el 2,2% de la Población Económicamente Activa (PEA). 

 

En los años 2002 y 2003, vino una declinación de las actividades industriales, por 

la falta de estrategias de producción y de comercialización para enfrentar la 

exposición externa y el debilitamiento de un mercado nacional sin suficiente 

capacidad adquisitiva, lo que determinó que se produjeran algunas quiebras, 

especialmente de pequeñas unidades productivas. 

 

Parece, sin embargo, según las cifras y la percepción de actores del sector, que 

los dos últimos años, 2004 y 2005, comienza una reactivación del sector, a pesar 

del estancamiento de sus exportaciones como se verá más adelante. 

Obviamente, ese crecimiento habría sido absorbido por el consumo interno. 

 

Tanto el crecimiento de este sector como su aporte dentro del PIB es 

considerable, lo que muestra ser un campo atrayente para invertir, el conocer el 

valor de una de estas empresas, tomando un adecuado método de valoración, 

permitirá tanto a propietarios como inversionistas un mayor campo de análisis 

para tomar la mejor decisión. 

 

JUSTIFICACION 

 

La necesidad de valorar las empresas es cada día más necesaria debido 

fundamentalmente al aumento de fusiones y adquisiciones de los últimos años. 

Se puede definir la valoración de la empresa como el proceso mediante el cual se 

busca la cuantificación de los elementos que constituyen el patrimonio de una 

empresa, su actividad, su potencialidad o cualquier otra característica de la misma 
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susceptible de ser valorada. La medición de estos elementos no es sencilla, 

implicando numerosas dificultades técnicas 

 

“Mundo Deportivo” es una sociedad de hecho que en los últimos años ha crecido 

considerablemente en sus ventas, lo que presenta para el propietario un 

verdadero reto; pues el capital operativo se ha visto insuficiente ante este 

crecimiento, por lo que es importante contar con elementos de juicio suficientes 

para determinar la posible participación de nuevos socios dentro de la propiedad 

patrimonial de la empresa.  

Mundo Deportivo es una sociedad de hecho que ha crecido significativamente en 

los últimos años lo que ha llevado a su propietario a considerar la posibilidad de 

formalizar sus actividades dentro de una figura jurídica paro lo que la valoración 

se convertiría en un elemento importante. 

 

La necesidad de valorar esta empresa va más allá de su posible expansión por 

medio de nuevos inversionistas pues este trabajo permitirá en un futuro acciones 

como: 

• Conocer la situación patrimonial  

• Verificar la gestión llevada a cabo por los directivos 

• Establecer las políticas de dividendos 

• Estudiar la capacidad de deuda  

• Reestructuración de capital 

• Herencia, sucesión, etc.  

Sin dejar de lado la importante posibilidad de vender la empresa o de aspirar a 

una eventual emisión de títulos accionarios que permitan un mayor crecimiento y 

generación de valor para “Mundo Deportivo” 
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OBJETIVOS DEL TRABAJO 

 

1.1.2. OBJETIVO GENERAL 

 

Implementar un modelo de valoración para la empresa “Mundo Deportivo”, que 

aporte elementos de juicio; evaluando bajo diferentes métodos, que le permitan 

negociar apropiadamente la inclusión o participación de nuevos socios 

inversionistas en la propiedad patrimonial de la empresa. 

 

1.1.3. OBJETIVOS ESPECIFICOS  

 

• Realizar un análisis de la situación del sector manufacturero en el 

Ecuador, con el fin de establecer la influencia y los efectos que tienen  

las medidas arancelarias y otras políticas fiscales del gobierno nacional 

y la crisis mundial en el giro del negocio. 

 

• Efectuar un diagnóstico situacional actual de la empresa “Mundo 

Deportivo” en base a su modelo de negocios, a fin de proponer una 

estructura societaria formal. 

 

• Establecer los procedimientos metodológicos para la valoración de la 

empresa, con el fin de identificar los elementos del modelo matemático 

de valoración, sus relaciones y la secuencia operativa del desarrollo de 

dicho modelo. 

 

• Diseñar y desarrollar el modelo matemático para determinar el valor 

técnico de las acciones. 

 

• Realizar un análisis de riesgo para la valoración de la empresa “Mundo 

Deportivo”, con el objeto de proveer más elementos de evaluación para 

la toma de decisiones, tanto para el vendedor como comprador. 
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HIPOTESIS 

 

1.1.4. HIPÓTESIS GENERAL

 

La falta de conocimiento del valor de la empresa “Mundo Deport

correcta toma de decisiones en cuanto a la posible

para garantizar un crecimiento 

 

 

MARCO TEÓRICO DE REFERENCIA 

 

La naturaleza de este trabajo requiere de un amplio conocimiento en 

financieros y analíticos en cuanto a valoración 

acción empresarial, para lo cual es necesario detallar los temas en general que 

abarca este estudio, detallados a continuación: 

 

1.1.5. MÉTODOS DE VALORACIÓN DE EMPRESAS

Métodos Clásicos  

� Método del Valor Sustancial

El valor sustancial corresponde al valor real de los 

independientemente de la forma en que estén financiados, es decir, estarían 

constituido por el valor real de todos los 

considerando los bienes no operativos ni la estruc

El método representa la 

empresa en idénticas condiciones. Normalmente se considera el valor sust

como el valor mínimo de la empresa.
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HIPÓTESIS GENERAL 

conocimiento del valor de la empresa “Mundo Deport

correcta toma de decisiones en cuanto a la posible inclusión de nuevos socio

crecimiento sostenido dentro del sector.   

MARCO TEÓRICO DE REFERENCIA  

La naturaleza de este trabajo requiere de un amplio conocimiento en 

financieros y analíticos en cuanto a valoración empresarial, por su campo de 

acción empresarial, para lo cual es necesario detallar los temas en general que 

abarca este estudio, detallados a continuación:  

MÉTODOS DE VALORACIÓN DE EMPRESAS

Método del Valor Sustancial  

 

ial corresponde al valor real de los medios

independientemente de la forma en que estén financiados, es decir, estarían 

constituido por el valor real de todos los bienes y derechos utilizados. No se están 

considerando los bienes no operativos ni la estructura financiera de la empresa. 

El método representa la inversión que debería efectuarse para construir una 

empresa en idénticas condiciones. Normalmente se considera el valor sust

como el valor mínimo de la empresa. 
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conocimiento del valor de la empresa “Mundo Deportivo” dificulta la 

inclusión de nuevos socios 

La naturaleza de este trabajo requiere de un amplio conocimiento en aspectos 

, por su campo de 

acción empresarial, para lo cual es necesario detallar los temas en general que 

MÉTODOS DE VALORACIÓN DE EMPRESAS  

medios de producción, 

independientemente de la forma en que estén financiados, es decir, estarían 

utilizados. No se están 

tura financiera de la empresa.  

que debería efectuarse para construir una 

empresa en idénticas condiciones. Normalmente se considera el valor sustancial 
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Fórmula: Valor sustancial bruto = 

Valor sustancial neto = Activos operativos totales 

 

 

Activos Circulantes 200 

Activo fijos 300  

Total Activos 500 

Valor sustancial bruto (Total de capital) = 500

Valor sustancial neto (Capital Contable) = 500 

� Beneficios Descontados

VE = f(E[Utilidades])  

El método de beneficios descontados, al igual que el DCF, se orientan del lado de 

la utilidad, es decir de las ganancias o flujos de caja esperadas en 

del valor actual de la empresa como lo hace el método sustancial.

En este método se calcula el valor de una empresa descontando los beneficios 

que se esperan en el futuro. El valor depende por consiguiente de los beneficios 

futuros, del horizonte temporal de valoración y de la tasa de 

descuenta, y dependiendo de la situación de un ingreso por liquidación esperado.

Este método puede ser muy detallado o mu

pronostique los beneficios. Existen dos alternativas de pronosticar: a) se hace un 

pronostico muy detallado año por año, lo cual da un resultado muy exacto, o b) se 

toman beneficios a perpetuidad constantes. 
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Fórmula: Valor sustancial bruto = Activos operativos totales 

Valor sustancial neto = Activos operativos totales – Pasivos 

Balance  

 Pasivos 250 

Capital Contable 250 

Total Pasivos +Capital Contable 500

Valor sustancial bruto (Total de capital) = 500 

Valor sustancial neto (Capital Contable) = 500 -250 = 250. 

Descontados  

El método de beneficios descontados, al igual que el DCF, se orientan del lado de 

, es decir de las ganancias o flujos de caja esperadas en 

del valor actual de la empresa como lo hace el método sustancial.

En este método se calcula el valor de una empresa descontando los beneficios 

que se esperan en el futuro. El valor depende por consiguiente de los beneficios 

zonte temporal de valoración y de la tasa de riesgo

descuenta, y dependiendo de la situación de un ingreso por liquidación esperado.

Este método puede ser muy detallado o muy general, dependiendo como se 

pronostique los beneficios. Existen dos alternativas de pronosticar: a) se hace un 

pronostico muy detallado año por año, lo cual da un resultado muy exacto, o b) se 

toman beneficios a perpetuidad constantes.  
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Total Pasivos +Capital Contable 500 

El método de beneficios descontados, al igual que el DCF, se orientan del lado de 

, es decir de las ganancias o flujos de caja esperadas en el futuro y no 

del valor actual de la empresa como lo hace el método sustancial. 

En este método se calcula el valor de una empresa descontando los beneficios 

que se esperan en el futuro. El valor depende por consiguiente de los beneficios 

riesgo con la cual se 

descuenta, y dependiendo de la situación de un ingreso por liquidación esperado. 

y general, dependiendo como se 

pronostique los beneficios. Existen dos alternativas de pronosticar: a) se hace un 

pronostico muy detallado año por año, lo cual da un resultado muy exacto, o b) se 
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En este segundo caso se puede crear un escenario de ganancias futuras o tomar 

los beneficios pasados y suponer que el futuro sea igual. Por lo general se hace 

una combinación de los dos métodos. Para los primeros 3 o 5 años se hace un 

pronóstico muy exacto y para el futuro se calcula un beneficio a perpetuidad. El 

peligro de crear escenarios futuros es que el futuro es incierto y por consiguiente 

lleva un alto grado de riesgo de hacer un pronóstico sobre-optimista o –pesimista, 

lo cual lleva a resultados erróneos.  

El valor de la empresa, o mejor dicho del capital social de la empresa se calcula 

de la siguiente manera: 

Valor de la Empresa = Suma (Beneficios esperados / tasa de riesgo del capital 

social) 

VE = U / r 

Donde: 

VE = Valor de la empresa 

U = Utilidades de la empresa 

r = interés que los empresarios esperan de este tipo de negocio. 

Si suponemos que la empresa tiene un crecimiento de beneficios constante g, la 

fórmula cambiaría a: 

Valor de la Empresa = Suma (Beneficios esperados / tasa de riesgo del capital 

social – crecimiento de beneficios constante g) 

VE = U / r – g 
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Métodos mixtos  

� Valor medio  

VE = (a*  + b * f(E[Utilidades]))/ (a+b

El valor medio es una combinación de los dos métodos que acabamos

supone que el valor sustancial es el valor mínimo de la empresa, es decir lo que 

se recibiría por los activos si estos se vendieran por separado. Sin embargo, una 

empresa tiene más valor en su conjunto que el valor sustancial, ya que el conjunt

de activos crea beneficios a futuro.

El valor de beneficios descontados se toma como un valor máximo. Su valor se 

puede pronosticar sin mayor dificultad para los siguientes 2 o 3 años, sin embargo 

entre más grande sea el horizonte de 

crear un valor totalmente irreal, como lo que paso con las empresas de 

finales de los 90’s. Por consiguiente, el valor real de la empresa será algo entre 

estos dos valores. 

No hay una fórmula universal para 

factores culturales e históricos de cómo se calcula.

Alemania: (1 * Valor Sustancial + 1 * Beneficios descontados) / 2

Suiza: (1 * Valor Sustancial + 2 * Beneficios descontados) / 3

Nuevos Métodos  

Los métodos que se verán a continuación consideran a la empresa como un 

proyecto de inversión. Por lo tanto, su valor se determina por los rendimientos 

futuros que se esperan obtener. En una empresa, la 

directamente relacionada con los beneficios que se esperan generar. Estos 
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+ b * f(E[Utilidades]))/ (a+b ) 

El valor medio es una combinación de los dos métodos que acabamos

supone que el valor sustancial es el valor mínimo de la empresa, es decir lo que 

se recibiría por los activos si estos se vendieran por separado. Sin embargo, una 

empresa tiene más valor en su conjunto que el valor sustancial, ya que el conjunt

de activos crea beneficios a futuro. 

El valor de beneficios descontados se toma como un valor máximo. Su valor se 

puede pronosticar sin mayor dificultad para los siguientes 2 o 3 años, sin embargo 

entre más grande sea el horizonte de tiempo, más inexacto se vuelve y puede 

crear un valor totalmente irreal, como lo que paso con las empresas de 

finales de los 90’s. Por consiguiente, el valor real de la empresa será algo entre 

No hay una fórmula universal para calcular el valor medio. Esto depende de 

factores culturales e históricos de cómo se calcula. 

Alemania: (1 * Valor Sustancial + 1 * Beneficios descontados) / 2 

Suiza: (1 * Valor Sustancial + 2 * Beneficios descontados) / 3 

verán a continuación consideran a la empresa como un 

de inversión. Por lo tanto, su valor se determina por los rendimientos 

futuros que se esperan obtener. En una empresa, la rentabilidad

directamente relacionada con los beneficios que se esperan generar. Estos 
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El valor medio es una combinación de los dos métodos que acabamos de ver. Se 

supone que el valor sustancial es el valor mínimo de la empresa, es decir lo que 

se recibiría por los activos si estos se vendieran por separado. Sin embargo, una 

empresa tiene más valor en su conjunto que el valor sustancial, ya que el conjunto 

El valor de beneficios descontados se toma como un valor máximo. Su valor se 

puede pronosticar sin mayor dificultad para los siguientes 2 o 3 años, sin embargo 

, más inexacto se vuelve y puede 

crear un valor totalmente irreal, como lo que paso con las empresas de TIC’s a 

finales de los 90’s. Por consiguiente, el valor real de la empresa será algo entre 

calcular el valor medio. Esto depende de 

 

verán a continuación consideran a la empresa como un 

de inversión. Por lo tanto, su valor se determina por los rendimientos 

rentabilidad esperada está 

directamente relacionada con los beneficios que se esperan generar. Estos 
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métodos se basan en la búsqueda del valor de la empresa a través de 

estimación de los flujos de fondos futuros que sean capaces de generar.

Estos flujos de fondos se descontaran a una tasa de descuento en 

riesgo que conlleve la inversión.

� Valor residual  

Es el valor atribuido al negocio a partir del último período específicamente 

proyectado. Se podría definir como una renta perpetua. En la práctica se suele 

calcular mediante la actualización de los flujos esperados a partir del final del 

horizonte temporal utilizado en las previsiones, con lo que se estaría 

considerando una renta infinita. 

 

Fórmula:  

Siendo: 

VR = Valor Residual 

FC = Flujo del último año proyectado.

g = Crecimiento del flujo a partir del año n.

k = Tasa de actualización

Así pues, podemos definir el valor de una empresa como:

Siendo: 

VE = valor de la empresa
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métodos se basan en la búsqueda del valor de la empresa a través de 

estimación de los flujos de fondos futuros que sean capaces de generar.

Estos flujos de fondos se descontaran a una tasa de descuento en 

riesgo que conlleve la inversión. 

Es el valor atribuido al negocio a partir del último período específicamente 

proyectado. Se podría definir como una renta perpetua. En la práctica se suele 

calcular mediante la actualización de los flujos esperados a partir del final del 

nte temporal utilizado en las previsiones, con lo que se estaría 

considerando una renta infinita.  

FC = Flujo del último año proyectado. 

g = Crecimiento del flujo a partir del año n. 

k = Tasa de actualización 

pues, podemos definir el valor de una empresa como: 

 

VE = valor de la empresa 
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métodos se basan en la búsqueda del valor de la empresa a través de la 

estimación de los flujos de fondos futuros que sean capaces de generar. 

Estos flujos de fondos se descontaran a una tasa de descuento en función del 

Es el valor atribuido al negocio a partir del último período específicamente 

proyectado. Se podría definir como una renta perpetua. En la práctica se suele 

calcular mediante la actualización de los flujos esperados a partir del final del 

nte temporal utilizado en las previsiones, con lo que se estaría 
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CF = Flujos de fondos generados en dicho período

VR = Valor residual de la empresa en el año n

k = Tasa de descuento. 

Tipo de flujos de fondos

FCF [Flujo de fondos libres (Free Cash 

Flor) ] 

Cfac [Flujo disponible para los 

accionistas] 

CFd [Flujo disponible para la deuda]

CCF [Flujos de caja de capital]

El flujo de fondos libres permite obtener directamente el valor de la empresa. 

Tiene en cuenta tanto el fondo disponible para la deuda como el disponible para 

los accionistas. 

 

� Descuento de flujo de caja libre (DCF: Discounted C ash Flow)

VE = f(E[FCF])  

Es el flujo de fondos operativos, es decir, el generado por las operaciones sin 

tener en cuenta la deuda financiera, después de 

Este método mide lo que queda disponible en la emp

hecho frente a la reinversión de activos necesarios y a las necesidades operativas 

de fondos. 

Para determinar los flujos futuros hay que realizar un pronóstico del 

obtendremos y que debemos pagar en cada período. Los flujos de caja libre se 
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CF = Flujos de fondos generados en dicho período 

VR = Valor residual de la empresa en el año n 

 

Tipo de flujos de fondos  Tasa de descuento correspo

FCF [Flujo de fondos libres (Free Cash WACC [Coste ponderado de los 

recursos (Weighted Cos

Cfac [Flujo disponible para los Ke [Rentabilidad exigida a los 

accionistas] 

CFd [Flujo disponible para la deuda] Kd [Rentabilidad exigida a la deuda

CCF [Flujos de caja de capital] WACC antes de impuestos

libres permite obtener directamente el valor de la empresa. 

Tiene en cuenta tanto el fondo disponible para la deuda como el disponible para 

Descuento de flujo de caja libre (DCF: Discounted C ash Flow)

Es el flujo de fondos operativos, es decir, el generado por las operaciones sin 

tener en cuenta la deuda financiera, después de impuestos. 

Este método mide lo que queda disponible en la empresa después de haber 

hecho frente a la reinversión de activos necesarios y a las necesidades operativas 

Para determinar los flujos futuros hay que realizar un pronóstico del 

obtendremos y que debemos pagar en cada período. Los flujos de caja libre se 
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Tasa de descuento correspo ndiente  

WACC [Coste ponderado de los 

Costo f Capital)] 

Ke [Rentabilidad exigida a los 

Kd [Rentabilidad exigida a la deuda 

WACC antes de impuestos 

libres permite obtener directamente el valor de la empresa. 

Tiene en cuenta tanto el fondo disponible para la deuda como el disponible para 

Descuento de flujo de caja libre (DCF: Discounted C ash Flow)  

Es el flujo de fondos operativos, es decir, el generado por las operaciones sin 

resa después de haber 

hecho frente a la reinversión de activos necesarios y a las necesidades operativas 

Para determinar los flujos futuros hay que realizar un pronóstico del dinero que 

obtendremos y que debemos pagar en cada período. Los flujos de caja libre se 
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calculan tomando el flujo de caja operativo y restándole las inversiones a los 

activos circulantes y fijos. Con esto obtenemos los Flujos libres de caja a capital + 

pasivos (Entity Approach). 

Si a este resultado le restamos los intereses, así como la variación de la deuda 

obtenemos los flujos libre de caja a capital social (Equito Approach). 

Normalmente se hace un pronóstico detallado para 5 o 10 años y después se 

toma un valor residual. 

Este flujo de caja libre tiene que ser descontado con la tasa de descuento WACC 

(Weighted Average Costo of Capital). 

El coste de capital representa la tasa mínima de rendimiento por un proyecto de 

inversión. Es la combinación del coste de los fondos ajenos y de los fondos 

propios ponderado por el peso que tiene cada uno dentro del balance de la 

empresa:  

                      WACCs =  

Siendo: 

D = Valor de la deuda 

E = Valor del capital contable 

Kd = Coste de la deuda antes de impuestos (es el costo promedio de la deuda) 

s = Tasa impositiva 

Ke = Rentabilidad exigida por los accionistas (es la parte más difícil, ya que noe 

xiste una obligación de pagar un interés dado.)  

El valor de la empresa es: 
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                               DCF =  

DCF = Valor de la empresa 

FCF = Flujo de caja libres (Free Cash Flow) 

La diferencia de calcular el DCF: 

a. Método Bruto o Entity 

se calcula los FCF antes de intereses a capital y pasivos totales de la 

empresa y se descuenta con el WACCs. A este resultado se le resta la 

deuda. 

b. Método Neto o Equito 

Se calcula los FCF después de intereses y cambios en la deuda. Stos FCF 

se descuentan con el interés exigido por los accionistas. 

DCF-bruto (Entity) – Deuda = DCF-neto (Equito)  

En el uso cotidiano se prefiere el método bruto (entity), ya que es mucho más 

informativo, además de que nos dice el valor de la deuda. 

� Método de Opciones Reales  

Una opción es un contrato que confiere el derecho, pero no la obligación, de 

comprar o vender un determinado activo subyacente ("undelying asset"), a un 

precio de ejercicio. Las opciones de compra se les llaman Call y a las de venta se 

les llaman Put. Las opciones se dividen en opciones financiera y opciones reales. 

Las opciones financieras se negocian en mercados organizados o en mercados 

OTC ("Over the Counter"). Una opción real se encuentra en un proyecto cuando 

de inversión cuando existe alguna posibilidad futura de actualización al conocerse 

la resolución de alguna incertidumbre actual.  

Las opciones reales más comunes que se deben tener en cuenta en el momento 

de valorar un negocio son: 
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• Ampliar / reducir el proyecto  

• Aplazar la inversión 

• Utilizar la inversión para usos alternativos 

Factores que afectan a las opciones reales: 

• Valor esperado de los flujos 

• Coste de la inversión 

• Tasa de descuento 

• Volatilidad de los flujos esperados 

• Tiempo hasta el ejercicio 

• Mantenimiento de la opción  

• Su valor depende de la revalorización esperada de los flujos. 

Los dos métodos de valoración de opciones, tanto reales como financieras, más 

comúnmente utilizados son los siguientes: 

• Método binomial 

• Fórmula Black / Acholes.2 

 

MARCO CONCEPTUAL 

 

Activos fijos: Activos permanentes que típicamente son necesarios para llevar a 

cabo el giro habitual de una empresa. Están constituidos generalmente por 

maquinaria, equipo, edificios, terrenos, etc. 

Activos financieros: Activos que generan rendimientos financieros. 

Activos intangibles: Activos de tipo inmaterial, tales como patentes. 

                                                           
2 http://www.elprisma.com/apuntes/administracion_de_empresas/valoraciondeempresas/ 
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Activos líquidos: Activos de muy fácil conversión a efectivo. 

Análisis de sensibilidad: Simulaciones de escenarios mediante los cuales se 

busca observar los cambios en los resultados del modelo, obtenidos con base en 

variaciones de sus principales variables. 

Capital de riesgo: Recursos destinados al financiamiento de proyectos cuyos 

resultados esperados son de gran incertidumbre, por corresponder a actividades 

riesgosas ó a la incursión en nuevas actividades y/o mercados. 

Capital de trabajo neto: Diferencia entre el valor en libros de los activos 

circulantes menos el valor en libros de los pasivos circulantes de una empresa. 

Capital social: Valor nominal de las acciones de una sociedad. 

Emisión: Títulos valores de una empresa con iguales características. También se 

refiere al lanzamiento al mercado de un conjunto de títulos valores. 

Factor de descuento: Tasa a la que se descuenta el flujo de fondos de un 

proyecto para obtener su valor presente. 

Flujo de caja: Movimiento temporal de las cuentas de efectivo de una empresa. 

Flujo de fondos : Es el conjunto de flujos generados disponibles para remunerar a 

los accionistas o prestamistas, una vez se han realizado las inversiones 

necesarias. 

Gastos acumulados: Gastos reconocidos en una fecha anterior al desembolso 

de efectivo correspondiente. 

Gastos administrativos: Gastos reconocidos sobre las actividades 

administrativas globales de una empresa. 

Gastos de desarrollo: Gastos incurridos al crear nuevos productos o procesos 

comerciales. 
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Gastos de organización: Gastos generados en la creación de una nueva 

organización empresarial o proyecto de inversión. 

Gastos de seguridad social: Gastos incurridos sobre los programas de 

seguridad social que debe cubrir la empresa sobre su planilla. 

Gastos financieros: Gastos correspondientes a los intereses de las obligaciones 

financieras. 

Ganancias de capital: Beneficios que se obtienen al vender un activo financiero 

a un precio mayor a su costo o valoración estimada. 

Gestión de riesgos: Conjunto de actividades gerenciales destinadas a controlar y 

administrar los seguros y coberturas de una empresa. 

Horizonte temporal de la valoración : Es la cantidad de períodos a los que se 

espera evaluar la empresa. Entre más períodos se tome, más difícil es el 

pronóstico exacto de los flujos de fondos. 

Liquidez: Situación en la que una empresa no cuenta con suficientes activos 

líquidos para cubrir sus obligaciones de corto plazo. 

Inflación: Aumento sostenido y generalizado de los índices de precios. 

Insolvencia: Incapacidad de cumplimiento al vencerse las obligaciones de deuda 

de una persona física o jurídica.. 

Interés: Es el precio pagado por el uso de un dinero prestado. 

Pasivos: Obligaciones que tiene una empresa ante terceros. 

Pasivos circulantes: Conjunto de cuentas dentro de los pasivos de una empresa 

que deben cancelarse en un período menor a un año. 

Patrimonio: propiedad real de una empresa o individuo, definida como la suma 

de todos los activos, menos, la suma de todos los pasivos. 
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Política fiscal: Aplicación de instrumentos discrecionales para modificar los 

parámetros de ingresos y gastos del gobierno. 

Producto Interno Bruto: Valor de los bienes y servicios producidos dentro de 

una economía durante un período específico. 

Riesgo del negocio: Riesgo inherente a las operaciones típicas de una empresa 

dentro de su industria. 

Rotación de inventarios: Número de veces que, en promedio, una mercancía 

almacenada se reemplaza durante un período específico. 

Rotación de capital de trabajo: Cantidad de capital de trabajo necesario para 

financiar las ventas de un período.  

Tasa de actualización : Para poder expresar estos flujos futuros en términos 

corrientes hay que transformarlos a valor actual. Para ello se aplica la tasa de 

actualización, que tiene en cuenta el riesgo de la empresa (Beta), la inflación el 

aplacamiento financiero (leveraged). 

Tasa de crecimiento económico: Tasa porcentual a la que crece anualmente la 

producción total de una economía en un período específico. 

Tasa de descuento: Tasa utilizada para calcular el valor actual de los flujos de 

caja futuros. 

Tasa de inflación: Tasa porcentual a la que crece el nivel de precios en una 

economía durante un período específico. 

Tasa interna de retorno (TIR): Tasa de rendimiento sobre una inversión de 

activos. 

Valor actual neto (VAN): Es el valor presente (a hoy) de los flujos de efectivo de 

un proyecto descontados a una tasa de interés dada. 

Valor de salvamento: Valor de mercado de un activo al final de su vida útil. 
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Valor en libros: Valor contable de un activo. 

Valor nominal: Valor de un activo o título que aparece en el correspondiente 

documento. 

Valor presente: Valor actual del dinero cuyo monto se considera equivalente a un 

ingreso o egreso futuro de dinero. 

Valor residual: Valor de liquidación de instalaciones y equipo. 

Ventaja comparativa: Situación en la que un país puede producir un bien a un 

costo total menor con respecto a otro país. 

METODOLOGIA 

 

1.1.6. TIPOS DE ESTUDIO 

 

Estudios Exploratorios o Formulativos 

Para el presente estudio se llevará a cabo una investigación exploratoria o de 

campo, que permita la recopilación de  información externa de diferentes 

instituciones relacionadas al tema de estudio, fuentes bibliográficas y 

documentales que respalden conceptos y definiciones técnicas, así como  la 

información financiera real y actual de la empresa a través de registros, balances, 

índices, etc… 

 

Estudios Descriptivos 

De la misma manera se debe emplear una investigación descriptiva o 

concluyente, así obtener y levantar datos de hechos presentes para lo cual se 

requiere técnicas específicas de recopilación de información, como técnicas de 

observación, entrevistas, y revisión de registros e información disponible, que 

permitirán recolectar la mayor cantidad de información posible que se encuentre 

depurada y lista para ser procesada con la finalidad de obtener conclusiones que 

respalden decisiones, 
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1.1.7. FUENTES DE INFORMACION 

 

Primarias 

Las fuentes primarias consisten en la información proporcionada por las personas 

o agentes que se encuentran directamente relacionados con la empresa. 

• Observación 

• Entrevistas 

• Revisión de Registro 

 

Secundarias  

Las fuentes secundarias consisten en toda la información que ha sido recopilada 

mediante las experiencias de otras personas o sus investigaciones.  

• Tesis 

• Internet 

• Libros 

• Publicaciones 

• Estudio 

PLAN ANALITICO 

 

CAPITULO I 

PLAN DE TESIS 

1.1 Tema  

1.2 Planteamiento, formulación y sistematización del problema 

1.3 Justificación 

1.4 Objetivos del trabajo.  

1.5 Hipótesis  

1.6 Marco teórico referencial 

1.7 Marco conceptual 

1.8 Metodología 
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1.9 Plan analítico 

1.10 Bibliografía 

1.11 Prosupuesto 

1.12 Cronograma 
CAPITULO II 

ANÁLISIS DEL SECTOR MANUFACTURERO EN EL ECUADOR 

2.1Importancia en el Producto interno Bruto Total. 

2.2Sector Manufacturero.  

2.3Producción y Comercialización 

2.4Nivel de empleo que genera el Sector Manufacturero en el Ecuador.  

2.5La importancia de la comercialización de los productos relacionados 

al Sector Manufacturero  

2.6Normativa legal vigente 

2.7Políticas Restrictivas de Importación 

CAPÍTULO III 

ANÁLISIS SITUACIONAL DE LA EMPRESA 

3.1Reseña Histórica 

3.2Base legal de la Empresa 

3.3Diagnóstico Interno 

3.3.1Proveedores 

3.3.2Clientes 

3.3.3Competencia 

3.3.4Mercado 

3.4Situación Interna de la Empresa  

3.4.1Ventas y Comercialización 

3.4.2Producción 

3.4.3Administración 

3.4.4Recursos Humanos 

3.4.5Finanzas 

3.5Análisis FODA 

 

CAPÍTULO VI 

PROCEDIMIENTOS METODOLÓGICOS PARA LA VALORACIÓN 
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4.1 Métodos para determinar el valor 

4.1.1Valoración estática 

4.1.2Valoración según el plan general de contabilidad 

4.2Modelo de flujos de caja descontado 

4.2.1Métodos basados en el descuento de flujos de fondo 

4.2.2Estimación de la tasa de descuento 

4.2.3Estimación de los flujos de caja futuros 

CAPÍTULO V 

ANALISIS DE SENSIBILIDAD 

5.1Bases para la simulación de la valoración. 

5.2Aplicación de la simulación 

5.3Análisis de resultados 

CAPÍTULO VI 

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

6.1 Conclusiones 

6.2 Recomendaciones 



ESCUELA POLITÉCNICA DEL EJÉRCITO 
                                                                         

 

                                                                                                                                   - 24 -
  

 

BIBLIOGRAFIA 

 

1.1.8. LIBROS 

• Plan Nacional de Desarrollo 2007 – 2010 (CAPITULO II) 

• Manual de Valoración de Empresas; Martín M Luis; Trujillo P. Antonio 

• Valoración de Empresas; Sebastian Alonso; Villa Pérez. 

• Guía de Valoración de Empresas; PriceWaterhouseCoopers. 

 

1.1.9. INTERNET 

• http://plan.senplades.gov.ec/c/document_library/get_file?uuid=4952aa51-

b48f-4143-907c-6822a1cc6e81&groupId=10136 

• http://www.e-valora.com/index.php 

• http://www.monografias.com/trabajos29/valoracion-empresas/valoracion-

empresas.shtml 

• http://www.elprisma.com/apuntes/administracion_de_empresas/valoraciond

eempresas/ 

• http://www.fedimetal.com/index.php?option=com_content&view=article&id=

65&Itemid=52 

•  http://www.eumed.net/libros/2005/agl/index.htm 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ESCUELA POLITÉCNICA DEL EJÉRCITO 
                                                                         

 

                                                                                                                                   - 25 -
  

 

PRESUPUESTO 

 

Presupuesto de Gastos del Proyecto de Tesis. 

 

ACTIVIDAD MONTO  

($) 

� Curso Taller 1.056 

� Derechos de Grado 100 

� Copias 30 

� Impresiones  30 

� Anillados  15 

� Movilización  100 

� Internet  40 

� Otros  100 

TOTAL 1.471 
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CRONOGRAMA 

MESES SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE ENERO FEBRERO 

Semanas 1era 2da 3era 4ta 1era 2da 3era 4ta 1era 2da 3era 4ta 1era 2da 3era 4ta 1era 2da 3era 4ta 1era 2da 3era 4ta 

Matrículas                         

Inicio de actividades                         

Seminario Propedéutico                         

Elaboración Plan de Tesis                         

Entrega de Plan de Tesis al Dpto.                         

Desarrollo de Capítulos I y II                         

1era. Evaluación                         

Entrega de Notas al Dpto.                         

Desarrollo del 1er. 50% de la Propuesta                         

2da. Evaluación                         

Entrega de Notas al Dpto.                         

Desarrollo del 2do. 50% de la Propuesta 

Conclusiones y Recomendaciones 
                        

3ra. Evaluación                         

Entrega de Notas al Dpto.                         

Edición y entrega de Tesis a Facultad                         

DEFENSAS                         
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CAPÍTULO II  
 

2. ANÁLISIS DEL SECTOR MANUFACTURERO EN EL ECUADOR 

Importancia del Producto Interno Bruto 

2.1.1. Producto Interno Bruto 

 

El Producto Interno Bruto (PIB) es el valor de los bienes y servicios de uso final 

generados por los agentes económicos durante un período. Su cálculo en 

términos globales y por ramas de actividad, se deriva de la construcción de la 

Matriz Insumo-Producto, que describe los flujos de bienes y servicios en el 

aparato productivo, desde la óptica de los productores y de los utilizadores 

finales3.  

 

 

2.1.2. Comportamiento del Producto Interno Bruto en  los 

últimos años 

 

En los últimos 4 años el crecimiento promedio del PIB ha sido del 3.3%, como en 

el año 2004 se registró el mayor incremento con una tasa de 8% en tanto que en 

1999 el PIB decreció en 6.3%. El comportamiento del PRODUCTO INTERNO 

BRUTO en los últimos años ha sido bastante irregular, esto se puede atribuir a 

varios sucesos y variables, como por ejemplo la inestabilidad jurídica existente, 

déficits fiscales, aumento de la inflación, cambios de gobierno anticipado y su 

tendencia política. Si bien es cierto que el PIB depende de la producción de 

bienes y servicios, se puede ver claramente afectado, por las variables que se 

puedan presentar y que afectan a todos sus elementos. Según el Banco Central 
                                                           
3 Banco Central Del Ecuador, “Preguntas Frecuentes” 
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del Ecuador, en el 2008, El PIB reportó un crecimiento del 1.94%, es decir, tuvo 

un incremento en 54.685.881,00 USD en dólares corrientes, que si bien es cierto, 

no es un alza bastante grande, si ponemos en consideración los sucesos 

ocurridos durante este período se la podría tomar como aceptable. 

 

 

Gráfico No. 1. Producto interno bruto año 2005-2009  

 

 

Fuente: Banco Central del Ecuador  

Elaborado por: Inti Alcívar 

Para el 2009 el PIB en dólares corrientes decreció a USD 51.385.555,00 y esto 

llevo a que la economía del Ecuador cayera frente al crecimiento registrado en el 

año 2008. Las cifras representan el deterioro paulatino que ha sufrido la economía 

ecuatoriana por efectos de la caída del precio del barril de crudo, principal 

exportable del país, y la crisis financiera mundial. Según la última revisión del 

Banco Central del Ecuador, la previsión de crecimiento de la economía para el 
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año 2010 es de 0.98%, el cual estaría basado en la gestión gubernamental, la 

agricultura, caza, ganadería y pesca y un mayor dinamismo del sector de 

transporte y telecomunicaciones 

 

2.1.3. Importancia del comercio en el PIB 

 

El sector comercial ha mostrado signos de desarrollo, fruto de las condiciones 

económicas de relativa estabilidad que atraviesa el país, las tasas y condiciones 

de financiamiento ofertadas por la banca y desde luego las remesas enviadas por 

los migrantes. La importancia de este sector radica en que su participación en la 

estructura porcentual del PIB se ubica en 0.38%, lo cual es una proporción muy 

significativa, que traducida equivale a un gran movimiento, no tan elevado 

comparado con la construcción que es el sector que se destacó para el año 2009 

pero ayuda a que el PIB se incremente. Este flujo se ve reflejado en generación 

de empleo, y en general al dinamismo de varias actividades comerciales y de 

servicios asociados con el comercio. 
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Gráfico No. 2 Crecimiento del PIB por sectores 

 

 

                Fuente: Diario Hoy 

                Elaborado por: Diario Hoy 

 

Para el año 2009, se esperaba un crecimiento importante en el PIB del comercio, 

pero fue todo lo contrario ya que el PIB decreció en USD 51.385.555,00 

comparado con el 2008 en USD 54.685.881,00. 
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1.2.3. Importancia del sector industrial en el PIB 

 

Como se observa en el gráfico1.2.3 toda la industria sin considerar la refinación 

de petróleo, en el 2009 creció 1,69%. Esta sería la tasa más baja de crecimiento 

en lo que va de esta década, lo cual de una u otra forma incidió en la reducción 

general del PIB frente al año inmediato anterior. Para el primer trimestre de 2009 

la industria habría caído 1,93% y según la información proporcionada por los 

empresarios en la encuesta mensual de Opinión Empresarial, la caída se habría 

extendido también al segundo trimestre. 

 

Gráfico No. 3 Producto interno bruto de la industri a manufacturera 2001-
2009 

 

Fuente: Banco Central del Ecuador  

Elaborado por: Banco Central del Ecuador 
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La encuesta realizada a los empresarios reveló que en cuatro de los seis primeros 

meses de 2009 hubo una disminución de la producción que va del -2,4% al -5,3% 

y sólo en dos meses se reportaron modestos incrementos. Recién para julio los 

empresarios esperaban un repunte de la producción. 

 

A pesar del decrecimiento de la tasa en este ultimo año, a Mundo Deportivo no le 

ha afectado ya que cuenta con  una atractiva cartera de clientes y un comercio 

cíclico que garantiza su mercado. 

 

 Análisis de la Inflación en el Ecuador 

 

Al observar el comportamiento de la inflación en nuestro país hablamos de 

cambios bruscos año tras año, por varios factores como la inestabilidad 

económica como política en nuestro país, para los años 2000 al 2004 los objetivos 

de reducir estos cambios fueron alcanzados, pero este logro  se estima que fue 

dado por factores como la dolarización, porque en relación con otros países de 

Latinoamérica como Colombia, Venezuela, Chile, demostrábamos haber bajado 

las variación en precios con una estabilidad económica en cuanto al consumo de 

la canasta básica, pero sin duda alguna después de este año otra vez se presenta 

el incremento de este índice cada vez demostrando la disminución del poder 

adquisitivo de las familias de por lo menos contar con el circulante necesario para 

la compra de la canasta básica. 
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Gráfico No. 4 Inflación desde el año 1997-2009 

 

Fuente: Banco Central del Ecuador 

Elaborado por: Inti Alcívar 

Pero nadie se imagino que pronto para el año 2008 se presentaría la actual crisis 

mundial que incrementaría la carestía de circulante por la burbuja financiera 

provocada en una de las potencias, los Estados Unidos, por la inobservancia en 

cuanto a distribución del riesgo y calificación crediticia en el sector hipotecario, lo 

que causo una recesión que trajo consigo muchas secuelas por la falta de 

circulante, el crecimiento de la tasa del desempleo es alarmante, por la quiebra de 

los principales bancos estadounidenses, así como empresas; por falta de 

financiamiento y consumo, a nivel mundial, repercutiendo a países como el 

nuestro. 

Al hablar al respecto de la inflación para el año 2008 observamos un índice de 

incremento en los precios para nuestro país del 8.3%, pero para el año 2009 se 

observaba una recuperación habiendo disminuido al 4.31% por varias medidas 

económicas, pero los efectos del alza de precios del año 2008, aún tuvieron 

repercusiones en la inflación del año 2009. Aún así no se logró alcanzar los 

valores del año 2007. La tasa de inflación de los bienes transables y su 
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contribución a la inflación anual fue mayor a la de los bienes no transables 

durante todo el año 2009, en cambio los bienes con precios administrativos 

tuvieron una inflación anual a diciembre de 2009 de 0.58% que fue menor a la de 

los bienes con precios de mercado. 

Gráfico No. 5 Inflación año 2005-2009 

AÑO 
INFLACION  

ANUAL 

%  

Crecimiento 

2005 4,36 123,59 

2006 2,87 (34,17) 

2007 3,32 15,68 

2008 8,83 165,96 

2009 4,31 (51,19) 

 

Fuente: Banco Central del Ecuador 

Elaborado por: Inti Alcívar 

En los tres primeros meses del año 2010, el nivel de los precios se ha visto 

afectado por efectos climáticos y por otros factores tanto de orden estacional 

como coyuntural, pero se espera que el resto del año se presente niveles 

inflacionarios menores, la inflación acumulada a Marzo 2010 asciende a 3.35%. 
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Empleo 

 

El empleo es la concreción de una serie de tareas a cambio de una retribución 

pecuniaria denominada salario. En las sociedad presente, los trabajadores 

comercian su capacidades en el denominado mercado laboral, que está regulado 

por las potestades del estado para evitar conflictos. La empresa sería el lugar 

donde las facultades de los distintos trabajadores interactúan con la finalidad de 

percibir una ganancia. 

 

 

2.1.4. Empleo y desempleo 

 

Los efectos de la crisis mundial se sintieron en el Ecuador desde mediados del 

año 2008, por lo que el empleo ha sido una de las variables económicas más 

afectadas, no solo en el país sino también a nivel mundial, incluso en los países 

más desarrollados como Estados Unidos y los países de la Unión Europea. Para 

el año 2009 el desempleo fue 7,9 por ciento, esta cifra representa un leve 

aumento en comparación con el 7,3 por ciento registrado en 2008, según datos 

del INEC. Mientras que el subempleo en la zona urbana repuntó a un 50,5 por 

ciento, frente al 48,8 por ciento de 2008. 
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Gráfico No. 6 Desempleo y subempleo 2008-2009 

 

Fuente: INEC- EMENDU 

Elaborado por: Banco Central del Ecuador 

 

Después de haber analizado el subempleo junto con el desempleo, deja entrever 

las falencia que tiene el sistema económico ecuatoriano, puesto que, según la 

teoría económica, se considera al empleo adecuado como el medio más idóneo 

para que una persona o familia en general pueda salir de la pobreza, y que podría 

fomentar la redistribución de la riqueza en la sociedad. En cuanto a las 

actividades que mayor porcentaje de ocupados agruparon, fueron comercio e 

industria, que juntas representaron aproximadamente el 40% del total de ocupado 

del área urbana. 
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Gráfico No. 7 Tasa de participación de ocupados por  rama 2008-2009 

 

 

Fuente: INEC- EMENDU 

Elaborado por: Banco Central del Ecuador 

 

 A diciembre de 2009, el 26.69% del total de ocupados estaba empleado en los 

sectores comercio, señala un informe del Banco Central de Ecuador (BCE). 

Transporte, almacenamiento y comunicación, actividades inmobiliarias, hoteles y 
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restaurantes, enseñanza y construcción, son los siguientes sectores con mayor 

capacidad para ofrecer plazas de empleo en el país 

Crisis Política 

 

2.1.5. Periodo 2000-2005 

 

Numerosas fueron las causas para que no pudieran sentarse las bases que 

habrían permitido alcanzar resultados políticos adecuados. La crónica 

inestabilidad política, la mala calidad de la gestión pública, insalvables conflictos 

de variada naturaleza, el populismo y el izquierdismo, impidieron que se 

aprovecharan las oportunidades abiertas por la versátil economía nacional y el 

auge de la economía internacional. Dos presidentes fueron depuestos y cuatro se 

sucedieron en el cargo. No fue posible lograr que las finanzas públicas sean bien 

administradas, que el Estado fuera honesto y eficaz, que el país se abriera al libre 

comercio, que la inversión extranjera fuera bienvenida, que mejorara la calidad de 

la educación, que el interés público prevaleciera por sobre los intereses 

particulares, que hubiera seguridad jurídica y que el mercado y el Estado 

trabajaran conjunta y armónicamente en la construcción del desarrollo nacional. A 

pesar de tantas limitaciones, la positiva coyuntura económica favoreció el 

progreso del país. Mejoraron las condiciones de vida de los ecuatorianos como 

nunca antes había ocurrido, y de modo importante en los sectores populares y 

medios. Gracias a la adopción del dólar como moneda nacional, al aumento del 

precio del petróleo y a las cuantiosas remesas enviadas por los emigrantes 

ecuatorianos, fue conjurada rápidamente la devastadora crisis económica de fin 

de siglo. El círculo virtuoso que este proceso desencadenó, permitió que se 

redujera el desempleo, mejoraran los salarios, aumentara la capacidad 

adquisitiva, creciera el consumo y se multiplicaran las oportunidades de quienes 

trabajaban en la economía informal. 
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2.1.6. Periodo 2006-2009 

 

Los gobiernos de este período (NOBOA Y CORREA), especialmente el segundo, 

radicalizaron la política económica que en los años precedentes había limitado el 

desarrollo del Ecuador. El primero canceló las negociaciones que el Ecuador 

realizaba con los Estados Unidos para acordar un tratado de libre comercio (TLC). 

Reformó la Ley de Responsabilidad Fiscal, que limitaba el crecimiento del gasto y 

propiciaba una administración ordenada de las finanzas públicas. Suprimió fondos 

de ahorro que se habían conformado con los ingresos extraordinarios generados 

por los altos precios del petróleo. Modificó los contratos de las compañías 

petroleras, a fin de aumentar la participación del Estado. Expropió la compañía 

petrolera estadounidense Oxy mediante la declaración de caducidad de su 

contrato resuelta por autoridades del sector. 

 

Estas medidas permitieron que el Estado dispusiera de mayores ingresos, pero 

implicaron un freno al progreso que el país venía experimentando. Sus 

consecuencias fueron negativas para la inversión petrolera privada, el ahorro, el 

crecimiento económico y el empleo, y afectaron al principal mercado de 

exportación del Ecuador. La nacionalización de Oxy ni siquiera fue 

económicamente redituable, pues los modestos beneficios netos que generó 

podrían resultar insuficientes para cubrir el pago que deberá hacer el Estado, si el 

tribunal de arbitraje llegara a ordenar una indemnización. 

Las elecciones presidenciales de 2006 fueron ganadas por una plataforma política 

que proponía poner fin a la larga noche neoliberal. A pesar de que la Revolución 

Ciudadana ofreció un cambio, lo que en realidad ha hecho es continuar las 

políticas estatistas y populistas que venían aplicándose desde principios del siglo 

XXI. 
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No es fácil encontrar una explicación razonable al voto de los ciudadanos, en la 

elección presidencial del año 2006 y en las consultas populares y comicios 

legislativos posteriores. Se pronunciaron abrumadoramente a favor de una 

propuesta que iba en contra de sus intereses, sin meditar en el riesgo que podían 

correr los progresos sociales conseguidos en el primer sexenio del siglo XXI. La 

política económica de la Revolución Ciudadana se ha dirigido a aumentar la 

participación del Estado en las actividades productivas y en la prestación de 

servicios; multiplicar controles, regulaciones, protecciones y subsidios; reducir el 

ámbito del mercado; alejar la inversión externa e interna; elevar desmedidamente 

el gasto público; gastar el ahorro nacional; cerrar las puertas al libre comercio; 

debilitar el sistema financiero; aislar al país del mundo desarrollado y de los 

organismos internacionales y centralizar el poder político y económico en la 

Presidencia de la República. Ha impulsado estas medidas a pesar de que la 

experiencia latinoamericana enseñaba que una política económica de esta 

naturaleza, termina provocando crisis económicas y efectos sociales regresivos.  

 

La economía se encuentra en recesión y su crecimiento promedio en los últimos 

cuatro años (3.3%) es dos puntos inferior al registrado entre 2000-2005. El ritmo 

de caída del índice de pobreza, antes que acelerarse se ha moderado y podría 

revertirse en el presente año. 

 

Afortunadamente el Gobierno ha tenido el buen juicio de respetar la 

institucionalidad del SRI que ha permitido aumentar las recaudaciones, a 

diferencia de lo que ha hecho con la Cancillería, el Banco Central, otras 

entidades, las leyes y la Constitución. Como también de impulsar la explotación 

minera a cargo de empresas extranjeras, eliminar privilegios en el sector público, 

extender los servicios de salud y buscar que mejore la calidad de la educación 

pública, tan venida a menos; aunque los medios empleados no siempre se 

enmarcaron en la ley. A partir de 2007 paulatinamente ha ido desapareciendo el 

Estado de Derecho. El abatimiento de las instituciones democráticas no sólo ha 
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sido políticamente pernicioso. Bueno es recordar que bajo la égida de la 

democracia muchos pueblos del mundo han alcanzado el milagroso bienestar 

social que hoy disfrutan y que los países gobernados por autocracias usualmente 

ocupan los peores lugares, en los índices de desarrollo humano, libertad, 

competitividad y corrupción. 

 

Crisis económica 

 

Los efectos de la crisis económica-financiera del año 2008 también han 

repercutido en el continente con mayor desigualdad social del mundo, y cada vez 

aumenta más la preocupación de los mandatarios de la región. Las 

consecuencias de la crisis están repercutiendo más en los países 

subdesarrollados, tales como: Ecuador, Colombia, Perú, Guatemala, etc. En la 

región se teme que la ola de desempleo y aumento de pobreza se haga presente 

como en el resto del mundo. 

 

Las remesas empezaron a desacelerarse en 2008 según el BID, en América 

Latina y el Caribe. En 2008, los trabajadores migrantes enviaron a sus familias 

una cifra récord de 69.200 millones de dólares, un 1% más que en 2007. En enero 

de 2009, México registró una caída de 12%; Colombia, 16%, El Salvador y 

Guatemala, 8%. Las remesas empezaron a sentir el impacto de la recesión en el 

cuarto trimestre de 2008: en el cuarto trimestre se envió un 2% menos que en 

relación con el mismo trimestre de 2007. La apreciación del dólar a fines de 2008 

aumentó el poder adquisitivo de las familias que dependen de las remesas de 

EE.UU., particularmente México, Brasil y Colombia. Los países andinos con 

familiares en España se beneficiaron del euro fuerte durante la primera mitad de 

2008, pero se han visto afectados por la caída de la divisa. El país más afectado 

es Ecuador pues tiene una economía dolarizada y una gran población en España, 

que se ha visto golpeada por el desempleo y la depreciación del euro. Las 
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remesas a Ecuador cayeron un 22% en el cuarto trimestre de 2008. La crisis ha 

afectado principalmente a los trabajadores con poca capacitación en lo referente a 

construcción, manufactura, hotelería y restaurantes. La economía ecuatoriana se 

contrajo un 2% en el año 2009 aunque se estima que crecerá un 1% en 2010, 

según las previsiones publicadas por el Fondo Monetario Internacional (FMI) en 

ese año. 

 

Reformas actuales 

 

2.1.7. Reforma laboral 

 

El Mandato 8 implicó la incorporación de los trabajadores intermediados a la 

plantilla de la empresa usuaria y la eliminación del trabajo por horas. Esto, al no 

ser acompañado por un proceso de flexibilización de las relaciones laborales, ha 

provocado la afectación masiva del empleo nacional. El pago mensual de los 

Fondos conllevaría que estos se  conviertan en parte del salario. De esta manera, 

desaparece la figura del trabajo capitalizado, es decir, un ingreso que a mediano 

plazo podría ayudar al trabajador a financiar alguna emergencia. Con la 

propuesta, el empleado pierde este mecanismo de ahorro alternativo.  

A pesar de todas las controversias que ha ocasionado el mandato 8 se eliminó y 

la tercerización e intermediación laboral y cualquier forma de precarización de las 

relaciones de trabajo en las actividades a las que se dediquen la empresa o 

empleador. La relación laboral será directa y bilateral entre trabajador y 

empleador. También eliminó la contratación por horas de personal con el fin de 

promover el trabajo. Para la empresa Mundo Deportivo estas nuevas reformas 

laborales no le afectaron ya que no ha sido tercerizadoras y el personal que 

labora en la organización ha tenido que cumplir con los tres meses a prueba y 

luego se le realiza el contrato a un año. Mundo Deportivo cumple con todos los 

beneficios de ley para el trabajador y en cuando al caso de los fondos de reserva 
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si el empleado a llenado el formulario para que se vaya acumulando en el IESS y 

esto le sirva para alguna emergencia o diligencia, no se le realiza el pago mensual 

como parte del salario caso contrario se le cancela mensualmente en su sueldo lo 

que le corresponde a sus fondos de reserva. 

2.1.8. Medidas arancelarias 

Las nuevas medidas arancelarias consisten en establecer salvaguardias por 

balanza de pagos a importaciones de ciertos productos (627 subpartidas 

arancelarias). Según la Resolución 466 del COMEXI, estas medidas se 

mantendrán vigentes por un año a partir del 23 de enero del 2009. 

 Las restricciones son de tres tipos: 

 

Aplicación de un recargo arancelario adicional al arancel vigente a los productos 

que constan en el Anexo 1 de la resolución 466 del COMEXI. El recargo 

arancelario adicional es de 30% a 35% dependiendo del producto. 

La medida de incrementar los aranceles para las importaciones, persigue algunos 

objetivos, todos encaminados a cambiar la situación del productor industrial 

nacional, en todas sus áreas. Las medidas de recargo arancelario adicional y 

recargo arancelario específico se aplicaron exclusivamente a las importaciones a 

consumo cuya declaración se presentaron a partir del 23 de enero del 2009. Las 

medidas de restricciones cuantitativas (cupos) se aplicarán las importaciones (Ver 

Ilustración 15) realizadas a cualquier régimen aduanero, con excepción de los 

trámites de nacionalización con regímenes aduaneros precedentes, y la 

importación al régimen de Maquila y Depósito Industrial. 
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Tabla No. 1 Medidas de restricciones cuantitativas (cupos) 
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e: El Comercio 

Elaborado por: El Comercio 

 

Estas medidas permitirán restringir las importaciones y, con ello, controlar el 

déficit fiscal, pero lo que es más importante, la reforma aprobada, busca apoyar al 

sector agrícola e industrial del país, que en los actuales momentos, en los 

mejores de los casos se encuentra en depresión, y en los peores escenarios, 

están a punto de desaparecer. El incremento del arancel para artículos de 

consumo masivo, que también se producen en el país, como ropa, zapatos y 

artículos de cuero, es conveniente para iniciar la tan anunciada reactivación. La 

disposición adoptada, reduciría las grandes importaciones de artículos de cuero 

de otros países. Existe mucha competencia de productos de Corea, Japón y 

China, por lo que el incremento del arancel, estaría protegiendo y fomentando la 

producción nacional. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



ESCUELA POLITÉCNICA DEL EJÉRCITO 
                                                                                                                                                                                                                                          

 

                                                                                                                                   - 46 -
  

 

Tabla No. 2 Incremento de arancel para artículos de consumo masivo 
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Fuente: El comercio  

Elaborado por: El Comercio 

 

Inicialmente la medida presentada parecería adecuada, salvo que 

lamentablemente no se ha considerado que en los actuales momentos el sector 

nacional no se encuentra en condiciones económicas y de infraestructura, como 

para poder cubrir la demanda, y brindar un servicio apto a los consumidores 

locales, como consecuencia de los últimos años de descuidos, que nuestros 

productores han sufrido, razón por la cual se vuelve urgente la apertura de líneas 

de crédito de reactivación productiva, así como políticas de apoyo para las 

PYMES, para que nuestros productores en virtud de la inyección de capital, 

puedan modernizar sus plantas, y así poder brindar productos elaborados, acorde 

a los estándares de calidad. Pero al hablar de Mundo Deportivo estas medidas 

arancelarias nos afecta en gran medida ya que es un incremento de costo a 

nuestros productos que comercializamos, pero sin embargo la toma de decisiones 

aplicada por parte de la Gerencia a permitido que la empresa logre vender los 

productos y llegar a cumplir con sus metas previstas del año 2009. 
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CAPÍTULO III  

3. ANÁLISIS SITUACIONAL DE LA EMPRESA 

 

Reseña Histórica 

 

“Creaciones Mundo Deportivo” es una empresa manufacturera ecuatoriana de 

diferentes líneas de producción de ropa e implementos deportivos, y 

especializada en la confección de todo tipo de uniformes militares, cuenta ya con 

más de 26 años de experiencia en el mercado nacional. 

Fue fundada como Creaciones Mundo Deportivo en el año de 1981, comenzó sus 

operaciones a cargo de Segundo Lizano (Gerente Propietario), quien a su vez 

contaba con 6 colaboradores, 1 persona en el área administrativa y 5 obreras, su 

mercado era reducido, trabajando bajo contratos eventuales y en muchas 

ocasiones de manera informal, elaborando todo tipo de prendas de vestir. 

En 1986 “Creaciones Mundo Deportivo” empieza a confeccionar prendas 

militares, abasteciendo de uniformes a cuarteles, destacamentos, etc., 

adquiriendo experiencia  en la confección y distribución de prendas para el 

mercado militar. 

Para 1990 la Empresa contaba ya con 22 trabajadores, 2 administrativos y 20 

obreras, su mercado había crecido, contaba con clientes fijos, en la ciudad de 

Quito y Latacunga, entre sus clientes principales estaban la  Primera Zona Militar 

y la  Brigada No.-9 Patria. 

Poco a poco la calidad de sus productos y los costos moderados de los mismos 

acaparó la atención de más instituciones militares, celebrando contratos por 

pedidos de prendas con Creaciones Mundo Deportivo. 

En la actualidad la Empresa experimenta un crecimiento, muestra de esto es la 

nueva planta de producción adicional que se instaló en San Rafael, donde laboran 

15 personas (14 obreros y un supervisor de producción), lo que muestra una clara 

expansión dentro del mercado nacional, por tal razón se visualiza a futuro la  

necesidad de modernización de todos los departamentos que conforman la 

empresa. 



ESCUELA POLITÉCNICA DEL EJÉRCITO 
                                                                                                                                                                                                                                          

 

Página 49 

 

 

 

 

De acuerdo a la demanda de los productos la empresa ha abierto diferentes 

puntos de venta, tanto en la cuidad de Quito como en Portoviejo y Guayaquil. 

Entre los principales clientes tiene al Ministerio de Defensa Nacional, quien 

considera a esta empresa como Proveedor Calificado, la Dirección General de la 

Armada Nacional, Colegios Militares y Liceos Navales  de todo el país que 

respaldan con su reconocimiento  la labor y revalorizan más aún su mayor 

fortaleza  y su prestigio. 

Actualmente el Mercado de la Empresa está representado por todos los Liceos 

Navales y Unidades Educativas de la Fuerza Aérea Ecuatoriana, ya que en 

licitación abierta y por cuatro años consecutivos ha sido la ganadora y Empresa 

contratada para realizar las ventas en cada una de las instituciones educativas 

tanto navales y aeronáuticas. 

Creaciones “Mundo Deportivo” en la actualidad cuenta con 57 trabajadores 

divididos en obreros y personal administrativo, 6 administrativos y 51 obreros, 

además cuenta con personal de apoyo eventual en las distintas instituciones a las 

que provee de uniformes. 

Cuenta con más de 700 ítems en las diferentes líneas de producción, generando 

empleo a más de 50 personas de manera directa.  

“Creaciones Mundo Deportivo” se dedica a la producción y comercialización de 

todo tipo de uniformes militares, brindando calidad, rápida entrega y satisfacción a 

su mercado. Debido al gran crecimiento que ha experimentado la empresa, los 

directivos piensan seriamente en trasformarla en una persona jurídica ya que 

hasta el momento se halla bajo la figura de “Sociedad de Hecho” 

Entre sus principales competidores del Mercado están: TECNISTAMP, (POLICIA 

NACIONAL), COMESA, BORDINSA, FAME, INCONFECSA, DISEÑO Y MODAS, 

entre otros.  
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Base legal de la Empresa 

 

En lo que respecta a este factor vemos que el Ecuador posee un sistema legal 

ineficiente, ya que las leyes no se estructuran ni elaboran con metas claras, que 

permitan realizar un análisis e interpretación correcta de las mismas, además 

existe gran cantidad de leyes y en muchas ocasiones a ninguna se las cumple. 

 

Existen leyes contradictorias, por lo que se interpretan de acuerdo a los intereses 

de quien las va a utilizar, que generalmente se da para beneficio personal. 

Algunas de las leyes que inciden directamente en la empresa, las nombramos a 

continuación: 

 

• Código de Trabajo (Empleados) 

• Código Tributario y Ley del Régimen Tributario Interno (Impuestos) 

• Legislación Laboral (De manera general) 

 

Diagnóstico Interno 

 

3.1.1.  Proveedores 

 

 “Un proveedor puede ser una persona o una empresa que abastece a otras 

empresas con existencias (artículos), los cuales serán transformados para 

venderlos posteriormente o directamente se compran para su venta.”4 

 

Al ser una empresa manufacturera la empresa Mundo Deportivo necesita 

principalmente de materiales como tela, botones, cuero, etc., Los proveedores 

cumplen un papel de suma importancia en la empresa la razón principal es que 

                                                           
4 http://www.e-conomic.es/programa/glosario/definicion-proveedor 
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debe ser abastecida a tiempo para poder cumplir a cabalidad con los clientes y 

más aun si son del sistema de contratación pública que se rige bajo una ley que 

tiene multas por impuntualidad en las entregas. 

 

Tabla No. 3 Cuadro de proveedores para Mundo Deport ivo 

EMPRESA PRODUCTO 

SINTOFIL C.A. Tela y Forro 

LH Comercial Pelón, entretela y tela 

BROLING S.A. Tela 

RIBEL CIA. LTDA. Elástico y Reata 

TEXTILES DEL LITORAL Tela 

SUDINTEX Tela 

MATERIAL EL PAISA Materiales de Calzado 

CORTYVIS CIA. LTDA. Tela 

BOTOPERLA  Botones y Cierres 

PALACIO DEL CINTURON Correas y Hebillas 

COMERCIAL DASSUM Tela 

TEXTILES EL RAYO Medias 

CARVI CAUCHO Cuero, pega, plantas de calzado 

GRAFICEXPRESS 

Documentos (Notas de Venta, Facturas, 

Recibos, etc.) 

TEXTILES SAN PEDRO Toallas 

CINTATEX CIA. LTDA. Cordón, Pasadores, Reatas 
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SJ Jersey C.A. Tela 

RESUMIN S.A.  POLITEX Tela 

LA CASA DEL CIERRE Cierres, reatas 

MARQUILLAS  FAST S.A. Marquillas, etiquetas 

HILOS CADENA S.A. Hilos y Agujas 

ANGEL AGUAS Escarapelas, insignias metálicas, placas 

TEJIDOS ROSSY Material para Sacos y Busos 

NAMETEX CIA. LTDA. Tela 

SERVICIO SOCIAL DE LA 

FF.TT. Botones 

TEJIDOS PINTEX Tela, Plumón 

CREBOLS Material de Mochilas y Maletas 

 

Fuente:  Empresa “Creaciones Mundo Deportivo” 

Elaborado por : Inti Alcívar 

Es importante mencionar que en el Ecuador existe una amplia gama de 

proveedores que ayudan a ser más eficientes haciendo que el cliente tenga un 

nivel de satisfacción alto. 

3.1.2. Clientes 

 

Para este análisis se tiene que tomar en cuenta los clientes que forman parte de 

nuestra cartera básicamente nuestra mercadería esta direccionada a Instituciones 

Militares y son los siguientes: 
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Tabla No. 4 Listado de Clientes Instituciones Milit ares 

EMPRESA/CLIENTES PRODUCTOS 

Liceo Naval Manta Todos los Uniformes reglamentarios 

Liceo Naval Jambelí Todos los Uniformes reglamentarios 

Liceo Naval Guayaquil Todos los Uniformes reglamentarios 

Liceo Naval Quito Todos los Uniformes reglamentarios 

Liceo Naval Esmeraldas Todos los Uniformes reglamentarios 

Liceo Naval Galápagos Todos los Uniformes reglamentarios 

Escuela de la Armada Nacional 

(ESPRAN)  Todos los Uniformes reglamentarios 

UEFAE Quito Todos los Uniformes reglamentarios 

UEFAE Taura Todos los Uniformes reglamentarios 

UEFAE Guayaquil Todos los Uniformes reglamentarios 

UEFAE Manta Todos los Uniformes reglamentarios 

  

 

Fuente : Empresa “Creaciones Mundo Deportivo” 
Elaborado por : Inti Alcívar 
 

El gobierno actual creo el Sistema Nacional de contratación pública esto para la 

empresa Mundo Deportivo ha sido beneficioso porque amplió la línea de 

productos reflejado en ingresos por dicho sistema 

 

A continuación se muestra un cuadro de las empresas con las cuales se trabajo 

mediante este sistema.  

Tabla No. 5 Clientes del Sistema Nacional de Contra tación Pública 
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EMPRESA/CLIENTES PRODUCTOS 

Flopec Overoles Trabajo pesado 

Municipalidad Guayaquil Chompas reglamentarias 

Corporación Nacional de 

Telecomunicaciones Ropa de trabajo reflectiva 

Fuerza Aérea Ecuatoriana Camuflaje reglamentario 

Cuerpo de Ingenieros Uniformes reglamentarios 

Escuela de la Armada Nacional 

(ESPRAN)  Todos los Uniformes reglamentarios 

Varios 

Insignias, Implementos, Uniformes en 

general, etc. 

 

Fuente: Empresa “Creaciones Mundo Deportivo” 

Elaborado por : Inti Alcívar 

 

 

3.1.3. Competencia 

 

El sector de competencia es el segmento fragmentado por la cantidad de 

empresas existentes, sin un  mercado meta altamente posicionado, el cual se 

define por contar con barreras de ingreso, barreras de comercialización, etc. 

 

Empresas como: TECNISTAMP, COMESA, BORDINSA, FAME, son las 

empresas más representativas y mejor consolidadas en el sector, por el mercado 

que manejan. 
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Gráfico No. 8 Comparación con la Competencia 

 

 

Fuente:  Empresa “Creaciones Mundo Deportivo” 

Elaborado por: Ing. Luis Gómez  

 

A pesar de la diferencia económica que existe entre las empresas comparadas se 

puede observar que Creaciones Mundo Deportivo mantiene niveles satisfactorios 

en cuanto a precio, calidad, durabilidad y puntos de venta, pero es notorio 

también que COMESA y FAME son excelentes competidores en lo que a precio y 

a calidad se refiere, dispuestos a adaptarse al mercado lo que los convierte en 

cualquier momento competidores peligrosos para la empresa 

 

 

Dichas empresas al tener mayor nivel de ingresos por motivo de que cuentan con 

tecnología de punta que les permite producir en grandes cantidades, por lo tanto 

es necesario realizar propuestas de valor que ayuden a la empresa a mejorar los 

atributos de sus productos para llegar a ser una empresa más fuerte y mejor 

preparada que su competencia. 
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Situación Interna de la Empresa 

 

3.1.4. Ventas y Comercialización 

La comercialización de la empresa Creaciones Mundo Deportivo se rige por las 

adquisiciones de materias primas e insumos únicamente a proveedores 

nacionales y las ventas de artículos a cada punto de venta en el país.  

Tenemos que destacar que la distribución y logística de la empresa no se han 

estructurado correctamente y de manera clara, existe por ejemplo una deficiente 

política de inventarios, y altos costos de almacenaje y distribución. 

Se debería optar por buscar nuevas sendas de comercialización, por ejemplo 

aplicando ventas directas a través de agentes vendedores, o ventas por 

catálogos, se podría también implementar un plan de distribución de mercaderías 

con rutas y vías bien estructuradas, generando el menor costo de transporte, y 

reduciendo el tiempo de entrega, además sería necesario establecer un correcto 

plan de abastecimiento, ya que también es inexistente en la empresa, con el fin 

de manejar y aprovechar de mejor manera la liquidez y rentabilidad de la 

empresa, reduciendo el costo de operación de la misma haciéndola más eficiente 

y rentable. 

Tabla No. 6 cantidad total de clientes 

Unidad Educativa 

Número de alumnos por 

institución 

Liceo Naval Manta 1100 

Liceo Naval Jambelí 1800 

Liceo Naval Guayaquil 2400 

Liceo Naval Quito 1800 

Liceo Naval Esmeraldas 1000 
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Liceo Naval Galápagos 320 

Escuela de la Armada Nacional 

(ESPRAN)  350 

UEFAE Quito 850 

UEFAE Taura 890 

UEFAE Guayaquil 950 

UEFAE Manta 700 

TOTAL 12160 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 

La demanda de los productos que ofrece Mundo Deportivo satisfacen las 

necesidades de todos los estudiantes de estas instituciones, además de las 

contrataciones públicas ganadas por medio de licitaciones. 

 

La  imagen proyectada por Creaciones Mundo Deportivo a sus clientes, de una 

entidad seria, de un manejo transparente y honesto, se ve reflejada en el 

incremento de ventas que ha tenido la empresa en los últimos 4 años,  siendo 

actualmente la empresa que cuenta con mayor participación en el mercado, lo 

cual mostramos en el siguiente cuadro: 
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Gráfico No. 9 Participación del Mercado 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar  

 

Creaciones Mundo Deportivo cuenta con una Participación del 37%, COMESA 

con un 34% y FAME con un 29%, aunque otras empresas han ido creciendo en 

su participación en la industria, debido a que ofrecen productos similares a un 

menor precio, sacrificando la calidad del artículo, pero el precio es una variable 

crítica en el medio, ya que las prendas militares deben ser de excelente calidad, 

debido al trato y  cuidado que a éstas prendas se les da. 

 

3.1.5. Producción 

 

Creaciones Mundo Deportivo no cuenta con un sistema de producción 

establecido, por lo cual no existe un proceso lógico y ordenado de producción, 

siendo evidente la falta de orden en cada área del departamento de producción, la 

toma de decisiones en cuanto a la producción está a cargo de la Gerente General, 

Sra. Yolanda Torres, quien determina y ordena constantes cambios en los 

procesos productivos. Esto a su vez no permite implantar procesos lógicos de 

productividad, una correcta distribución de planta, la cadena de valor e identificar 

procesos gobernantes, principales y de apoyo, que son aquellos que en su 

conjunto generan valor añadido a la empresa. 

PARTICIPACIÓN DE MERCAD0

Mundo 
Deportivo

37%

COMESA
34%

FAME
29%

Mundo Deportivo

COMESA

FAME
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Es importante resaltar que en la empresa existe personal con mucha experiencia, 

que a lo largo de los años han adquirido gran conocimiento y tecnificación, 

elaboran prendas en mucho menor tiempo, empiezan a ser más eficientes,  en lo 

que respecta a la confección de uniformes, contribuyendo con el precio final del 

artículo. 

La Empresa se ve afectada también por la pequeña infraestructura con la que 

cuenta, lo que no le permite ser a todos los trabajadores y maquinaria operativa, 

entes organizacionales eficientes. 

La distribución de planta no se la realizó en base a la funcionalidad y operatividad 

de la empresa, lo cual incrementa tiempos, retarda procesos, entrega de 

mercadería a destiempo, esto a su vez implica que suba el valor del costo de 

ventas, lo que repercute en la obtención de menos ingresos, desfavorables para 

la empresa en su conjunto. 

La empresa Creaciones Mundo Deportivo tiene más de 900 ítems dentro de su 

línea de producción, elabora también todo tipo de vestimenta deportiva y de 

trabajo pesado. 

 

En el siguiente cuadro se pone algunos de los artículos más representativos y de 

consumo masivo: 
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Tabla No. 7 Productos representativos de Mundo Depo rtivo 

 

 

 

UNIFORMES ACCESORIOS Y 

MALETAS 

CALZADO IMPLEMENTOS E 

INSIGNIAS 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

- Uniformes de 

Parada 

- Uniformes de 

Diario 

- Ternos 

Camuflaje 

- Calentadores 

- Interiores 

Deportivos 

- Ternos y Mallas 

de Baño 

 

 

- Maletas 

- Mochilas 

Simple 

- Mochila son 

Ruedas 

- Bolsos 

- Equipos de 

Campaña 

- Toallas 

- Suspender y 

Cinto 

 

- Bota Negra 

- Botín de 

Charol 

- Zapatos 

Deportivos 

- Zapato 

Rebajado 

de charol 

- Calzado de 

mujer 

 

- Insignias 

Militares 

- Bordados de 

Prendas 

- Pañoletas y 

Pañuelos 

- Parches y 

Distintivos 

Institucionale

s 

- Banderas y 

Banderines 

- Gorras, 

Jockeys. 
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3.1.6. Administración 

 

Creaciones Mundo Deportivo cuenta con una administración basada en normas 

jerárquicas, rígidas y de imposición, presenta una estructura organizacional 

informal, ya que las funciones y departamentos de la empresa no están definidos 

técnicamente. 

En los años de vida de la empresa se ha plasmado un organigrama estructural, 

que es el vigente hasta hoy, lo mostramos en el siguiente gráfico: 

 

Gráfico No. 10 ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL Y ADMINIST RATIVA 

 

  

 

Como pudimos observar en el gráfico 2.11 en el organigrama estructural de 

Creaciones Mundo Deportivo destacan tres niveles jerárquicos, que son: 

•••• Nivel Ejecutivo: Gerencia General 

 

GERENCIA 

GENERAL

Jefe 

Administrativo

Dpto. 
Financiero

Dpto. Bodegas

Mercadería

Materia Prima

Producto 
Terminado

Dpto. Ventas

Liceos Navales

UEFAE

Comil Machala

Jefe de 

Producción

Jefe de Trabajo

Corte y Diseño

Confección

Remate

Jefe de 
Bordados

Auxiliares

Asesoría Legal

Elaborado por: Ing. Manuel Ramírez    Fecha: 01/03/2001   
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•••• Nivel  de Apoyo: Departamento Financiero, Departamento de Bodegas,  

Departamento de Ventas. 

•••• Nivel Operativo:  Producción y Ventas Directas en cada institución. 

Además existen aspectos importantes inmersos en el área administrativa, donde 

destacamos los siguientes: 

 

 

Infraestructura:  Las instalaciones de Creaciones Mundo deportivo son medianas, 

lo que ha sido un constante problema para la capacidad productiva y de 

almacenamiento, esto también ha dificultado atender de mejor manera a los 

clientes, existe falta de espacio para los trabajadores, lo que en ocasiones no les 

permite realizar un trabajo a gusto y con comodidad que les permita incrementar 

su rendimiento. 

Cultura Organizacional: Ya que no existen, es muy necesario implementar la 

misión, visión, objetivos, valores y principios de la empresa para poder convivir en 

un adecuado ambiente laboral tanto empleadores y empleados, cumpliendo y 

haciendo cumplir que cada factor anteriormente mencionado se desempeñe en su 

totalidad. 

Liderazgo:   La empresa no cuenta con un estilo de liderazgo específico,  existe 

falta de comunicación, compromiso laboral, participación, control de procesos, 

etc., el liderazgo se maneja en relación a las órdenes directas y a la imposición, 

quien asume el control total de la empresa en cuanto a adquisiciones, ventas, y 

toma de decisiones son los gerentes propietarios de Creaciones Mundo 

Deportivo. 
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3.1.7. Recursos Humanos 

En Creaciones Mundo Deportivo no existen normas ni políticas de trabajo, por lo 

que los empleados no conocen a fondo como el personal directivo quiere que se 

lleven a cabo las condiciones laborales dentro de la empresa. 

En la actualidad la empresa cuenta con 57 trabajadores divididos en obreros y 

personal administrativo, 6 administrativos y 51 obreros, en muy pocas ocasiones 

se ha capacitado a parte del personal, especialmente cuando se han adquirido 

máquinas o equipos de trabajo nuevos, en los cuales la tecnología cambia su 

operación y funcionamiento, por lo que es muy necesario instruir al personal para 

que desempeñe correctamente su trabajo con la nueva maquinaria. 

Al ser la empresa una manufacturera, existen trabajos muy técnicos de acuerdo al 

área en que este se desarrolle, por lo que hay obreras especializadas en elaborar 

camisas, pantalones, cuellos, pretinas, etc., de igual manera cada obrera maneja 

específicamente un solo tipo de máquina, que es en la que tiene mayor 

experiencia o afinidad, sin oportunidad de aprender el manejo y uso de otra 

maquinaria, así hay obreras que se han tecnificado en una sola clase de máquina 

industrial, como ojaladoras, overlock, pretinadotas, recta, cerradora, bordadoras, 

fusionadotas, etc., lo cual las condiciona y limita en el desarrollo de su capacidad 

laboral. 

Como mencionamos anteriormente la administración rígida y en base a la 

imposición ha hecho que el ambiente laboral en la empresa no sea muy favorable, 

en la mayoría de tiempo se trabaja en un ambiente tenso y lleno de nerviosismo, 

lo que restringe en cierta forma la comunicación y el flujo de información entre el 

personal directivo y el personal operativo de la empresa, lo que ha generado en 

un sinnúmero de ocasiones muchos problemas, sobretodo en el área de 

producción. 

La captación de personal se lleva a cabo mediante anuncios de prensa escrita y 

radial, cada vez que la empresa abre nuevos puestos de trabajo, por necesidad o 

requerimiento de más personal operativo; el reclutamiento del personal se 
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establece a través de entrevistas directas, entre los directivos y los aspirantes al 

puesto de trabajo, luego el aspirante es sometido a una prueba, para finalmente 

ser contratado o rechazado.  

En lo que respecta al aspecto salarial, el personal administrativo llega a un 

acuerdo salarial con el empleador, de acuerdo a la responsabilidad y condiciones 

de trabajo, el sueldo de los obreros que inician a trabajar en Creaciones Mundo 

Deportivo se determina por el salario mínimo vital vigente, el sueldo de cada 

empleado puede incrementarse según el desempeño mostrado en la actividad 

laboral. 

 

3.1.8. Finanzas 

 

Si bien es cierto que Creaciones Mundo Deportivo maneja volúmenes grandes de 

dinero, pero sus finanzas no están bien definidas, se realiza control de ingresos y 

egresos, de inventarios, de clientes y proveedores, pero no de manera técnica, 

sino de una manera general que permita a la empresa darse cuenta de los 

movimientos de dinero realizados, de los créditos y de las cuentas por pagar. 

Desde el año 2001 se implementó un software contable, denominado TAMMY, 

que es un programa ajustado a las necesidades y requerimientos de la empresa, 

en lo que se refiere al área operativa, más no administrativa, por lo que lo 

podemos considerar un software bastante básico, que controla la operatividad de 

la empresa, pero no emite informes, balances, etc., soluciona problemas 

operativos normales, genera información actual, y lleva el control de la empresa 

de forma sistematizada, lo que a su vez permite al departamento financiero 

desarrollar un control y organización de documentos y transacciones. 

Algo que cabe recalcar es que Creaciones Mundo Deportivo ha llegado a 

acuerdos con proveedores y clientes, y se ha establecido que el periodo medio de 

pago de la empresa es mayor al periodo medio de cobro, lo que a la fábrica le 

permite disponer siempre de una moderada liquidez, que soluciona conflictos 

organizacionales rutinarios, y estableciéndose un correcto pago a tiempo a los 
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proveedores, con esto la empresa crece en representatividad e imagen 

institucional, además por el pago a tiempo la empresa se hace acreedora a 

excelentes descuentos, lo cual puede incluso establecer menores precios de los 

productos en el mercado. 

 

Análisis FODA 

 

Es importante también realizar el análisis interno y externo de la empresa en el 

que se resaltarán las fortalezas, debilidades, oportunidades y amenazas  de la 

misma. 

El análisis organizacional de las condiciones internas para evaluar las principales 

fortalezas y debilidades de la empresa.  Las primeras constituyen las fuerzas 

propulsoras de la  organización y facilitan la consecución de los objetivos 

organizaciones, mientras que las segundas con las limitaciones y fuerzas 

restrictivas que dificultan o impiden el logro de tales objetivos.  

 

El análisis FODA es una herramienta que permite conformar un cuadro de la 

situación actual de la empresa u organización, permitiendo de esta manera 

obtener un diagnóstico preciso que permita en función de ello tomar decisiones 

acordes con los objetivos y políticas formulados. 

 

El término FODA es una sigla conformada por las primeras letras de las 

palabras Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas (en inglés 

SWOT: Strenghts, Weaknesses, Oportunities, Threats). De entre estas cuatro 

variables, tanto fortalezas como debilidades son internas de la organización, 

por lo que es posible actuar directamente sobre ellas. En cambio las 

oportunidades y las amenazas son externas, por lo que en general resulta muy 

difícil poder modificarlas. 
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No.- Fortalezas Posición  

 El tiempo medio de pago a proveedores es mayor 

al tiempo de cobro, lo que le permite tener liquidez 

continua, permitiéndole ser sujeta de crédito. 

 

5 

 El contar con maquinaria y equipo nuevo, se 

reducen tiempos de confección y por ende 

disminuyen tiempos de entrega. 

 

2 

 Es totalmente bueno para la Empresa el tener una 

gran porción del mercado, ya que así se muestra el 

potencial de la misma ante la competencia. 

 

1 

 Conocer perfectamente su mercado y desarrollar 

estrategias para quedarse en este y alcanzar 

ventajas competitivas. 

3 

 La competencia es un incentivo para optimizar los 

recursos  y poder tener un producto de calidad, 

todo esto dirigido con una eficiente innovación. 

4 

 

No.- Oportunidades Posición  

 Evolución tecnológica de la maquinaria industrial 

con el fin de disminuir el costo de los bienes 

finales. 

1 

 Mayor demanda por parte del mercado, determina 2 
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mayores oportunidades de venta . 

 Conocer preferencias del consumidor, hace que la 

empresa sea más  competitiva, mejorando sus 

productos y servicios. 

3 

 Materias primas e insumos a buenos precios en el 

mercado, provoca que el costo de los productos se 

reduzca y su precio de venta se atractivo.  

4 

 Estabilización en los precios de la materia prima e 

insumos. 

5 

 

 

 

No.- Debilidades Posición  

 Falta de misión y visión no permite a la empresa 

enfocarse en los objetivos y metas de la misma, no 

se tiene un horizonte definido. 

1 

 Falta de liderazgo y correcta administración han 

generado grandes problemas en la comunicación, 

la información, que son la base para el desarrollo 

productivo y el trabajo en equipo en una 

organización. 

3 

 El no establecer un análisis financiero técnico en la 

empresa, no permite ejecutar y liquidar el 

presupuesto al igual que establecer índices 

financieros claros. 

4 
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 El clima laboral no es muy favorable en la 

empresa, se desarrolla en un ambiente hostil y 

lleno de incertidumbre, lo que disminuye la 

efectividad y eficiencia de sus trabajadores. 

2 

 Un mal plan de distribución y una ineficiente 

logística hace que la empresa experimente costos 

de almacenaje y de ventas más altos. 

5 

 

 

No.- Amenazas Posición  

 La economía ecuatoriana, que se ha caracterizado 

por ser una economía de consumo y no productiva, 

un incremento en éste significa que existe menos 

capital y dinero circulante. 

2 

 Las políticas de gobierno incrementa la 

incertidumbre, detiene la reinversión de las 

empresas y la búsqueda de inversión extranjera,  

4 

 Los conflictos políticos afectan en varios aspectos 

al desarrollo del país, provocando que las 

empresas, se vean obligadas a ajustarse a 

imposiciones   

3 

 Los índices de corrupción generan trabas en los 

procesos, causando que los precios de los 

productos y servicios se encarezcan, generando 

falta de competitividad. 

1 

 Índice alto de la tasa activa, ya que el valor real de 

la tasa se mantiene en dos dígitos, lo cual es 

desfavorable para la economía del país, por lo que 

5 
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un endeudamiento a corto o largo plazo, generaría 

más costos a la Empresa. 

 

 

 

Plan Estratégico 

 

3.1.9. Direccionamiento estratégico 

 

El Direccionamiento Estratégico se fundamenta en la obtención de un aspecto 

común de la empresa, que permita unificar criterios y prosperar, a su vez que 

permite aprovechar las oportunidades futuras, apoyándose en el razonamiento y 

la experiencia.5 

 

 

3.1.10. DEFINICIÓN DEL NEGOCIO 

 

Satisfacer las necesidades y preferencias de todas las instituciones militares del 

país, mediante la entrega de uniformes, implementos y accesorios militares de 

calidad, que proporcionen a su vez comodidad y durabilidad,  a precios 

competitivos en el mercado 

 

                                                           
5 5 SALAZAR Francis, (2005); “Gestión Estratégica de Negocios” ; Página: 129 
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3.1.11. FILOSOFÍA CORPORATIVA 

 

3.1.11.1. PRINCIPIOS 

Los Principios son la verdad o idea que sirve de máxima orientadora de conducta 

aceptada, compartida y aplicada por todos los miembros de la organización.6 

Los  principios son los elementos éticos aplicados que guían las decisiones de la 

empresa y definen el liderazgo de la misma. 

Creaciones “Mundo Deportivo” no cuenta con principios definidos, por lo que se 

realizaron entrevistas informales tanto al personal administrativo y operativo,  

donde se les preguntó con qué principios les gustaría contar en el lugar de 

trabajo, y se llegaron a determinar los siguientes: 

• EFICIENCIA: Consiste en la optimización de los recursos y 

procesos utilizados para el cumplimiento de las metas y objetivos 

propuestos. 

• EFICACIA: Consiste en la capacidad que tiene la empresa de lograr 

el efecto que se desea o se espera. 

• INNOVACIÓN: Consiste en la introducción de nuevas ideas, 

productos y su rápida reposición con el fin de ser competitivos 

dentro del mercado. 

 

 

 

• TRABAJO EN EQUIPO : Se debe desarrollar una actitud solidaria y 

en equipo involucrando a todos los miembros de la organización, 

mediante la participación y la interacción con el fin de obtener una 

respuesta rápida al entorno. 

• COMPROMISO: Tanto con los clientes internos como externos 

brindando un mejor producto y servicio. 

                                                           
6 http://www.businesscol.com/productos/glosarios/administrativo/glossary.php?word=PRINCIPIOS 
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• CONFIANZA: Entre los miembros de la empresa como con los 

clientes y proveedores. 

• TRANSPARENCIA Y PROFESIONALISMO: Mantener la ética en 

cada una de nuestras actividades y procesos. 

• DEMOCRACIA: Participación de todo el personal de la empresa en 

decisiones trascendentales y de mejoramiento para la misma. 

• DESARROLLO DEL TALENTO HUMANO: Mantener un personal 

altamente calificado y permanentemente capacitado con el fin de 

mejorar la satisfacción del cliente y enfrentar a la competencia. 

•  

Los aplicados a la empresa después del análisis a l os empleados y 

administradores son: 

Cuadro No. 1 PRINCIPIOS 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar  

 

 

o Eficiencia.-  En cada actividad organizacional para la satisfacción de los 

requerimientos de los clientes. 

o Innovación.-  Continua para ser competitivos. 

o Trabajo en equipo.-  Para enfrentar a los cambios del entorno y dar respuestas a 

los clientes. 

o Transparencia y profesionalismo.-   En el cumplimiento de nuestras 

actividades. 

o Confianza.-  Con el cliente, en función de la percepción del producto entregado 

por la empresa. 

o Compromiso.-  Tanto con clientes internos como externos en el cumplimiento de 

sus objetivos y propuestas. 

o Desarrollo del talento humano.-   Capacitación y bonificación continua. 
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3.1.11.2. VALORES 

Son aquellos valores que perfeccionan al hombre en lo más íntimamente humano, 

haciéndolo más humano, con mayor calidad como persona.7 

Los valores son considerados como los descriptores morales que muestran 

responsabilidad ética y social en el desarrollo de las actividades de la empresa. 

Los valores que la empresa considera que posee son: 

 

• HONESTIDAD: Transparencia reflejada en cada acción buscando la 

confiabilidad de los socios y los clientes. 

• RESPETO: Consideración a las creencias y opiniones de cada uno 

de los miembros de la organización. 

 

Luego de realizar una serie de entrevistas informales tanto al personal 

administrativo como de planta se propuso el aumento de los siguientes valores: 

 

• RESPONSABILIDAD : Con los demás, con la sociedad en general y 

con nuestros proveedores, aceptando las consecuencias de 

nuestros actos, buscando ofrecer un buen producto y satisfacer las 

necesidades del mercado. 

• LEALTAD: En el cumplimiento de nuestro compromiso con los 

clientes tanto internos como externos. 

• ÉTICA: En cada una de nuestras acciones manteniendo en el marco 

de lo moral. 

• CONFIDENCIALIDAD: Cuidar los procesos, actividades, y secretos 

empresariales y no divulgarlos con el fin de obtener ganancias a 

costa de estos. 

                                                           
7 http://www.monografias.com/trabajos15/valores-humanos/valores-humanos.shtml 

 



ESCUELA POLITÉCNICA DEL EJÉRCITO 
                                                                                                                                                                                                                                          

 

Página 73 

 

 

 

• COMPROMISO: Con nuestros clientes y proveedores en cada una 

de nuestras acciones. 

 

 

Cuadro No. 2 VALORES 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 

 

 

 

 

 

• Honestidad.- En cada actividad empresarial, fortaleciendo la confianza de 

nuestros clientes y proveedores. 

• Responsabilidad.- En el diario vivir de la empresa, en el desarrollo y 

cumplimiento de sus operaciones. 

• Lealtad.- En plasmar el compromiso con sus clientes y con la sociedad en 

general. 

• Ética.- En cada una de nuestras acciones buscando el bienestar de nuestros 

clientes. 

• Respeto.- Entre el personal de la organización, además con clientes y 

proveedores. 
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3.1.11.3. PARADIGMAS 

Un paradigma es el resultado de los usos, y costumbres, de creencias 

establecidas de verdades a medias; un paradigma es ley, hasta que es 

desbancado por otro nuevo.8 

Los paradigmas que mantiene la empresa son: 

 

Cuadro No. 3 PARADIGMAS 

ACTUAL PROPUESTA 

Gestión Jerárquica 

e Impositiva  
Estilo de gestión hacia "liderazgo proactivo". 

Administración 

Empírica 
Gestión Estratégica  

Cultura 

empresarial 

"centrada en las 

personas". 

Cultura empresarial "centrada en procesos y procedimientos de 

cada área". 

Trabajar para 

resultados 

inmediatos, falta 

de control y 

evaluación del 

desempeño. 

Desarrollar el BSC de la Empresa para definir las iniciativas y 

lineamientos estratégicos de corto, mediano y largo plazo. 

Establecer indicadores de Gestión. 

Estructura de la 

organización 

jerárquica. 

Estructura de la organización "por procesos". 

                                                           
8 http://www.bibliotecapleyades.net/esp_paradigmaholo03.htm 
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Resistencia al 

cambio. 
Investigación y Desarrollo, Innovación. 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 

 

3.1.11.4. MISIÓN 

Es ir convirtiendo el sueño en la razón de ser de la organización. Es la identidad 

de la empresa; es decir, contiene el encargo o responsabilidad macro por el que 

todos los clientes internos lucharán para hacerla realidad. 

Cuadro No. 4 ELEMENTOS CLAVE DE LA MISIÓN 

ELEMENTOS CLAVE 

Naturaleza del negocio  

Producción y comercialización de 

uniformes, implementos y 

accesorios militares 

Razón para existir Brindar calidad y durabilidad. 

Mercado al que sirve 
Instituciones educativas - militares 

del Ecuador. 

Características generales del 

producto 

Calidad, precios competitivos, 

durabilidad y comodidad. 

Posición deseada en el 

mercado 

Competitiva en precio, calidad, 

servicio, relaciones con el cliente. 

Diferente en accesibilidad, calidad y 

tiempo de respuesta. 



ESCUELA POLITÉCNICA DEL EJÉRCITO 
                                                                                                                                                                                                                                          

 

Página 76 

 

 

Principios y Valores 

Honestidad, responsabilidad, 

respeto, innovación, eficiencia, 

compromiso y desarrollo del talento 

humano. 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 

Cuadro No. 5 MISIÓN 

 

 

 

 

 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 

 

3.1.11.5. VISIÓN 

Es plasmar en un documento el sueño o el ideal respecto de dónde la persona o 

empresa aspira llegar en un periodo de tiempo determinado. 

Cuadro No. 6 ELEMENTOS CLAVE DE LA VISIÓN 

ELEMENTOS CLAVE 

Posición en el 

Mercado 
 Especialista 

MISIÓN 

Producir y comercializar uniformes, implementos y a ccesorios militares de 
calidad a precios competitivos entregando durabilid ad y comodidad, para las 
unidades educativas - militares e instituciones de las FF.AA. del país, basando 
nuestras operaciones en el compromiso, la eficienci a, la innovación y el 
desarrollo del talento humano, en un ambiente de ho nestidad, respeto y 
responsabilidad. 
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Tiempo  4 Años 

Ámbito del 

Mercado 
 Nacional 

Cliente 
Unidades educativas – militares e instituciones de 

las FF.AA. del Ecuador. 

Productos o 

Servicios 
Uniformes, implementos y accesorios militares 

Valores  Honestidad, respeto y responsabilidad 

Principio 

Organizacional 
Innovación y eficiencia. 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 

Cuadro No. 7 VISIÓN 

 

 

 

 

 

 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 

 

VISIÓN 2015 

Seremos especialistas en la producción, comercializ ación y distribución de 
uniformes, implementos y accesorios militares de ca lidad para las unidades 
educativas militares e instituciones de las FF.AA d el país,  a precios 
competitivos; mediante la excelencia operativa, inn ovación en procesos  y 
respuesta rápida a los requerimientos del mercado e n un marco de 
honestidad, respeto y responsabilidad, con personal  capacitado y motivado, 
siendo una empresa eficiente para la satisfacción d e accionistas, proveedores 
y clientes. 
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3.1.11.6. OBJETIVOS 

Son los resultados que se esperan o programan alcanzar en un tiempo 

determinado y estos pueden ser en corto, mediano o largo plazo, según la misión 

y visión organizacional. 

 

Cuadro No. 8 OBJETIVO CORPORATIVO 

 

 

 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 

 

3.1.12. PROPUESTAS DE VALOR POR CADA PERSPECTIVA 

 

Está especificada como una promesa implícita que la empresa hace a sus clientes 

entregando una combinación particular de características 

Para Creaciones Mundo Deportivo tenemos las siguientes propuestas de valor: 

 

 

 

 

OBJETIVO CORPORATIVO  

Reformar y consolidar a la empresa Creaciones Mundo  Deportivo como una 
empresa especialista en la producción y comercializ ación de uniformes, 
implementos y accesorios militares, a través de la excelencia operacional, la 
calidad, la durabilidad y el tiempo de respuesta en  la entrega de sus 
productos y servicios para alcanzar un crecimiento institucional sostenible . 
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3.1.12.1. PROPUESTA DE VALOR PARA LOS ACCIONISTAS 

 

Tabla No. 8 PROPUESTA DE VALOR PARA LOS ACCIONISTAS  

 

PERSPECTIVA 

FINANCIERA 
PROPUESTA DE VALOR 

CRECIMIENTO 

Buscar alternativas de 

crecimiento y expansión en el 

mercado nacional para mejorar 

los niveles de ventas. 

PRODUCTIVIDAD 

FINANACIERA A 

CORTO PLAZO 

Generación continua e inmediata 

de Flujos de Caja, mejorando el 

sistema financiero y el 

posicionamiento del producto en 

el mercado. 

PRODUCTIVIDAD 

FINANACIERA A 

LARGO PLAZO 

Incrementar la rentabilidad de la 

empresa en diez puntos 

porcentuales hasta el año 2011. 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 
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3.1.12.2. PROPUESTA DE VALOR PARA CLIENTES 

 

Tabla No. 9 PROPUESTA DE VALOR PARA LOS CLIENTES 

ATRIBUTOS    COMPETITIVO DIFERENTE 

PROPUESTA DE 

VALOR 

PRECIO X  

Establecer precios 

competitivos en el 

mercado que nos 

aseguren la 

permanencia en éste. 

CALIDAD  X 

Entregar  productos de 

calidad, aptos para el 

trajinar diario en la vida 

militar. 

TIEMPO  X 

Disminuir tiempo en la 

entrega de productos, 

para cubrir de mejor 

manera los 

requerimientos del 

mercado. 

FUNCIONALIDAD  X 

Entregar productos 

durables y cómodos, 

para alcanzar un índice 

de satisfacción del 

cliente en un 95%. 

SERVICIO X  

Dar un servicio post-

venta, para medir el 

nivel de satisfacción de 

los clientes. 
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RELACIONES X  

Integrar la cadena de 

suministro, y basados 

en la misión y visión 

mejorar la relación con 

proveedores, clientes y 

empresa. 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 
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3.1.12.3. PROCESOS Y REDES DE COOPERACIÓN 

 

Tabla No. 10PROPUESTA DE VALOR EN PROCESOS Y REDES DE 
COOPERACIÓN 

 

PRESPECTIVA POR 

PROCESOS 
PROPUESTA DE VALOR 

INNOVACIÓN 

Innovar los procesos de la 

empresa buscando su 

crecimiento y desarrollo. 

ENFOQUE AL CLIENTE 

Fidelizar la marca por medio de 

las ventajas competitivas 

percibidas por el cliente. 

OPERATIVOS  

Mejorar los procesos operativos, 

reduciendo tiempos y 

disminuyendo costos. 

REDES DE 

COOPERACIÓN 

Fortalecer relaciones con los 

proveedores, para alcanzar 

mejores niveles de 

competitividad. 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 
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3.1.12.4. OBJETIVOS ESTRATÉGICOS CLAVE. 

Éstos se originan de las opciones propuestas en las matrices de síntesis, los 

resumimos en el siguiente cuadro: 

 

 

Tabla No. 11 OBJETIVOS ESTRATÉGICOS POR PROPUESTAS DE VALOR 

 

 

 

Perspectiva  Propuesta de Valor Objetivo Estratégico 

F
in

an
ci

am
ie

nt
o 

y 
C

re
ci

m
ie

nt
o 

C
R

E
C

IM
IE

N
T

O
 Buscar alternativas de 

crecimiento y expansión 

en el mercado nacional 

para mejorar los niveles 

de ventas. 

Establecer mecanismos de 

expansión, conociendo las ventajas 

y desventajas que genera el 

mercado. 

P
R

O
D

. L
A

R
G

O
 

P
LA

Z
O

 

Incrementar la 

rentabilidad de la 

empresa en diez puntos 

porcentuales hasta el 

año 2011. 

Mejorar la rentabilidad de la 

empresa mediante planes flexibles 

de inversión, crecimiento, 

mejoramiento del ambiente laboral  

y mejoramiento productivo. 

C
lie

nt
e 

- 
M

er
ca

do
 

P
R

E
C

IO
 

Establecer precios 

competitivos en el 

mercado que nos 

aseguren la permanencia 

en éste. 

Incrementar la percepción del 

cliente como la primera opción, en 

precios competitivos, durabilidad y 

calidad. 
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C
A

LI
D

A
D

 

Entregar  productos de 

calidad, aptos para el 

trajinar diario en la vida 

militar. 
T

IE
M

P
O

 

Disminuir tiempo en la 

entrega de productos, 

para cubrir de mejor 

manera los 

requerimientos del 

mercado. 

Incrementar la percepción del 

cliente en los tiempos de entrega 

del producto. 

S
E

R
V

IC
IO

 Dar un servicio post-

venta, para medir el nivel 

de satisfacción de los 

clientes. 

Establecer el servicio post-venta en 

cada local comercial de la empresa, 

fortaleciendo la relación con el 

cliente. 

P
ro

ce
so

s 

IN
N

O
V

A
C

IÓ
N

 

Innovar los procesos de 

la empresa buscando su 

crecimiento y desarrollo. 

Desarrollar un sistema de gestión 

integral en todos los procesos de la 

empresa, incentivando su desarrollo 

y crecimiento. 

O
P

E
R

A
T

IV
O

S
  Mejorar los procesos 

operativos, reduciendo 

tiempos y disminuyendo 

costos. 

 Desarrollar la cadena de valor 

empresarial, a fin de establecer 

estandarización de procesos 

productivos, y explotar la 

maquinaria tecnológica de la 

empresa. 

Establecer un modelo de gestión 

estratégica que permita, aprovechar 

las oportunidades del mercado y 

contrarrestar las amenazas. 

Desarrollar procesos de distribución  
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que permitan disminuir los tiempos 

de entrega y costos. 

R
E

D
E

S
 D

E
 C

O
O

P
E

R
A

C
IÓ

N
 

Promover el desarrollo 

de canales de 

distribución, 

fortaleciendo relaciones 

con los proveedores. 

Desarrollar relaciones con 

proveedores, para adquirir 

materiales de calidad. 

 

Fuente.  Empresa “CREACIONES MUNDO DEPORTIVO” 

Elaborado : Inti Alcívar 

 

Según el análisis anterior, de acuerdo a las entradas y salidas de cada objetivo se 

han determinado, los siguientes objetivos estratégicos clave, con la respetiva ruta. 
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Capacitación tanto al personal directivo y obreros, a 
fin de comprometerlos en sus labores y que trabajen 
en equipo, siendo cada día más especializados y 
técnicos en sus funciones, mejorando el ambiente 
laboral 

Mejorar el ambiente de trabajo, 
para mantener al personal 
altamente motivado y 
comprometido con la empresa. 

Desarrollar 
relaciones con 
proveedores, 
para adquirir 
materiales de 
calidad 

 

Desarrollar 
procesos que 
permitan 
disminuir loa 
tiempos de 
entrega. 

 

Desarrollar la cadena 
de valor empresarial, a 
fin de establecer 
estandarización de 
procesos productivos, y 
explotar la maquinaria 
tecnológica de la 
empresa 

Desarrollar un 
sistema de 
gestión integral en 
todos los 
procesos de la 
empresa, 
incentivando su 
desarrollo y 

 

Incrementar la 
percepción del 
cliente como la 
primera opción, 
en precios 
competitivos, 
durabilidad y 

Incrementar la 

percepción del 

cliente en los 

tiempos de 

entrega del 

producto. 

 

Establecer el servicio 
post-venta en cada 
local comercial de la 
empresa, 
fortaleciendo la 
relación con el 

Mejorar la rentabilidad de la empresa 
mediante planes flexibles de inversión, 
crecimiento, mejoramiento del 
ambiente laboral  y mejoramiento 
productivo. 

Establecer un 
modelo de 
gestión 
estratégica que 
permita, 
aprovechar las 
oportunidades 
del mercado y 
contrarrestar las 

Crecimiento en el 
mercado a través de 
mecanismos de 
expansión 

Mejorar la  

Rentabilidad y 
alcanzar 

Crecimiento en el  

RH 

Cli. 

Pro

. 

Fi. 
Productividad Financiera Crecimiento de Ingresos 

Valor para el Cliente 

Productividad en Procesos 

Desarrollo del Capital Humano 
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CAPÍTULO IV 

4. PROCEDIMIENTOS METODOLÓGICOS PARA LA 

VALORACIÓN 

Análisis de balances e índices 

 

Los Balances de resultados y general son el reflejo financiero de los resultados de 

una operación que nacen a partir de las cuentas en los registros del mayor. Sin 

embargo diariamente existen transacciones y cambios en las cuentas que se 

deben presentar y actualizar periódicamente de acuerdo a la normativa fiscal. 

 

Para que los balances tengan una buena identidad deben nacer de una 

contabilidad de la misma manera, los estados financieros se descomponen en los 

siguientes: Estados de situación Inicial, balance de resultados, estado de cambios 

en el patrimonio neto, flujos de efectivo; los balances deben tener como 

característica principal utilidad y confiabilidad.  
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4.1.1. ANÁLISIS BALANCE GENERAL 
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Mundo Deportivo en los últimos tres años ha venido creciendo significativamente 

en especial en los dos últimos años ha tenido un crecimiento notable que se 

puede asociar con el ingreso de la empresa al sistema nacional de compras 

públicas. 

Gráfico No. 11 Composición del Activo 

 
Fuente: Empresa Mundo Deportivo  

Elaborado por: Inti Alcívar 

 

Como se nota en el grafico la composición del activo dentro de mundo deportivo 

esta dado principalmente por los activos corrientes y la planta y equipo. La razón 

por la cual tuvo un decremento Propiedad Planta y Equipo en el peso consiste en 

2008
2009

2010

68,21%

55,38%

48,36%

30,06%

43,11%
50,20%

1,73%
1,52%

1,44%

ACTIVO TOTAL 

OTROS ACTIVOS ACTIVOS CORRIENTES

PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO
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la depreciación de la maquinaria también en que no hubo inversión de ningún tipo 

manteniendo su misma planta de producción situada en el sur de la ciudad. 

 

Para los activos corrientes se puede observar un aumento la razón de esta 

ampliación en el circulante  es por el aumento de su cartera de clientes y el buen 

manejo de gestión en el sistema nacional de compras públicas repitiendo una vez 

más los contratos del 2009 en el 2010 y trabajando por primera vez con empresa 

como Corporación Nacional de Telecomunicaciones como pilar en este aumento 

viéndose aumentado los documentos por cobrar teniendo más porcentaje dentro 

del activo total como se muestra a continuación: 

 

Gráfico No. 12 Composición del Activo Corriente 200 9-2010 

 

Fuente: Empresa Mundo Deportivo  

Elaborado por: Inti Alcívar 

 

Se puede ver otros cambios en el circulante, por ejemplo en bancos aumento en 

el 2010 por un deposito originado por la contratación pública, otro cambio pero 

esta vez negativo para la empresa es disminución en la cuenta clientes por cobrar 
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esto debido que la capacidad instalada en Mundo deportivo estaba enfocada a 

cubrir contratos del sistema nacional mencionado anteriormente viéndose 

afectado en la venta de uniformes a las unidades educativas como no sucedió en 

el año 2008 donde la empresa contaba con inventarios de uniformes listos para 

ser despachados y pudo abastecer a todos los almacenes situados dentro del 

territorio nacional. 

 

Durante el año 2009 y 2010 el realizable tuvo un aumento positivo por lo que fue 

necesario un apalancamiento bancario para la compra de materia prima por lo 

que la mayoría de estos contratos son contra entrega9. 

 

Los inventarios en Mundo Deportivo en estos dos años aumentaron con respecto 

al 2008 considerablemente por la incursión en el sistema nacional de contratación 

pública, Como se menciono anteriormente la empresa invirtió en materia prima la 

cual fue producida en el transcurso del mes de diciembre donde se hace la toma 

física para ser reflejada en los balances de cada ejercicio como se puede apreciar 

en el grafico 

 

Los otros activos tratan de una franquicia pagada anualmente a la empresa por el 

valor de USD 10,000.00 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
                                                           
9
 Condición de un contrato que requiere que el comprador pague los bienes o servicios solamente cuando 

sean entregados. 
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Gráfico No. 13 Composición del Pasivo  y Patrimonio  Mundo Deportivo 

 
Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

Como se muestra el patrimonio de la empresa en los años 2008 y 2009 casi 

llegan a cubrir el pasivo de la misma lo que indica que se trata de una empresa 

sólida con un capital propio bastante fuerte, y en el año 2010 el patrimonio 

sobrepasa las pasivos lo que indica la solidez de la empresa y el gran capital 

propio invertido en la misma. 

El pasivo corriente de Mundo Deportivo al igual que en el 2008 sigue conformado 

por IESS por pagar y proveedores que son valores normales que conforman 

2,21% y 3,89% para el 2009-2010 respectivamente, la evolución del pasivo 

corriente corresponde a la compra de materia prima por el crecimiento de la 

cartera mediante el sistema nacional reflejada en los documentos por pagar. 

2008
2009

2010

47,72%
46,08%

60,23%

49,81% 51,72%

35,88%

2,47%
2,21% 3,89%

COMPOSICION DEL PASIVO Y PATRIMONIO 

PASIVOS CORRIENTES PASIVOS A LARGO PLAZO

TOTAL PATRIMONIO
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En el pasivo a largo plazo no existen mayores cambios teniendo una tendencia 

negativa al disminuir el peso en cada una de sus cuentas en relación al total de su 

patrimonio como se ve en el siguiente grafico: 

 

Gráfico No. 14 Pasivo Largo Plazo Mundo Deportivo 2 009-2010 

 
Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

Al no cambiar el activo a largo plazo siempre va a tener tendencia negativa por la 

amortización de todos los prestamos que años anteriores el sector financiero 

otorgo a Mundo Deportivo. 

 

4.1.2. ANÁLISIS ESTADO DE RESULTADOS 

 

“El Estado de resultados o Estado de pérdidas y ganancias, es un estado 

financiero que muestra ordenada y detalladamente la forma de como se obtuvo el 

resultado del ejercicio durante un periodo determinado. 

El estado financiero es dinámico, ya que abarca un período durante el cual deben 

identificarse perfectamente los costos y gastos que dieron origen al ingreso del 

Préstamo

086020136
Préstamo

086020144
Préstamo

086050053
Préstamo

089020349
Préstamo

089050184
Préstamo

61490900

2,38% 2,34%

13,68% 16,40%
14,32%

2,60%
0,95%

1,03%

10,92%
9,88% 11,97%

1,13%

Pasivo Largo Plazo

2010 2009
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mismo. Por lo tanto debe aplicarse perfectamente al principio del periodo contable 

para que la información que presenta sea útil y confiable para la toma de 

decisiones.”10 

 

El análisis vertical de estos años muestra una evolución de las cuentas en su 

conjunto para poder evidenciar la posición financiera de la operación. 

 

 

 

                                                           
10 http://es.wikipedia.org/wiki/Estado_de_resultados 
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Desde el 2009 Mundo Deportivo comienza una evolución alcanzando unas ventas 

totales USD 356.711,77 concentrándose estas en un 45,83% las ventas 

mantenidas en locales comerciales seguidos de aquellas que se manejan 

mediante el sistema de compras públicas (35,80%). Para el año 2010 el total de 

ventas alcanzo el valor de USD 495.364,70 sin embrago en este año el 

componente que aporto mayormente a que estas se in

ventas por compras públicas que llegaron a ocupar un 61,15%.

Gráfico No. 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

El costo de ventas al ser establecido como

años 2009 y 2010 su porcentaje se mantiene constante (56%), lo que a su vez 

permite un resultado por utilidad operacional equivalente al 44%.

 

Los gastos administrativos y de producción para el año 2010 disminuyeron con

respecto a las ventas ubicándose en un 15,45% es decir 2% menos en 

comparación al año 2009, a pesar de que en el año 2010 los valores por sueldos 

de personal aumentaron debido a un incremento en horas extras.
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Desde el 2009 Mundo Deportivo comienza una evolución alcanzando unas ventas 

totales USD 356.711,77 concentrándose estas en un 45,83% las ventas 

n locales comerciales seguidos de aquellas que se manejan 

mediante el sistema de compras públicas (35,80%). Para el año 2010 el total de 

ventas alcanzo el valor de USD 495.364,70 sin embrago en este año el 

componente que aporto mayormente a que estas se incrementen fueron las 

ventas por compras públicas que llegaron a ocupar un 61,15%. 

 

Gráfico No. 15 Comparación de Ventas  

Empresa Mundo Deportivo 

El costo de ventas al ser establecido como una política de la empresa para los 

años 2009 y 2010 su porcentaje se mantiene constante (56%), lo que a su vez 

permite un resultado por utilidad operacional equivalente al 44%. 

Los gastos administrativos y de producción para el año 2010 disminuyeron con

respecto a las ventas ubicándose en un 15,45% es decir 2% menos en 

comparación al año 2009, a pesar de que en el año 2010 los valores por sueldos 

de personal aumentaron debido a un incremento en horas extras.
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Desde el 2009 Mundo Deportivo comienza una evolución alcanzando unas ventas 

totales USD 356.711,77 concentrándose estas en un 45,83% las ventas 

n locales comerciales seguidos de aquellas que se manejan 

mediante el sistema de compras públicas (35,80%). Para el año 2010 el total de 

ventas alcanzo el valor de USD 495.364,70 sin embrago en este año el 

crementen fueron las 

 

una política de la empresa para los 

años 2009 y 2010 su porcentaje se mantiene constante (56%), lo que a su vez 

 

Los gastos administrativos y de producción para el año 2010 disminuyeron con 

respecto a las ventas ubicándose en un 15,45% es decir 2% menos en 

comparación al año 2009, a pesar de que en el año 2010 los valores por sueldos 

de personal aumentaron debido a un incremento en horas extras. 
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Para el año 2010 se presentan gastos de ventas, que corresponden 

principalmente a la utilidad que se paga por la administración del almacén ubicado 

en la Unidad Educativa FAE de Quito, sin embargo su representación en cuanto a 

las ventas no es considerable. 

 

En cuanto a la utilidad del ejercicio para el año 2009 se ubicó en un 15,71% con 

respecto a las ventas totales, mientras que en el año 2010 representa un 17,14%, 

habiendo un incremento de 1,43%, lo que representa una utilidad significativa 

para la empresa, es decir que la misma tiene un control adecuado de los gastos 

en los que puede y debe incurrir para que su negocio cada año crezca y se 

mantenga en el mercado. 

INDICADORES FINANCIEROS 

 

Los indicadores financieros son relaciones financieras entre magnitudes que 

forman parte de un estado financiero a fin de determinar la situación financiera de 

la empresa.  

Una vez analizados los estados financieros pudimos obtener los siguientes 

índices: 
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4.1.3. Índices de Liquidez: 

 
Tabla No. 12 Índices de Liquidez 

 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

Como se muestra en la grafica los índices de liquidez en los últimos tres años han 

sido positivos y muestran una capacidad inmediata de respuesta a las deudas de 

la empresa, mas también denota una sobre liquidez lo que muestra que hay 

dinero que podría ser aprovechado para generar mayores ingresos. 
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4.1.4. Índices de Endeudamiento 

 

Tabla No. 13 Índices de Endeudamiento 

 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

 

El índice de endeudamiento mide la estrategia de financiamiento por la cual 

Mundo deportivo está manejando sus fondos propios en relación a su 

endeudamiento. En los últimos tres años se muestra un saludable endeudamiento 

de la empresa pues del total de sus activos la empresa no pasa de financiar 

aproximadamente el 50% de sus activos con deudas a terceros, esto muestra la 

capacidad de la empresa de afrontar sus obligaciones con fondos propios. 
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4.1.5. Índices de Rentabilidad 

 

Tabla No. 14 Índices de Rentabilidad 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

 

Como se muestra en la grafica todos los índices de rentabilidad en los últimos tres 

años han sido positivos y ascendentes lo que muestra que Mundo Deportivo es 

capaz no solo de generar ganancias sino también de proyección hacia el futuro 

como una empresa en franco crecimiento. 
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Valoración estática 

La valoración estática  de  las empresas es una metodología basada 

fundamentalmente en el análisis de las sociedades en cuestión. A pesar de no ser 

el método mas técnico en cuanto a la valoración de empresas en funcionamiento, 

es quizá el mas obvio y comprensible ya que se trata de evaluar los activos de la 

compañía y detraer el pasivo exigible. 

 

4.1.6. Valoración según el plan general de contabil idad 

 

Este método nos lleva a la adopción del precio histórico de adquisición y del coste 

de producción como estimadores del valor de los activos empresariales. Por 

consiguiente, las normas sobre valoración de activos del PGC constituyen un 

instrumento idóneo a los efectos de la presentación de los balances y cuentas de 

resultados pero ofrecen solo unos valores mínimos por la cautela y prudencia con 

la que se calculan. 

 

Debido a esto un balance construido según las normas del PGC, auditado y 

saneado puede ser un instrumento de partida a la hora de plantearnos la 

valoración a un negocio, mas la estimación del valor que resulte tendrá 

probablemente un carácter de mínimo ya que estaría basado en un enfoque 

conservador e historicista. 
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VALORACION EN BASE AL ANALISIS DEL BALANCE GENERAL
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VALOR  ACTIVO NETO REAL 

 

ANR= Activo Total a Precio del Mercado – Pasivo Tot al 

                                            $     686.298,40  

                                        .    $     276.101,73 

                                        ANR=    410.196,67   

Como se observa una vez depurado el balance el valor del negocio es  $ 8.021,19 

menos que el valor histórico del patrimonio debido al ajuste que se realizo en las 

cuentas del exigible y en la reconsideración de que la planta no esta adecuada 

técnicamente para e giro del negocio. 

Es necesario acotar que están han sido las únicas depuraciones a los balances 

debido a que  en otros rubros importantes como los inventarios no se detectan 

mercadería que debería ser desechada o valoradas diferente que en libros por lo 

que se considera que sus valores son razonables. Otro rubro importante dentro 

del balance son la maquinaria, en todos los casos estas  maquinas se encuentra 

en perfectas condiciones y se considera que la depreciación es el monto 

razonable para determinar un valor de mercado bastante aproximado a la 

realidad. 

Dentro del pasivo no es necesario ningún análisis adicional pues todos los montos 

son obligaciones con terceros que deben ser cubiertas sin excepción. 
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Modelo de flujos de caja descontado 

 

4.1.7. Métodos basados en el descuento de flujos de  fondo 

 

En este método se calcula el valor de una empresa descontando los beneficios 

que se esperan en el futuro. El valor depende por consiguiente de los beneficios 

futuros, del horizonte temporal de valoración y de la tasa de riesgo con la cual se 

descuenta, y dependiendo de la situación de un ingreso por liquidación esperado.   

Este método puede ser muy detallado o muy general, dependiendo como se 

pronostique los beneficios. Existen dos alternativas de pronosticar: a) se hace un 

pronostico muy detallado año por año, lo cual da un resultado muy exacto, o b) se 

toman beneficios a perpetuidad constantes. En este segundo caso se puede crear 

un escenario de ganancias futuras o tomar los beneficios pasados y suponer que 

el futuro sea igual. Por lo general se hace una combinación de los dos métodos. 

Para los primeros 3 o 5 años se hace un pronóstico muy exacto y para el futuro se 

calcula un beneficio a perpetuidad. El peligro de crear escenarios futuros es que 

el futuro es incierto y por consiguiente lleva un alto grado de riesgo de hacer un 

pronóstico sobre-optimista o –pesimista, lo cual lleva a resultados  erróneos.   
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Estimación de la tasa de descuento 

 
La tasa de descuento se calculara en base a la formula del Costo Promedio 

Ponderado del Capital que esta dado por la siguiente formula: 

 

 

 

Donde: 

r1 Porcentaje capital propio 

p1 Costo del recurso propio 

r2 Porcentaje de crédito 

P2 tasa de interés del préstamo 

T. Impositiva     

 

De este modo se toma como r1 el porcentaje tomado del calculo de los índices 

financieros, el p1 esta dado de la diferencia entre la rentabilidad del mercado y la 

tasa libre de riesgo, indicadores tomados de estimaciones que rigen dentro del 

mercado financiero local, r2 es la diferencia del porcentaje de capital propio del 

capital total, p2  es el promedio del interés de los créditos que tiene la empresa y 

la tasa impositiva correspondiente a los impuestos vigentes en el Ecuador, de 

este modo tenemos. 
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Gráfico No. 16 Calculo Tasa de Descuento  

 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 
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      Estimación de los flujos de caja futuros 

4.1.8. Bases para la simulación de la valoración. 

 

Para la estimación de los flujos futuros es necesario la proyección de cuentas 

claves que influyen directamente, entre las cuentas claves están: las ventas, las 

depreciaciones y amortización de la deuda existente en la empresa de este modo 

podremos proyectar los flujos que reflejen una realidad aproximada del futuro de 

la capacidad de producir efectivo de la empresa. 

 

4.1.8.1. Proyección de ventas 

La proyección de ventas se calculo mediante el método de proyección estadística 

tomando en cuanta los datos históricos que presenta le empresa de ese modo se 

llega a determinar  que una proyección lineal es la más adecuada para el 

propósito de valoración. 
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Gráfico No. 17 Proyección de Ventas 

 

Fuente: Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

4.1.8.2. Proyección de gastos y costos 

 
La proyección de gastos se hace en base al cálculo de los porcentajes estimados 

por el método de promedios móviles y con referencia a los porcentajes de costos 

base para el sector en el que se lleva cabo el negocio de “Mundo Deportivo”. 
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Gráfico No. 18 Proyección Gastos y Costos 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 
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4.1.8.3. Proyección de la depreciación y amortización de la deuda 

 
Para la depreciación se calculara de acuerdo a los porcentajes fijados por la ley 

de régimen tributario interno que rige para el Ecuador y para las amortización de 

la deuda se tomara en cuenta el promedio de 10 años en el cual “Mundo 

Deportivo” a planificado se cumplirá el pago total de las deudas que mantiene en 

la actualidad 

Gráfico No. 19 Proyección Depreciaciones y Amortiza ción de Deuda  

 

 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 
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4.1.8.4. Estimación del balance de resultados 

 
Una vez   proyectado las cuentas claves elaboramos un estado de resultados que 

nos permita de base para el cálculo de los flujos futuros. 

 

Gráfico No. 20 Estado de Resultados Proyectado  
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Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

En este balance se nota un crecimiento mantenido que se espera en los próximos 

cinco años. 

Gráfico No. 21 Evolución de las Cuentas de Resultad o 

 

 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 
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Podemos ver que el crecimiento de las ventas así como su margen de utilidad 

tiene una tendencia alcista que sugiere un crecimiento sostenido que puede llegar 

alcanzar “Mundo Deportivo”, demostrando la capacidad de generar valor que tiene 

esta empresa. 

 

 

 

Gráfico No. 22 Evolución de las Utilidades  

 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 
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  Estimación de los flujos de caja futuros 

 

Una vez realizadas las estimaciones podemos proyectar los flujos que nos 

permitirán conocer el valor de “Mundo Deportivo”. 

 

Gráfico No. 23 Proyección de flujos 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

De este modo y con base a la tasa de descuento calculada se llega a de terminar 

que el valor de mundo deportivo es de $1`289.115. 

Este valor es el resultado de la suma tanto del cálculo de la valoración estática es 

decir del valor de los activos a precio de mercado de “Mundo Deportivo”, como de 

la estimación de los flujos que podría generar dentro de los próximos cinco años 

descontados al 11,36%. 
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CAPÍTULO V 
 

5. ANALISIS DE SENSIBILIDAD 

 Bases para la simulación de la valoración. 

Una vez calculado el valor de la empresa es necesario realizar una simulación 

donde tomaremos diferentes escenarios en este caso lo realizaremos tomando 

en cuenta dos aspectos el optimista y el pesimista donde en cada uno de ellos 

a mas de tomar un posible declive en las ventas también analizaremos que 

sucedería si se llega a cambiar en aspectos como la tasa de descuento a la 

cual han sido traídos los flujos futuros. 

 

 

Aplicación de la simulación 

 
 

5.1.1. Menores ventas 

 
Si tomamos en cuenta que se presentan circunstancias por las que  las ventas 

han disminuido por circunstancias como una posible perdida del valor del petróleo 

o por la no contratación para realizar trabajos con instituciones publicas y 

determinamos que las ventas se verán disminuidas en un 15% obtendremos los 

siguientes resultados. 
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Gráfico No. 24 Flujos con Menores Ventas 

 

 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

Bajo este escenario el valor de la compañía disminuiría y llegaría a          
$1.117.825. 
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5.1.2. Mayores ventas 

 

Si tomamos en cuenta que se presentan circunstancias por las que  las ventas 

llegan a aumentar mas de lo proyectado por circunstancias como una mayor  

contratación para realizar trabajos con instituciones publicas y determinamos su 

incremento en un 15% obtendremos los siguientes resultados.  

 

Gráfico No. 25 Flujos con Mayores Ventas  

 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

Bajo este escenario el valor de la compañía disminuiría y llegaría a          
$1.460.405 
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5.1.3. Mayor tasa de descuento 

Pudrían darse circunstancias donde no son las ventas las que se verían afectadas 

sino otros factores que modificarían el valor de la empresa como por ejemplo que 

la tasa de descuento aumente por factores como el incremento de las tasas de 

interés o la inflación. 

Gráfico No. 26 Flujos a una Mayor Tasa de Descuento  

 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

Bajo este escenario el valor de la compañía disminuiría y llegaría a           
$1.266.091 
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5.1.4. Menor tasa de descuento 

 
Al tomar en cuenta un escenario donde sea un factor que puede variar por 

circunstancias externas como es la tasa de descuento, y esta llega a disminuir se 

obtendrían los siguientes resultados. 

 
Gráfico No. 27 Flujos a una Menor Tasa de Descuento  

 

 

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 

 

Bajo este escenario el valor de la compañía disminuiría y llegaría a $1.313.470 
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Análisis de resultados 

 

Así llegamos a analizar los resultados obtenidos en los diferentes escenarios 

tanto positivos como negativos y observamos que el valor ha variando con lo que 

queda demostrado que las circunstancias no previstas en este análisis pueden 

cambiar significativamente en el valor de “Mundo Deportivo” 

 

 

Gráfico No. 28 Análisis de Resultados de la Proyecc ión de Flujos  

 

Fuente:  Empresa Mundo Deportivo 

Elaborado por:  Inti Alcívar 
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CAPÍTULO VI  
 

6. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

CONCLUSIONES 

 

� Creaciones “Mundo Deportivo” ha enfrentado grandes inconvenientes a lo 

largo de su historia organizacional, sin embargo en los últimos años ha 

crecido sustancialmente en parte gracias a las políticas adoptadas por el 

gobierno de turno que a favorecido a este sector, generando a su vez un 

notable incremento en su rentabilidad; sin embargo, este crecimiento no ha 

sido manejado de manera técnica ni aprovechada al máximo, debido la 

tendencia de la empresa a la simple consecución de resultados 

inmediatos, el desconocimiento de métodos apropiados para tratar los 

problemas de planificación y previsión, la falta de concientización del 

personal directivo acerca de la importancia de la función planificadora, la 

administración empírica y vertical, que entre otras causas han afectado 

sobremanera el desarrollo empresarial. 

�  En lo que respecta al diagnóstico situacional, se identificaron  debilidades, 

como la carencia de gestión estratégica, la falta de una adecuada 

infraestructura, además de no contar con una dirección o administración 

correcta lo que genera problemas como, el no tener definidos procesos y 

procedimientos  productivos, la falta de normas y políticas laborales,  que 

llevan a la empresa a no aprovechar correctamente los recursos que 

posee. 

� En cuanto a la salud financiera de “Mundo Deportiva”, reflejada en el 

análisis tanto de Estados Financieros Históricos como los Índices 

Financieros, es adecuada pues muestra que a pesar de las deficiencias 

operacionales y administrativas cuenta con los recursos propios suficientes 
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para mantener el crecimiento que se muestra en los últimos años y aspirar 

a que se fortalezca en los años consecutivos. 

� El modelo de valoración responde a procedimientos técnicos que pueden 

variar de acuerdo a la evolución de indicadores externos; como tasas de 

rendimiento y rentabilidad del mercado, o también por  aspectos propios 

de la empresa como son proyectos de adquisiciones no adecuados y 

otras, como el manejo ineficiente de los recursos existentes, por lo que la 

estimación de valor de “Mundo Deportivo” podría variar de acuerdo al 

escenario. 

 

 

RECOMENDACIONES 

 

� Creaciones “Mundo Deportivo”, deberá establecer estrategias y proyectos 

adecuados, para fortalecer sus procesos, implementar normas y políticas, 

mejorar su comunicación, la responsabilidad y el compromiso laboral, en 

definitiva para mejorar el desarrollo eficiente de la organización, con el fin 

de aprovechar el crecimiento que ha experimentado el mercado en el cual 

se desenvuelve, para lograrlo deberá poner en practica el Plan Estratégico 

propuesto en el menor tiempo posible. 

�  La implementación y difusión de un  Modelo de Gestión Estratégica y un 

direccionamiento con visión gerencial, permitirá a la empresa, adaptarse a 

los cambios del medio y enfrentarlos, ya que se alinearán procesos, se 

determinará hacia donde concentra la empresa sus esfuerzos y recursos,  

para mejorar su rentabilidad y competitividad. 

� Aprovechar la salud financiera que “Mundo Deportivo” cuenta, se deberá 

implementar un Plan de Direccionamiento Financiero que aproveche los 

recursos  de una manera más eficiente enfocada en la planificación y 
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consecución de metas  a futuro y no únicamente en la obtención de 

resultados inmediatos. 

� Realizar un continuo y permanentemente un control y retroalimentación del 

modelo de gestión estratégica, ya que esto sin duda recaerá en el objetivo 

de incrementar su rentabilidad e incentivar su participación en el mercado.
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