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MULTISA es una sociedad de hecho
gue en los ultimos afos ha crecido
considerablemente.

la valoracidn se convertiria en un
elemento importante para enfrentarse
a la realidad del mercado.
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CAPITULO |
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Planteamiento
del Problema

ela falta de wuna direcciéh
adecuada en las grandes vy
pequeias empresas
comercializadoras, no ha dado
lugar a un sustentable desarrollo
productivo y comercial, debido a
la ausencia de una valoracién de
empresas y el desarrollo de un

plan financiero /

. J
4 )

Justificacion e
importancia.

ela eficiencia del proceso d)
valoracién de empresas y la
propuesta de un plan financiero
serd el resultado de la buena
coordinacion entre los
departamentos de la empresa,
teniendo como premisas sus
objetivos y la correcta utilizacion
de los recursos financieros. /
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e Realizar una valoracion a la empresa “MULTISA” de la ciudad de Latacunga al 31 de Diciembre del
2013 y proponer de un plan financiero al 2018 que permita mejorar su rentabilidad.

J

e Establecer la informacidn que sustente la realizacion del presente trabajo, y posteriormente dar a
conocer las generalidades del mismo.

e Fundamentar tedricamente los conceptos de Valoracién de Empresa y Plan Financiero para el
desarrollo del proyecto.

¢ Realizar un andlisis situacional y financiero de la empresa MULTISA a Diciembre del 2013.
Objetivos e Utilizar el método adecuado para la valoracion de la empresa.
® Proponer un plan financiero que permita mejorar los niveles de rentabilidad de “MULTISA”

ESpECI'ﬁCOS Sociedad Civil al 2018.

e Establecer conclusiones y recomendaciones en base al estudio realizado que permita a los
administradores de la empresa tomar decisiones de inversién y financiamiento.
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(H1: La valoracion de
empresas en
MULTISA y el disefio
de un Plan

Financiero mejorara
la rentabilidad de la

\ empresa )

"Ho: La valoracion de )
empresas en
MULTISA y el disefio
de un Plan

Financiero no
mejorara la
rentabilidad de la

Valoracion de la
empresa

Plan financiero en
MULTISA.

\ empresa )

NG

e

Rentabilidad
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CAPITULO Ii
FUNDAMENTACION TEORICA
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Valoracion de

**Valor Contable
Empresas.

s Activo neto real.

\ y **Valor Sustancial.
*»*Valor de Liquidacién.

!

Método de flujo de
caja descontados.

Métodos de
valoracion de

*Flujo de fondos. empresas Estaticos.

4 | *Tasa de > /
actuallzaC|.on. “*Descuento de flujos de
*Valor Residual. caja.

¢ s*Descuento de flujos
, = disponibles para los
Métodos de a‘cuonlstas. | |
valoracién de **Descuentos de flujo de caja
.. 2> de capital .
empresas Dinamicos

\ y
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Métodos de

CTipos de estrategias. ) planeacion financiera. 6 Diagndstico Situacional- )
e Estrategias a corto plazo T financiero.
« Estrategias a largo plazo ® Pronosticos Financieros. e Razones Financieras.
* Presupuestos e Formulacién de
Financieros. estrategias.
e Estados financieros
proforma.
\_ Y. Etapas del plan

Plan Financiero ; ;
financiero.
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CAPITULO

ANALISIS Y DIAGNOSTICO
DE LA EMPRESA




RESENA
HISTORICA

/MULTISA inicié hace 23\

afios con la
transportacion y
comercializacion de
legumbres y morochillo
en las provincias de los
Rios y Cotopaxi
respectivamente.

Actualmente cuentan
con un supermercado y
centro de acopio y
distribucion ubicados en
la ciudad de Latacunga
provincia de Cotopaxi,
dedicados a ofrecer
productos de consumo
masivo al por mayor y
menor con precios
competitivos y servicios
de calidad.

\_ J

MISION

4 )

“Nuestra mision es
ofrecer productos
de consumo masivo
al por mayory
menor, cuyo
propdsito es
satisfacer las
necesidades de sus
clientes con
cordialidad, ética,
honestidad, respeto
y responsabilidad”

\_ J

VISION

(Ser la mejor empresa de |<’D

Regidon Centro del Pais en la
comercializacién de productos
de consumo masivo, con
calidad, puntualidad, contando
con personal comprometido,
capacitado y motivado, en

\benefluo de sus clientes y
4 MARCO LEGAL )

“MULTISA” CAD SOCIEDAD
CIVIL se constituyd legalmente
el 25 de febrero del 2009, con
un capital social de diez mil
ddlares (USD. 10.000) y estd
dividida en diez mil (10.000)

acciones ordinarias Yy
nominativas de un valor de un
\délar cada una. )
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ANALISIS EXTERNOS

FACTORES
MACROAMBIENTALES

J

\

FACTOR POLITICO -
LEGAL

FACTOR
TECNOLOGICO

FACTOR SOCIO-
CULTURAL.

FACTOR ECONOMICO
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FACTOR POLITICO

La politica se ha convertido en un eje fundamental del pais a través del Gobierno del Eco. Rafael Correa,
debido a las aspiraciones de reformar los regimenes productivos vy distributivos.

Servicio de Rentas Internas (SRI).

Ministerio de Relaciones Laborales. ARCSA - Ministerio de Salud

Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS).

Qg’) ESPPE
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FACTOR ECONOMICO

TASA DE INTERES PASIVA INFLACION
Actualmente es del 5,08 % segun el se prevé para el afno 2014 un
BCE. porcentaje del 2.4% de inflacion
PIB

. El PIB es el valor monetario de los
TASA DE INTERES ACTIVA. bienes y servicios finales producidos
Actualmente es de 11,20% para el por una economia en un periodo
sector productivo PYMES. determinado, la estimacion del
Fondo Monetario Internacional es del
4,2% para el afio 2014.

SALARIO BASICO UNIFICADO

ePara el afio 2014 el gobierno establecié el SBU
en $340,00

RIESGO PAIS

En enero 2014, el riesgo pais se ubicé
en 592 puntos.

& ESPE

UN'VERSIDAD OE I.As FUE‘.ZAS ARMADAS
NN OVYAGr °~ FAMA LA IO EALEMNMOaIAs



FACTOR SOCIO-CULTURAL

Determina la aceptacion o rechazo de
algin producto, por lo tanto el
conocimiento de esta posibilita conocer el
mercado para formular estrategias de
ventas y otros componentes de accion
comercial como precio, distribucion y
comunicacion

.

AN

FACTOR TECNOLOGICO

El proceso de Innovacidn tecnoldgica
posibilita combinar las capacidades
técnicas, financieras, comerciales vy
administrativas y permiten el lanzamiento
al mercado de nuevos productos o
procesos de una empresa

J
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FACTORES MICROAMBIENTALES

\

Analisis de la competencia
actual

Analisis de los productos
sustitutos

Analisis de los proveedores:
Poder de negociacon

- Analisis de los clientes:

ues

el Poder de negociacon

ESESPE
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ANALISIS DE LA COMPETENCIA
VENTAS AL POR MAYOR

N

N° | EMPRESA VENTAJAS DESVENTAJAS

1 | Distribuidora » Variedad de productos Falta de Difusion de la
“DISPRAC” » Productos de Calidad empresa
Distribuidora » Buen Ambiente Laboral Diferenciacién de

2 | Molinos » Ventas al por Mayor y Menor Imagen
Poultier » Servicio a Domicilio No cumple obligaciones

3 | Reparti S.A. » Crédito tributarias

; Distribuidora Falta de crecimiento

Falimensa S.A.

Distribuidora
Martha
Corrales

empresarial.
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Analisis de los
productos
sustitutos

4 )

Los productos que la empresa
oferta como necesidad se
sustituyen entre productos que
oferta la misma empresa, todo va
a depender del valor, la calidad y
el grado de satisfacciéon del
cliente.

Analisis de los
proveedores:
Poder de

negociacion

La capacidad de negociar con los
proveedores, se considera

generalmente alta por ejemplo en
cadenas de supermercados, que pueden
optar por wuna gran cantidad de
proveedores, en su mayoria
indiferenciado como es el caso de
MULTISA que tiene la cadena de ventas
a distribucién y al menudeo. y

e

\_

Multisa es considerado por sus proveedores:

-Un buen cliente.
-Un cliente alto en rentabilidad.

-Cancela sus pagos en el tiempo estipulado
de entre 30-45 dias.

-Sus pagos se realizan en efectivo y acredito.

\

Analisis de los
clientes:

Poder de
hnegociacon

MULTISA cuenta con dos lineas
de negocio ventas al por mayor
y ventas a consumidores finales.

4 )

Multisa es considerado como un
proveedor prioritario.

Consideran que los precios son
bajos con referencia a los
competidores.

La mayoria de clientes se basan en
el precio para comprar sus
productos.

Vs

\_ J

El tiempo de entrega es a tiempo.

Sus pagos lo realizan a 15 -30-45
dias (clientes mayoristas).

(5;’) ESPPE
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ANALISIS INTERNO

MULTISA en su gestion financiera MULTISA, es una empresa empirica,
presenta varias falencias, no se su desarrollo y crecimiento se ha
encuentra bien definida las funciones manejado sin el uso de planes,
de los colaboradores, existe demora programas y estrategias que le
en los procesos que maneja esta area, permitan mantener un orden
hasta la actualidad la empresa tiene proyectado para la consecucion,
problemas con el sistema contable cumplimiento de sus metas y
FENIX EXPERTIS que fue adquirido objetivos empresariales.

hace un ano con el fin de unificar la
contabilidad de la empresa.

& ESPE
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ANALISIS FINANCIERO

-En el Activo Corriente, en lo que
respecta al disponible tuvo un
incremento significativo del 199,86%
2011-2013 para el 2012, y para el afio 2013 un
incremento del 95,01%.

Tendencia Activo Corriente

$1.000.000,00

$900.000,00 -En lo que respecta al exigible de la
$800.000,00 empresa, la cartera de créditos de
' MULTISA presenta una ampliacién del
$700.000,00 87,28% para el 2012, mientras que al
$600.000,00 2013 la cartera decrecidé en un
m DISPONIBLE 18,61%,
»500.000,00 W EXIGIBLE
$400.000,00 = REALIZABLE -En lo que respecta al realizable de
£300.000.00 mercaderias, este se disminuyd en un
' 33,48% en el periodo 2011-2012,
$200.000,00 esto se debid a que en el afio 2012 se
$100.000,00 implemento el sistema Fénix Expertis.
$_
2011 2012 2013
$(100.000,00)
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Tendencia Activo no Corriente
2011-2013 MULTISA en los ultimos tres
anos evidencia un crecimiento
$300.000,00 sucesivo de sus activos no
corrientes, asi para el afio 2012
»250.000,00 ascendieron a S 198.498,60
$200.000,00 délares, en comparacién con
los S 113.882,00 ddlares del
$150.000,00 |~ = Activo fijo tangible ano anterior esta tendencia se
T i | 8608 0 gran medida 3 I
adquisicion de vehiculos de
»50.000,00 Terreno reparto, esto significd un
.. -l— incremento del 74,30%.
2 2 2
$(50.000,00)
$(100.000,00) |~

$(150.000,00)
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Tendencia Pasivo Corriente 2011-2013

$1.200.000,00
$1.000.000,00 B Proveedores
$800.000,00 B Documentos por Pagar
B Impuestos por pagar SRI
$600.000,00 M IESS por Pagar
s B Remuneraciones por Pagar
400.000,00
1 Beneficios Sociales por Pagar
$200.000,00 m 15% Participacion Trabajadores
S-

2011 2012 2013

En lo que concierne a los pasivos corrientes, la cuenta proveedores del afio 2011 al 2012 denotan
un incremento del 8,21%, producto del 31, 81% del incremento en las ventas, para el afio 2013
esta cuenta tiene una tendencia a la baja del 12,69%, esto se debe a las politicas de negociacidn
con los proveedores.

& ESPE
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Tendencia Pasivo no Corriente
2011-2013

B Préstamos Bancarios por pagar
B Obligaciones a largo plazo

2011 2012 2013

$120.000,00

$100.000,00

$80.000,00

$60.000,00

$40.000,00

$20.000,00

Por otro lado el pasivo no corriente ha sufrido multiples variaciones en sus cifras, asi para
el periodo comprendido entre el 2011- 2012 con una variacion relativa negativa del 6,63%
esto es porque los prestamos realizados para adquirir camiones de reparto se van
amortizando.

UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS
IMNMNMOVACION S ARA LA EXOTCELEMOGIA




Tendencia Patrimonio 2011-2013

$600.000,00

Dentro del analisis del patrimonio de la
empresa la cuenta capital no ha variado
durante los ultimos tres afios siendo este
$400.000,00 |~ de $10.000,00 valor que corresponde al
gue se refleja en las escrituras de

$500.000,00

= Copital constitucion de la empresa, de igual
$300.000,00 B Capitalizacion P ’ . .
manera no se ha realizado
= Resultados o . .
capitalizaciones reflejando un valor
$200.000,00 constante de $8381,75 durante los

ultimos tres 2011-2013.

$100.000,00

2011 2012 2013

UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS
IMNMNMOVACION S ARA LA EXOTCELEMOGIA




Las ventas de MULTISA fluctuan de afio
Tendencia de Ingresos 2011-2013 a afio con tendencias crecientes, para
el ano 2012 y el 2013 los ingresos
516.000.000,00 1 tuvieron una tendencia positiva, los
mismos que representan un aumento

$14.000.000,00 -
de 7,41% en las ventas. Por otro lado la
$12.000.000,00 - cuenta otros ingresos que esta
representada por los descuentos a los
e empleados en el 2011 tienen una
500000000 m ingresos Ordinarios | Variacion total del 100% ($3.275,46),
m Otros Ingresos debido a que solo en este ano se
$6.000.000,00 - presentan descuento a los empleados.

$4.000.000,00 -

$2.000.000,00 -

2011 2012 2013
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Tendencia Costo de Ventas 2011-
2013

$16.000.000,00 -

$14.000.000,00 -

Para la cuenta costo de ventas
se observa una tendencia a la
$10.000.000,00 - alza en el periodo que va del
2011 al 2013, se confirma un

$12.000.000,00 -

$8.000.000,00 - M Costo de Ventas )

incremento del 8,69% en los
$6.000.000,00 - COStOS.
$4.000.000,00 -

$2.000.000,00 -

S' T T T
2011 2012 2013
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Tendencia Gastos 2011-2013

1:000000,00 Como se puede observar

$800.000,00 en el afio 2013 el mayor
incremento fue en los
gastos administrativos con
$700.000,00 un 56,36% debido al
incremento de personal,

$800.000,00

600.000,00 mientras que los gastos de

$500.000,00 = Gastos Administrativos venta se disminuyeron en

" Gastos e Yent2 un 56,11%. Cabe

»400.00000 mencionar que la empresa

$300.000,00 en los gastos

administrativos toma en

2200.00000 cuenta todos los sueldos vy
$100.000,00 salarios de la empresa.

2011 2012 2013

& ESPE
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Montos

Tendencia utilidad 2011-2013

$900.000,00
$800.000,00 —
$700.000,00 / \
$600.000,00 / \

$500.000,00 /\ \ ~— Utilidad Neta
/ \ \ = Utilidad antes de los Impuestos
$400.000,00

\\ — Utilidad del Ejercicio
$300.000,00 / \ \\
$200.000,00 \\
$100.000,00

S-

2011 2012 2013

La utilidad neta de MULTISA, tuvo un crecimiento del 50,27% del ano 2011-2012. Para el afio
2013 la utilidad de la entidad demuestra un decrecimiento significativo del 81,46% con
respecto al afio 2012, esto se debe en gran medida a la adquisicion de un software contable
valorado en $120.000,00 y a los costos de venta los cuales representan el 92,31% del total de
ventas de la empresa.

ESESPE
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RAZONES FINANCIERAS

INDICADORES DE LIQUIDEZ

NI

Con respecto a la razén circulante, se determina que por cada
S1 que la empresa “MULTISA” debe en el corto plazo, cuenta y
$1,47 para el afio 2013, destacando que se ha mantenido
dentro de un rango aceptable.

( )

Por cada $1 que se debe en el pasivo corriente, se cuenta con
S 0,88 centavos para su cancelacion, sin necesidad de tener
que acudir a la realizaciéon de los inventarios.

G J
4 )

El Capital de trabajo de “MULTISA” resultd positivo en los tres
afos analizados, es asi que en el afio 2013 presenta un capital
de trabajo de $513861,65.

RAZON CIRCULANTE Afio 2011 Afio 2012 Afio 2013
Activo Corriente $1,18 $1,26 $ 1,47
Pasivo Corriente
RAZON RAPIDA Afi0 2011 | Afo2012 | Afio 2013
Activo Corriente — inventarios $0,35 $0,81 $0,388
Pasivo Corriente
CAPITAL DE TRABAJO Afio 2011 Afio 2012 Afio 2013
Activo Corriente- Pasivo S S S
Corriente 205.635,12 | 373.615,09 | 513.861,65
CICLO OPERACIONAL Afio 2011 | Afio 2012 | Afio 2013
Dias de Rotacidn Inv.+ Dias de 57 48 39

Rotacién CXC

\. J

La empresa “MULTISA” presenta un ciclo operacional de 39
dias en el afio 2013 y 48 dias para el afio 2012; esto
representa un incremento en la productividad, porque en el
2011 los dias requeridos para rotar el inventario y cobrar era
de 57 dias, es decir mayor a los dos ultimos afios.

INNOVAGCIO N
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INDICADORES DE ACTIVIDAD

V

DIAS DE ROTACION Afio 2011 Afi02012 | Afio0 2013 . . . .
INVENTARIOS MULTISA convierte su inventario a efectivo o cuentas por cobrar
360 cada 36 dias en promedio en el afio 2011, en el 2012 cada 18 dias
Rotacion de Inventarios 36 18 17 y en el 2013 cada 17 dias, presentando una tendencia favorable
. . _ . _ El plazo medio de cobro que los clientes de
DIAS DE ROTACION Afio 2011 Afi0 2012 | Afio 2013 " .
CUENTAS POR COBRAR MULTISA” se toman para cancelar sus deudas es
360 21 30 22 de 21 dias en el 2011, 30 dias en el 2012 y 22 dias
RotaC|on(<::|§b$:fntas por al 2013; resultados medianamente favorables.
DIAS DE ROTACION DE CUENTAS | Afio2011 | Af02012 | Afio Con respecto a la rotacion de cuentas por
POR PAGAR 2013 pagar, “MULTISA” manejd plazos promedios de
360 34 37 29 pago de 34 dias en el afio 2011, 37 en el 2012,
Rotacién de Cuentas por pagar mientras que 29 dias en el afio 2013.




INDICADORES DE APALANCAMIENTO

APALANCAMIENTO NETO Ano 2011 Ano 2012 Ano 2013
Pasivo Total S 7,16 S 4,26 S 3,07
Patrimonio

Por cada S1 que el duefio ha invertido en “MULTISA” se lo tiene comprometido $7,16 en el afio 2011, mismo que se
destaca por ser el mas elevado entre los tres periodos, ademas se puede decir que en los dos afios siguientes por cada

S1 que aportd el gerente propietario, estos estdn comprometidos $4,26 y $3,07 respectivamente, notandose una
disminucion notable

APALANCAMIENTO A CORTO PLAZO Ano 2011 Ano 2012 Ano 2013
Pasivo Corriente S 5,62 S 3,04 S 1,87
Patrimonio

Con relacion al apalancamiento a corto plazo, los datos demuestran que por cada $ 1 que el propietario ha invertido se
lo tiene comprometido en $5,62 en el 2011, $ 3,04 en el 2012 y S 1,87 en el 2013, demostrando una gestidn eficiente
en el manejo de este ratio financiero.

APALNACAMIENTO A LARGO PLAZO Ano 2011 Ano 2012 Ano 2013
Pasivo No Corriente S 0,54 S 0,22 S 0,20
Patrimonio

Con respecto a las deudas a largo plazo, se destaca que “MULTISA”, tiene un bajo nivel, es decir que por cada $1 que el
propietario ha invertido se lo tienen comprometido en un $0,54 centavos en el 2011 y en los afios siguientes un
promedio de $0,21 centavos.

& E S PPE
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INDICADORES DE RENTABILIDAD

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA

Ano 2011

Ano 2012

Ano 2013

Utilidad bruta o margen de contribucién

11%

9%

8%

Ventas

La utilidad bruta de “MULTISA” en los ultimos afios ha disminuido asi: las ventas generaron un 11% de
utilidad bruta en el 2011; 9% en el 2012 y 8% en el 2013.

MARGEN DE UTILIDAD NETA Ano 2011 Ao 2012 Ano 2013
Utilidad Neta 1,38% 1,57% 0,27%
Ventas

Los propietarios de “MULTISA” recibieron una utilidad del 1,38%, 1,57%, y un 0,27% por cada ddlar )
invertido en los aflos 2011, 2012 y 2013 respectivamente, como resultado de un incremento

especialmente en los costos y gastos de los mencionados afos. )
RENDIMIENTO SOBRE Afo 2011 | ARo 2012 | Aino 2013 RENDIMIENTO SOBRE EL CAPITAL Afo 2011 | Afo 2012 | Aho 2013
ACTIVOS FIJOS
Utilidad Neta 71% 48% 7%

Utilidad Neta

10% 11% 2% Capital Total

Activos totales

Por cada 1 délar que “MULTISA” invirtié en activos totales género 10% en utilidad en el aio 2011, mientras que en el afio 2012 y 2013 su
porcentaje de rentabilidad disminuyo aun 11% vy en el afio 2013 a un 2%, por lo que es una debilidad para la empresa.

El capital de los propietarios de la empresa “MULTISA” contribuye un 7% en la generacion de utilidades en el afio 2013, es decir de cada
ddlar que los propietarios aportan a la empresa reciben $7 de utilidad en este periodo, mientras que en afios anteriores se registrd un
porcentaje de utilidad de 48% vy 71% en los anos 2012 y 2011 respectivamente. )

& ESPE
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MATRIZ FODA
Fortalezas Oportunidades
Imagen corporativa consolidada 1. Lalocalizacion geografica de la empresa
Amplio Portafolio de Productos 2. Indices de crecimiento de la poblacién
3. El crecimiento del volumen de ventas en los ultimos|3. Construccidon de nuevas vias de accesos
afos 4. Poder de negociacién con los proveedores.
No se presentan pérdidas en los ultimos tres anos 5. Poder de negociacion con los Clientes.
5. Razon circulante favorable.
6. suficiente Capital de Trabajo
Debilidades Amenazas
1.  Estructura organizacional y funciones no definidas de
los colaboradores de la empresa. 1. Manual de buenas practicas comerciales para el sector
2. No se lleva a cabo un adecuado control de los de los supermercados y/o similares y sus proveedores.
resultados por departamento. 2. Factor Politico- Legal.
3. No aplican indicadores financieros a sus balances 3. Factor Econdmico.
4. Débil gestion financiera para la administracion. 4. La competencia actual.
5. Carencia de la planeacidén estratégica financiera.
6. Problemas con el sistema contable.
7. Falta de planteamiento de programas pos-venta y
valor agregado
8. Tendencia creciente de los costos y gastos.
9. Comportamiento decreciente de las utilidades
10. Bajos indices de rentabilidad
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CAPIiTULO IV

VALORACION DE LA EMPRESA

La valoracion de una empresa mediante descuentos de flujos de caja es el
método mas empleado, ya que la informacién contable histérica de Multisa de
los tres ultimos afos ha sido facilitada, es posible predecir los flujos de caja
futuros, requisito principal para la aplicacién de este método.

PROCESO DE VALORACION

FLUJO DE CAJA TASA DE VALOR VALOR DE LA
LIBRE DESCUENTO RESIDUAL EMPRESA
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PROYECCION ESTADO DE RESULTADOS

- FACTORES INTERNOS FACTORES EXTERNOS
Ventas
VENTAS VENTAS CRECIMIENTO DEL
2012-2013 2013- 2014 MERCADO _ $ 16.603.027,70
7,41% -7,89% - ¢ Y
18.160.391,69
0,24% 10,54% '
PROMEDIO 5 15% m $19.863.836,44
FACTOR INTERNO ’
Y EXTERNO - $21.727.064,29
INFLACION
4,23% - $ 23.765.062,92

COSTO DE VENTAS
| ees 20w | o5 | 2o6 | 2017 | 201

VENTAS 15.179.217,13 16.603.027,70 18.160.391,69 19.863.836,44 21.727.064,29 23.765.062,92
COSTO DE 14.012.111,35 15.326.254,87 16.763.857,57 18.336.307,41 20.056.253,05 21.937.529,59

VENTAS

% PARTICIPACION 92,31%
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GASTOS ADMINISTRATIVOS

2013 2017 2018
ANO BASE
644.747,51  627.289,09  655.106,78 687.867,78  721.48537  760.974,66 4,12%
11422090 11892680 12382659 12892824 13424008  139.770,78 0 nCremene
15.032,30  15.650,77 16.29558  16.966,96  17.666,00 1839383 |
17.174,11  17.886,59 18.62352  19.390,81  20.189,71 2102152 Participacién
__| conrespectoa
9.863,84  10.275,28 10.698,62  11.139,40  11.59834  12.076,20 sueldos y
7.195,17 7.492,39 7.801,07 812248 8.457,13 8.805,56 salarios
25.026,36  26.056,86 27.130,40 2824818 2941200  30.623,78
78.787,22  82.119,92 85.593,50  89.21420 9298796  96.921,35 —| H23%inflacion
2221081  23.125,90 2407868 2507072 2610364  27.179,11 o 412%
Servicios Basicos - Telefonia 35.647,44 37.155,33 38.727,00 40.365,15 42.072,59 43.852,27 =>| 4,23% inflacién
movi == 9,38% ventas
130.031,40 14222835 15556936 170.16177  186.122,94  203.581,28 _
9.774,47 10.187,93 10.618,88  11.06806  11.53624  12.024,22
6.690,70 6.973,72 7.26870  7.576,17 7.896,64 8.230,67 L[ 423% inflacién
3.164,30 3.298,15 3.437,66  3.583,07 3.734,64 3.892,61
5.964,37 6.216,66 6.479,63  6.753,72 7.039,40 7.337,16 _
| Medicina | 149,22 155,53 162,11 168,97 176,12 183,57
85.061,21 1531102 15311,02  15.311,02  15311,02 1531102
68.527,86  55.996,26 57.165,57  59.871,46  61.14800  64.039,78
10.225,82 7.790,81 416731  1.992,92
40.440,83 42.151,48  43.934,49 4579292  47.729,96
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GASTOS DE VENTAS

CUENTAS Afio Base 2014 2015 2016
2013

GASTOS DE 459.393,44 496.171,88 528.443,29 563.049,17 600.174,52 640.019,97
VENTAS
Sueldos y Salarios 181.340,76 190.969,95 201.110,46 211.789,42 223.035,44 234.878,62 =
Aporte IESS 23.512,06 24.516,02 25.562,86 26.654,39 27.792,54 28.979,28
26.862,08 28.017,15 29.221,88 30.478,42 31.789,00 33.155,92 412%
Décimo tercer 15.428,06 16.065,24 16.728,73 17.419,63 18.139,06 18.888,20 - incremento
sueldo sa_“a':ia?l N
histdrico
Décimo cuarto 11.253,99 11.725,53 12.216,83 12.728,71 13.262,05 13.817,73
sueldo
Beneficios Sociales 39.143,80 40.858,30 42.647,89 44.515,87 46.465,66 48.500,86 -
Combustibles y 24.104,28 26.365,26 28.838,32 31.543,36 34.502,12 37.738,42
lubricantes
Fletes y 49.741,38 54.407,12 59.510,51 65.092,60 71.198,28 77.876,68 9,38% en
relacion a las
transporte L
ventas.
12.945,80 14.160,12 15.488,33 16.941,14 18.530,22 20.268,35
Material de 49.360,74 53.990,78 59.055,11 64.594,48 70.653,44 77.280,74
empaque
25.700,50 28.111,21 30.748,04 33.632,20 36.786,90 40.237,52 =
1% provisidon
Cuentas 6.985,21 7.314,32 7.658,94 8.019,80 8.397,65
S cuentas
incobrables incobrables




ESTADO DE RESULTADOS PROYECTADO

2013

ANO BASE

UTILIDAD DEL 62.964,83 153.311,86 212.984,05 276.612,07 349.151,36 426.538,71
PERIODO
15% 9.444,72 22.996,78 31.947,61 41.491,81 52.372,70 63.980,81
Participacion
trabajadores
UTILIDAD 53.520,11 130.315,08 181.036,44 235.120,26 296.778,65 362.557,90
ANTES DE LOS

IMPUESTOS

22% Impuesto 11.774,42 28.669,32 39.828,02 51.726,46 65.291,30 79.762,74
Renta

UTILIDAD NETA 41.745,68 101.645,76 141.208,42 183.393,80 231.487,35 282.795,16
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PROYECCION ESTADO DE SITUACION FINANCIERA

CUENTA CONTABLE 2011 2012 2013 % PROYECTADO

VENTAS 10.718.203,86 14.131.582,59 15.179.217,13
% 4,04% 5,74% 4,35% 4,71%

433.251,08 811.382,24 660.420,00

CUENTACONTABLE | 2011 | 2012 | 2013 PROMEDIO | % INFLACION | % PROYEC.

VENTAS 10.718.203,86  14.131.582,59 15.179.217,13
9,03% 4,56% 4,59% 6,06% 4,23%  10,29%
Inventario de 967.973,14 643.916,93 696.406,88

mercaderias

CUENTA CONTABLE 2011 2012 | 2013 | PROMEDIO | INFLACION | % PROYECTADO

ACTIVO FlJO TANGIBLE
DEPREC.

9568843 12892268 14012111

% 0,22% 0,21% 0,23% 0,22% 4,23% 4,45%
20.875,17 26.954,97 32.691,39  34.972,64
0,56% 0,76% 0,56% 0,63% 4,23% 4,86%
53.423,83 98.372,50 78.698,00  90.197,99
0,25% 0,23% 0,11% 0,20% 4,23% 4,43%
23.918,39 29.345,32 15.122,95  27.314,49
0,03% 0,10% 0,00% 0,04% 4,23% 4,27%
3.176,83 13.059,27 : 5.240,17
0,31% 0,79% 1,13% 0,74% 4,23% 4,97%
30.080,36  102.240,49 157.887,60  157.887,60
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CUENTAS POR PAGAR
| cuentaconmaBte | 2o | 2012 | 2013 | %PROVECTADO

9.568.842,88 12.892.267,95 14.012.111,35

% 11,21% 9,00% 7,23% 9,15%
1.072.405,90 1.160.438,08 1.013.125,13

% 0,00% 0,77% 0,00% 0,26%
09.609,84

% 0,40% 0,51% 0,00% 0,31%
38.600,37 66.394,22

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA PROYECTADO

CUENTA 2013 2014 2015 2016 2017 2018
ACTIVOS 1.812.047,33 2.025.882,97 2.156.170,45 2.447.159,46 2.568.262,25 2.682.683,28
PASIVOS 1.222.039,35 1.253.746,83 1.325.432,17 1.426.218,40 1.549.966,61 1.686.092,13
PATRIMONIO 590.007,98 772.136,14 830.738,28 1.020.941,05 1.018.295,64 996.591,16
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FONDO DE MANIOBRA

Fondo de maniobra (también
denominado capital de
trabajo, capital circulante, capital
corriente, fondo de rotacién o capital
de rotacién), es la parte del activo
circulante que es financiada con
recursos de caracter permanente.

698.521,21 731.432,36 765.894,13 801.979,59 839.765,23
717.324,19 791.126,31 872.521,58 962.291,22 1.061.296,85
1.105.787,79 1.206.925,57 1.317.313,64 1.437.798,05 1.569.302,22
310.057,61 315.633,09 321.102,07 326.472,77 331.759,86
$5.575,48 $5.468,97 $5.370,70 $5.287,09 $5.287,09
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FLUJO DE CAJA LIBRE

16.603.027,70 18.160.391,69 19.863.836,44 21.727.064,29 23.765.062,92
15.326.254,87 16.763.857,57 18.336.307,41 20.056.253,05 21.937.529,59
1.276.772,83 1.396.534,12 1.527.529,02 1.670.811,24 1.827.533,34
627.289,09 655.106,78 687.867,78 721.485,37 760.974,66
496.171,88 528.443,29 563.049,17 600.174,52 640.019,97
55.996,26 57.165,57 59.871,46 61.148,00 64.039,78
7.790,81 4.167,31 1.992,92 - -
89.524,79 151.651,17 214.747,69 288.003,35 362.498,93
m 28.669,32 39.828,02 51.726,46 65.291,30 79.762,74
60.855,47 111.823,15 163.021,23 222.712,05 282.736,19
55.996,26 57.165,57 59.871,46 61.148,00 64.039,78
116.851,73 168.988,72 222.892,69 283.860,05 346.775,97
5.575,48 5.468,97 5.370,70 5.287,09 5.287,09
111.276,25 163.519,75 217.521,99 278.572,96 341.488,88
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TASA DE DESCUENTO

La tasa de descuento es utilizada
para cambiar el dinero del futuro en WACC = K cAd + Kd(1—T)
= Ke ——— — _—
dinero del presente. CAA+D CAA+D
i ioni WACC = 0,1768 ' +0,1120(1 — 0,3370) 0.73

Ke: Tasa o'le costo de oportunidad fje !os accionistas =0, 027 + 073 ’ ) 027 + 073
CAA: Capital Aportado por los accionistas
D: Deuda Financiera Contraida WACC = 0,047736 + 0,05420688
Kd: Costo de la deuda financiera
T: Tasa de impuesto a las ganancias WACC = 0,1016 ~ 10,16%

WACC: Promedio ponderado del costo de capital
Ke: Tasa de costo de oportunidad de los accionistas.

CAA: | El capital aportado por los

accionistas representa el 27% 126.207,61

La deuda financiera contraida Pasivo
representa el 73% 346.607,35

Total
472.814,96

11,20% Tasa Activa Efectiva Maxima para el segmento productivo Corporativo aplicable en los
bancos del Ecuador.

33,70% 22% de Impuesto a la Renta +15% Reparto utilidades
17,68% Observar el calculo de tasa de costo de oportunidad de

BDESPE
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VALOR RESIDUAL COMO RENTA PERPETUA DE GORDON

Suele estimarse como una
renta perpetua

$341.488,88 * (1 + 4,2%)

(0,1016 — 4,2%)(1 + 0,1016)5
Valor Residual = $3°678.560,31

3 FCFF = (1 + g) Valor Residual =
— (WACC — g)(1 + WACC)™

VR

VR= Valor Residual
FCFF= Flujo de Caja Libre para la empresa en el
ultimo afio estimado

g= Tasa media de crecimiento para los futuros flujos
den

n= NUmero de afios de duracién del proyecto
WACC= Coste de Capital Medio Ponderado

& ESPPE
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VALOR DE LA EMPRESA

_ 16.603.027,70 18.160.391,69 19.863.836,44 21.727.064,29 23.765.062,92
_ 15.326.254,87 16.763.857,57 18.336.307,41 20.056.253,05 21.937.529,59
_ 1.276.772,83 1.396.534,12 1.527.529,02 1.670.811,24 1.827.533,34
_ 627.289,09 655.106,78 687.867,78 721.485,37 760.974,66
_ 496.171,88 528.443,29 563.049,17 600.174,52 640.019,97
_ 55.996,26 57.165,57 59.871,46 61.148,00 64.039,78
_ 7.790,81 4.167,31 1.992,92 - -
_ 89.524,79 151.651,17 214.747,69 288.003,35 362.498,93
_ 28.669,32 39.828,02 51.726,46 65.291,30 79.762,74
_ 60.855,47 111.823,15 163.021,23 222.712,05 282.736,19
_ 55.996,26 57.165,57 59.871,46 61.148,00 64.039,78
_ 116.851,73 168.988,72 222.892,69 283.860,05 346.775,97
_ 5.575,48 5.468,97 5.370,70 5.287,09 5.287,09
_ 111.276,25 163.519,75 217.521,99 278.572,96 341.488,88
_ 111.276,25 163.519,75 217.521,99 278.572,96 4.020.049,19
_ 101.011,31 148.435,49 197.456,17 252.875,35 3.649.210,37

4.348.988,69

(1.812.047,33)

2.536.941,36
21%
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CAPITULO V
PROPUESTA PLAN FINANCIERO

Un plan financiero indica en un formato claro y bien definido
de las diversas herramientas y tacticas que puede emplear
una empresa u organizacion para aumentar la rentabilidad

de la misma.
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FILOSOFIA FINANCIERA

e Optimizar los procesos de gestion financiera, mediante
una asignacion eficiente y eficaz de los recursos, con el
propdsito de perfeccionar la comercializacién de
productos de calidad, que permita satisfacer a los clientes
internos, externos y maximizar los niveles de rentabilidad.

e Al 2018 ser una empresa lider en la comercializacion de
productos de consumo masivo de calidad, a través de la
asignaciéon o6ptima de recursos, que permita el
cumplimiento de los objetivos propuestos en la
planificacion financiera organizacional.

e Disefar estrategias financieras a corto y largo plazo que
permitan mejorar los niveles de rentabilidad a Multisa.

UNIVERSIDAD DE LAS FUERZAS ARMADAS
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PLAN TACTICO Y OPERATIVO

Actividades

Apertura de la convocatoria

en un medio escrito (La
Gaceta)

Receptar hojas de vida de los

interesados para cubrir la
vacante

Preseleccién de las hojas de

vida
Aplicar pruebas de

conocimiento en analisis de

costos y manejo de
inventarios
Entrevista y seleccién de la
persona idénea para el
puesto.

Contratar los servicios de
capacitacion con una
empresa reconocida en la

ciudad, en temas de analisis

e interpretacion de
resultados.

Elaborar informes de analisis
financiero trimestralmente.

Andlisis del sector donde se

desarrolla la empresa

Medio de Verificacion

Publicacién escrita

Hojas de vida

Hojas de vida

Pruebas aplicadas a los
aspirantes

Contrato firmado por la
persona seleccionada al
puesto

Contrato de servicios
profesionales

Informe Financiero

Informe

Unidad de
Medida/Frecuencia

Publicacién escrita /
Unica vez

Numero de hojas de
vida/ 15 dias

Numero de hojas de vida

seleccionadas /Unica vez

Pruebas aplicadas / tnica
vez

Sueldo/ mensual

Contrato/semestral

Informe Financiero /
trimestralmente

Informe / anual

Programacion
(Tiempo)

2014-2015

2014-2015

2014-2015

2014-2015

2014-2015

2014-2016

2014-2018

2014-2018

2014 2015

$45

5400,00 5622,48

800,00 800,00

Presupuesto

2016 2017

2018

5854,13 6095,32 6346,44

800,00

e - e e
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PLAN TACTICO Y OPERATIVO

Aprovechar los descuentos y
promociones que les otorgan los
proveedores por compras en efectivo.

Realizar revisiones periddicas de la
cantidad solicitada, precios,
demanda y stock de las mercaderias.

Realizar un informe final del lote
econoémico éptimo de los productos
mas representativos de la empresa.

Otorgar un descuento del 2% por pronto
pago a los clientes que cancelen en
efectivo.

Capacitacion al personal de ventas

Plantear un plan de incentivos para el
equipo de ventas que permita el
cumplimiento de las proyecciones trazadas

Facturas de
compra

Registro de

revision

Informe final

Porcentaje de
descuento

Certificado de
Capacitacion

plan de incentivos

Facturas de compra/ ~ 2014-2016
semana
Registro de 2014-2016

revision/semana

Informe final/ mes 2014-2016

Porcentaje de descuento /
en caso de que el cliente 2014-2016 134.232, 148.38 164.020, 181.30 200.4

se acoja al pago en 85 1,00 35 8,10 17,97
efectivo.

Certificado de

o 2014-2016 500,00
Capacitacion/mensual

plan de

. " 2014-2016
incentivos/mensual

LRSIV E RSIDALD DO LAS FLIEST AS ARRMMADAS
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PLAN TACTICO Y OPERATIVO

Elaborar informes
mensuales de las
ventas a crédito
donde se pueda
comparar, montos,
antigtiedad del
cliente y nimero de
dias en que los
clientes han incurrido
en mora.

Informe Informe/mensual 2014-2016

Elaborar informes Informe Informe/mensual 2014-2016
mensuales
comparativos con
respecto a los
proveedores que
ofrecen mejores
plazos, descuentosy
promociones.

Actividades Medio de Unidad de Programacion Presupuesto

Verificacidon Medida/Frecuencia -
(Tiempo) 2014 2015 2016 2017 2018

Mantener la
retencion de Retencion de Retencién de utilidades 2014-2018
utilidades. utilidades

(\g’) = =] —=
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ESTRATEGIAS DE ACTIVIDAD FINANCIERA

Programas de pos-venta y valor agregado

PROGRAMA DE POS-VENTAY VENDEDOR:

VALOR AGREGADO ZONA:
PROCEDIMIENTO DE SERVICIO POS-VENTA Y VALOR AGREGADO
ELABORADO POR: REVISADO POR:
FECHA: FECHA:
OBIJETIVO:
Realizar visitas a los clientes dentro de la ruta designada a fin de corroborar la completa satisfaccion del mismo con el pedido de mercancias solicitadas a la
empresa.
ALCANCE:

Aplica a todos los clientes por zona dando prioridad a quienes han realizado quejas a la empresa sobre algtin inconveniente en el despacho de sus mercancias o que
necesitan un servicio adicional para la entrega de sus productos.
DOCUMENTOS DE REFERENCIA:

> Listado de clientes por zona (Ver Anexos)
> Programa de visita semanal (Ver Anexos)
RESPONSABLES:
> Vendedor
> Jefe de Ventas
MONTO:
LINEAMIENTOS:
POS-VENTA VALOR AGREGADO

Atenciones pos-venta sobre el producto Atenciones sobre el producto
Devolucion Definitiva: > Ofertar promociones 2x 1
Mala calidad o defecto del producto, errores en el sistema de pedido. > Servicio de transporte de las mercancias hacia las instalaciones del cliente.
Canjes de un producto por otro de la misma clase: Por caducidad. > Descuento en los productos por la compra de mas $100,00 en efectivo

Reposiciones:
Faltas de producto en los envios

Atenciones pos-venta sobre el cliente Atenciones sobre el cliente

> Instrucciones relativas al tratamiento, conservacidn y utilizacion de los

productos. > Servicio de estibaje.
> Consejos al usuario acerca de las promociones que puede ofrecer a sus > Servicios de capacitacion.

clientes. > Servicios de indole diversa.
> Obsequios:
> Camisetas, vasos, 6rdenes de compra, descuentos.

Se dara atencion oportuna a todos los requerimientos del cliente con un maximo de tres dias con previa autorizacidon de Gerencia.

REGISTROS:

Registro de control de visita por cliente

"@) (= =] —=
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CONTROL DE INVENTARIOS

MODELO DEL LOTE ECONOMICO OPTIMO

inventario de la empresa

Este modelo busca encontrar el monto de pedido que reduzca al minimo el costo total del

Ddénde:

EOQ: Cantidad de unidades a solicitar por cada pedido de
compras [unidad]

D: Demanda anual del item [unidad/afio]

K: Costo de emision de un Pedido de Compras [$]

b: Costo unitario del item (S/unidad]

t: Costo de almacenar una unidad monetaria por un afios
[%/afio]

Dentro del modelo de Lote
Econdmico encontramos dos
grandes puntos a desarrollar

como son los costos de
adquisicidn y los costos de
almacenamiento

?{ﬁ)'ﬁ} GESTION DE 5TOCKS

Como se puede observar, el Lote Econdmico en este caso
es de 189 unidades (quintales de arroz), las cuales deben
ser solicitadas cuando el Stock llegue a 76 unidades (Punto
de Pedido). Esto se traduce en aproximadamente 2
pedidos de compra semanales, teniendo siempre un Stock
de Seguridad de 13 unidades. EI mismo modelo aplica
para todos los productos de la empresa.

REVISADO
PREPARADD POR: POR: APROBADD POR:
FECHA: FECHA: FECHA:
MODELD DE LOTE ECONOMICO
PRODUCTO ARROZ
Tasadetendencia 21,39%
Costo de pedidode Compra (K} 4509 62
Demanda semanal del item (O 384
Costo unitario del item (b) 47
LOTE ECOMOMICO (EOL) 188 Unidades
Valor esperado dal plazo Aprov. (PA) 1,14 | DIARIO
‘“alor esperado dedemanda (EDY) E5 | DIARIO
Mivel de servicio al cliente (Zsc) 1,65
Desvio Estandar Demanda 7,41
PUNTO DE PEDIDO (PP} 76| Unidades
Cantidad de PG semanales 2
Stock Maximo 265 | Unidades
Stock Minimo 76| Unidades
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ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR

Por tal motivo para la reduccion de la cartera de
crédito en un 5% de la empresa Multisa que le va a
permitir tener un mayor control de la cartera de
crédito constituye la propuesta de un scoring de
crédito basado en el método de las 5 “C””

El Scoring es un metodo analitico- matematico que permite Los analistas de crédito usan con frecuencia las 5C’s del
determm,ar, quien es sujeto .de crédito, cuanto dlnero'se le Crédito para centrar su analisis en los aspectos
otorgard y bajo qué condiciones, que permita reducir el principalmente de la solvencia de crédito de un solicitante

riesgo de pago de los clientes.

CATEGORIA A: Capaz de cumplir todos sus compromisos Caracter del solicitante de crédito

financieros Capacidad de pago

CATEGORIA B: Han incumplido en las condiciones pactadas. Capital disponible como respaldo
CATEGORIA C: Problemas para cumplir normalmente sus deudas Colateral como garantia del crédito
CATEGORIA D: Los créditos ya otorgados que presenten mora Condiciones de la economia en general

superior o igual a 120 dias. Se consideran incobrables con un
valor de recuperacién tan bajo en proporcién a lo adeudado, no
presentan garantias fiables.
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ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR

NEGOCIACIONES CON LOS PROVEEDORES

Politicas Internas de Gestion de Proveedores

.\




ANALISIS DE SENSIBILIDAD

ESCENARIO OPTIMISTA Y PESIMISTA

- $16.603.027,70  9,38% $15.326.254,87 92,31% $1.123.460,97 0,61%
- 17.179.837,95 13,18% 15.805.450,91 92% 1.135.918,34 0,92%
- 16.542.310,83  8,98% 15.270.207,13 92,31% 1.122.293,43 0,60%

OPTIMISTA
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PONDERACION DEL VALOR DE LA EMPRESA

50% 1.268.470,68
2.536.941,36

15% $839.639,31
5.597.595,41

35% $789.979,48
2.257.084,22

$2.898.089,47

Base 21%
Optimista 36%
Pesimista 19%

Las probabilidades de ocurrencia para cada escenario es
de la siguiente manera el 50% para el escenario base, el
escenario optimista tendra una ponderacion del 15% y el
escenario pesimista tendra una ponderacion del 35% ya
que el sector esta en constante desarrollo, por el cambio
de politicas econdmicas, mismas que pueden afectar
notablemente en el crecimiento y valor de la empresa

El valor ponderado de la empresa
Multisa para los 5 afios
proyectados es de S 2.898.089,47
siendo una cifra mayor del valor
de la empresa sin aplicar las
estrategias financieras que es de
2.536.941,36

VA

Siendo algo positivo para la
empresa ya que la propuesta de
estrategias financieras ayuda al

crecimiento y desarrollo de

Multisa en el futuro.
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VERIFICACION DE HIPOETESIS

ESCENARIO ESCENARIO ESCENARIO
BASE OPTIMISTA PESIMISTA
Valor de la accidn

NuUmero de acciones 10000 10000 10000
Valor Nominal S 1,00 S 1,00 S 1,00
. S
Patrimonio Neto 772.136,14 $  858.720,43 673.375,02
Valor Contable de la accion 77.21 85 87 67,34
Valor econédmico de la accion 253,69 559,76 225,71

Como se puede evidenciar el valor econdmico de la accion previo a las
estrategias fue de $253,69 una vez aplicadas las estrategias éste, ascendio a
§559,76 si a estos resultados favorables se les adiciona las mejoras en los
indicadores financieros de rentabilidad, podemos deducir que antes de Ia
valoracion y aplicacion del plan financiero era de 0,27% esta ascendid a un 1%
después de la aplicacion de estrategias financieras, por lo tanto se establece que
la optimizacion que ofrece el plan financiero a la rentabilidad de Multisa, queda
demostrado.
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CAPITULO VI

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES




Multisa actualmente enfrenta una problematica
financiera, debido a que no posee niveles de
rentabilidad aceptables a pesar de la expansion
constante de sus ventas, asi como los medios
necesarios para un control, utilizacion adecuada de
recursos que permita evaluar los costos, gastos y la
consecucion de dinero para financiar las
operaciones de la empresa.

A través de la fundamentacion tedrica empleada en
cada uno de los términos, se ha permitido
determinar la valoracion de la empresa mediante el
método de flujo de caja descontado, asi como el
desarrollo de un plan financiero con estrategias que
permitan mejorar la rentabilidad, dicha informacion
ha servido como base para el entendimiento,
facilidad y formulacidon de mencionado proyecto.

CONCLUSIONES

Supermercados AKIl, Santa Maria y las tiendas de barrio
constituyen la principal competencia para Multisa, por ser
empresas consolidadas y tradicionalmente conocidas por
los consumidores, por su parte la empresa ha tenido que
ofertar productos de calidad adquiridos a proveedores que
abastecen a la empresa varios afios atrds y que se han
conservado a lo largo del tiempo, el precio de los productos
ha sido fundamental en las ventas de la empresa, los
precios son sumamente competitivos con un minimo en
margen de utilidad para la empresa.

Para valorar a la empresa Multisa, la metodologia que se
considerd la mas idénea es el Descuento de Flujos de Caja
Libres, ya que permite valorar a la empresa en su conjunto
de acuerdo con expectativas futuras, producto de la
aplicacion de este método, se puede decir que al 2014 la
empresa, vista como una unidad econdmica generadora de
fondos y recursos futuros, tiene un valor aproximado de S
2.536.941,36 el cual implica que si en esa fecha inversores
extranjeros o potenciales compradores desearan adquirir
los derechos sobre la empresa deberan pagar como minimo
dicha cantidad a sus propietarios.
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La tasa de actualizacion que se aplicé para descontar los
flujos de caja libre, es el Coste Medio Ponderado del Capital
(WACC), para su calculo se empled variables como la tasa de
costo de oportunidad de los accionistas, cuyo computo se
efectué mediante una modificacion del método CAMP, con
la finalidad de encontrar el riesgo de la industria para una
empresa que no cotiza en bolsa. El coste medio ponderado
de capital previo a las estrategias fue de 10,16% mientras
que tras la aplicacion de las estrategias se obtuvo un
resultado del 10,18% debido al cambio en la estructura de
capital.

Para la estimacién del valor residual, se ha optado por
utilizar el modelo de valoracién a perpetuidad, aplicando
una tasa de crecimiento de los flujos de efectivo de 4,2%, es
decir que se mantiene como supuesto que los flujos de
Multisa desde el afio 2018 van a variar en este porcentaje
en relacion con el crecimiento de la economia del Ecuador,
aplicando este valor a nuestro modelo de perpetuidad,
podemos obtener un valor residual antes de aplicar las
estrategias de $3°678.560,31 mientras que el valor
posterior a las estrategias es de $6°382.335,09.

CONCLUSIONES

El valor de la empresa Multisa una vez aplicada las
estrategias financieras a corto y largo plazo difiere
positivamente del valor obtenido previo a su aplicacién, se
mejoran notablemente los indicadores de liquidez, los
indicadores de actividad, mientras que los indicadores de
rentabilidad mejoraron notando favorables cambios para la
empresa, el Margen de Utilidad neta sobre las ventas
incrementa de 0,61% a 0,92%, esto se logré gracias a la
aplicacion de estrategias financieras.

La ponderacion del valor de la empresa es de S
2.898.089,47 cabe resaltar que esta cifra resulta
notablemente mayor al valor de la empresa sin la aplicacion
de estrategias que es de $2.536.941,36. El valor econémico
de la accidn previo a las estrategias fue de $253,69 una vez
aplicadas las estrategias éste, ascendié a $559,76 si a estos
resultados favorables se les adiciona las mejoras en los
indicadores financieros, se establece que la optimizacion
que ofrece la planificacion financiera a la rentabilidad de
Multisa, queda demostrado.
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RECOMENDACIONES

Se recomienda evaluar la posibilidad de
redisefiar la estructura organizacional de la
empresa, tomando en consideracion la
asignacion de funciones de acuerdo a la
experiencia y perfil profesional de los
colaboradores, con el fin de desarrollar las
actividades empresariales de manera

productiva.
Efectuar un inuo y permanentemente La gerencia administrativa, debe crear la unidad
control, mo eo y retroalimentacion del de planeacidn financiera, con el fin de
modelo de ge estratégica, ya que esto sin desarrollar planes tacticos y operativos acorde
duda recaera | objetivo de incrementar su con las necesidades de la empresa y para el
rentabilidad e ntivar su participacién en el cumplimiento de las estrategias y objetivos
ercado. financieros.

La gerencia de Multisa debe dar importancia,
o factor clave a las estrategias financie
mpo de la toma de decisiones
stas, se pueda o

vinculando a recursos y las
capacidades de la organizacién
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RECOMENDACIONES

La gerencia administrativa puede aplicar los
supuestos utilizados para efectuar las
proyecciones financieras de la empresa, vy
aplicarlos como herramientas de planeacion

un modulo de
a utilizado por

Se recomienda la adquisicid
analisis financiero, mismo qu
la unidad de planeacion f ciera, para el
analisis, manejo y toma decisiones de
inversion y financiamiento d Itisa.
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POR SU ATENCION




