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RESUMEN

El presente proyecto se desarrollo en la empresa SANBEL FLOWERS Cia.
Ltda. ubicada en la provincia de Cotopaxi, cantdon Latacunga, parroquia
Alaquéz la misma que tiene como objetivo comercializar sus variedades de
rosas a nivel nacional e internacional. Se procedid a realizar un analisis
horizontal, vertical a los estados financieros de la empresa en los periodos
2013 y 2014, aplicacion de indices financieros, valoracion con el método de
descuento de flujos de cajas libres utilizando indicadores como la tasa interna
de retorno, inflaciobn esperada, producto interno bruto, crecimiento del
mercado, riesgo pais logrando generar proyecciones futuras para los
préximos cinco afios, ademas se efectud un analisis interno y externo de la
empresa, andlisis de fortalezas, oportunidades, debilidades, amenazas,
elaboracién de matrices referentes al Balanced Scorecard como factores
internos, factores externos, General Electric, Perfil Competitivo Interno,
Boston Consulting Group, Posicidon Estratégica y Evaluacion de la Accion,
Ponderacion de Accion, dandonos como resultado que la empresa debe
aplicar estrategias agresivas para incrementar sus utilidades, finalmente se
realizé un mapeo de la empresa con las perspectivas financieras, del cliente,
procesos internos, aprendizaje y crecimiento, la aplicacion de un correcto
Balanced Scorecard permitira tomar decisiones financieras adecuadas a la
empresa logrando ser atractiva a nuevos clientes e inversionistas y poder

extenderse en el mercado nacional e internacional.
PALABRAS CLAVES:

e ANALISIS FINANCIERO

e VALORACION DE EMPRESAS

e BALANCED SCORECARD

o ESTRATEGIAS FINANCIERAS

e EMPRESA SANBEL FLOWERS CIA. LTDA.
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SUMMARY

The present project was developed in the company SANBEL FLOWERS Cia.
Ltda. located in the county of Cotopaxi, canton Latacunga, parish Alaquéz the
same one that has as objective to market their varieties of roses at national
and international level. You proceeded to carry out a horizontal analysis,
vertical to the financial states of the company in the periods 2013 and 2014,
application of financial indexes, valuation with the method of discount of flows
of free boxes using indicators as the internal rate of return, prospective
inflation, internal gross product, growth of the market, risk country being able
to generate future projections for next five years, an internal and external
analysis of the company, analysis of strengths, was also made opportunities,
weaknesses, threats, elaboration of relating wombs to Balanced Scorecard
like internal factors, external, General factors Electric, Competitive Internal
Profile, Boston Consulting Group, Strategic Position and Evaluation of the
Action, Ponderation of Action, giving us as a result that the company should
apply aggressive strategies to increase its utilities, finally he/she was carried
out a map of the company with the financial perspectives, of the client, internal
processes, learning and growth, the application of a correct Balanced
Scorecard will allow to make financial appropriate decisions to the company
being able to be attractive to new clients and investors and power to extend in

the national and international market.
KEY WORDS:

e FINANCIAL ANALYSIS

e VALUATION OF COMPANIES

e BALANCED SCORECARD

e FINANCIAL STRATEGIES

e COMPANY SANBEL FLOWERS CIA. LTDA.



CAPITULO |

1. ASPECTOS GENERALES

1.1. Tema

Valoracion Financiera a la Empresa SANBEL FLOWERS CIA. LTDA.
durante los periodos 2013 - 2014 y Propuesta de Balanced Scorecard para

una adecuada toma de decisiones financieras.

1.2. Introduccion

El presente proyecto de investigacion tiene como finalidad realizar una
Valoracién Financiera a la Empresa SANBEL FLOWERS CIA. LTDA. durante
los periodos 2013 - 2014 para obtener y evaluar objetivamente los periodos
establecidos mediante la veracidad de los estados financieros, cumplimiento
de las leyes pertinentes, conduccion ordenada del logro de las metas y
objetivos propuestos, este aporte surge de la necesidad de conocer cudl es el

valor actual con el que cuenta la empresa.

Se pretende realizar una propuesta para un Balanced Scorecard el mismo
qgue nos ayudara en los controles estratégicos, planificaciones y perspectivas
estratégicas para mantener una adecuada toma de decisiones financieras hacia

el crecimiento econémico en el mercado al que pertenece.

Es por esta razén que el proyecto esta conformado por seis capitulos los
cuales abarcan informacién sistematizada: en el Capitulo | referente a
Aspectos Generales se desarrollara el problema, objetivos, justificacion,
hipétesis, metas y descripcién de la empresa, en el Capitulo Il referente a
Marco Teodrico y Legal abarcara una revision de las bases teoéricas y legales
gue corresponden a la floricola para su valoracion, en el Capitulo Il referente

a Andlisis — Diagnostico Financiero se realizaran analisis e indices financieros
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los mismos que nos permitiran conocer cémo estd la empresa
financieramente, en el Capitulo 1V referente a Valoracion Financiera de la
Empresa SANBEL Cia. Ltda. se realizara la valoracion financiera con la
aplicacion de diferentes métodos que estén de acuerdo a las necesidades de
la empresa, en el Capitulo V referente a Balanced Scorecard se propondra un
Balanced Scorecard para ver si se estad cumpliendo con la mision, objetivos
de la empresa, estrategias que le permitan alcanzar su vision, en el Capitulo
VI referente a Conclusiones y Recomendaciones se describiran las
conclusiones y recomendaciones de acuerdo a los resultados obtenidos en la

valoracion de la floricola.

1.3. Planteamiento del Problema

La empresa ha afrontado un sin nimero de cambios tanto por efectos de
la globalizacibn como de los avances tecnoldgicos que dia a dia siguen
innovando, lo que genera la necesidad para su propietario asi como sus
inversionistas de tener conocimiento de la situacién financiera de la empresa
en el mercado nacional para poder ser competitiva y realizar una adecuada

toma de decisiones e inversion a corto y largo plazo.

El sector floricola es una parte significativa del PIB que en la actualidad se
encuentra con un 3,8% segun el Banco Central del Ecuador, las flores son
uno de los productos que se exportan a diferentes partes del mundo

beneficiando la economia del pais.

Segun un analisis sectorial de Proecuador Estados Unidos es el principal
pais que abarca las flores ecuatorianas con un 40%, seguido por Rusia con
un 25%.

Segun Expoflores existen alrededor de 350 productores de flores
distribuidos en nueve provincias Pichincha 66%, Cotopaxi 16%, Azuay 6%,
Guayas 4,40%, Imbabura 5% y Otras 2,60%.
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La provincia de Cotopaxi es la segunda productora y exportadora de flores,
debido al entorno climatico que posee dando lugar asi al cultivo de las mas

hermosas flores con la mejor calidad.

1.4. Justificacion e Importancia

La necesidad de valorar las empresas hoy en dia es importante ya que se
han venido presentando diversas fusiones, adquisiciones y en algunos casos
cierres o liquidaciones, segun Villa Alonso (2007) establece: “La valoracién de
empresas busca determinar el valor objetivo (valor general o valor comun) que
puede considerarse como adecuado para fijar su valor con el fin de estimar
los derechos expectantes de los propietarios (socios) del capital social de la

empresa’.

El tema del valor ha venido siendo fundamental en la Ciencia Economica
desde que ésta se diera por inaugurada con Adam Smith y su distincién entre
“‘valor de uso” y “valor de cambio”, lo cual otorgaba a los bienes econdémicos

una cualidad intrinseca y otra externa, dependiente de varias voluntades.

A nivel profesional, es importante comprender el valor de una empresa
pues los cambios de una globalizacibn constante nos exigen una
competitividad actualizada, lo que se pretende con este proyecto es
determinar la situacion econémica financiera, la misma que nos servird como
base para la elaboraciéon de un Plan de Accion de Marco Logico mediante un
Balanced Scorecard lo cual ayudara en la empresa a una adecuada toma de

decisiones.



1.5. Objetivos

1.5.1. Objetivo General

Realizar la Valoracion Financiera en la Empresa SANBEL CIA. LTDA.
durante los periodos 2013 - 2014 y Propuesta para generar un Balanced

Scorecard orientada a una adecuada toma de decisiones financieras.

1.5.2. Objetivos Especificos

e Analizar-Diagnosticar y obtener los indices financieros mediante un
andlisis de los estados financieros para conocer la expansion de la
empresa en los dltimos afos.

e Valorar financieramente la empresa buscando y adaptando métodos
estaticos y dinamicos que permitan identificar la idoneidad acorde a la
realidad.

e Proponer un Balanced Scorecard mediante los resultados de la
valoracion para un adecuado control estratégico y toma de decisiones.

e Plantear conclusiones y recomendaciones de la investigacion

realizada.
1.6. Hipétesis
La Valoracién Financiera a la Empresa SANBEL CIA. LTDA. durante los

periodos 2013 - 2014, permitirA desarrollar una Propuesta de Balanced

Scorecard para una adecuada toma de decisiones financieras.



1.7. Variables

1.7.1. Variable Dependiente

Propuesta de Balanced Scorecard

1.7.2. Variable Independiente

Valoracion Financiera a la Empresa SANBEL Cia. Ltda.

1.8. Resefia Histoérica

SANBEL FLOWERS Cia. Ltda. inici6 sus actividades en el mes de enero
del 1995 en la Provincia de Cotopaxi, Canton Latacunga, Parroquia Alaquez,
Barrio Laigua de Maldonado, calle Principal s/n, como una sociedad entre el
Dr. Patricio Sanchez y el Ing. Eduardo Beltran, es de ahi que se toma como
referencia los apellidos de los socios para formar el nombre de la floricola,
siendo su principal inversionista el Dr. Patricio Sdnchez, el capital de arranque

para el proyecto fue de $ 33°000.000 de sucres.

La empresa se cre6 con el propdsito de producir rosas de distintas
variedades y comercializarlas en diversos paises como Estados Unidos,
Rusia, Venezuela, Argentina entre otros. La superficie del predio es de 7
hectareas para la produccion de las mas vistosas rosas las mismas que tienen
una aceptacion favorable en el mercado por su calidad y se brinda una

oportunidad laboral aproximadamente a sesenta personas.

En el aflo 2008 pasa a ser Compafiia Limitada con la participacion de
cuatro socios Patricio Bolivar Sdnchez Yanez, Maria Del Carmen Sanchez
Grandes, Diego Sanchez Grandes, Andrea Sanchez Grandes cada uno de
ellos con el 25% de las acciones.



1.9. Filosofia Corporativa

1.9.1. Descripcion de la empresa

SANBEL FLOWERS Cia. Ltda. es una empresa dedicada a la produccion
de las més vistosas rosas para su comercializacién a nivel nacional asi como
internacional a diferentes paises como Estados Unidos, Rusia, Venezuela,

Argentina entre otros.

La floricola tiene una inquebrantable aspiracion a la excelencia, tanto en
la calidad de sus productos como en el servicio a sus clientes, cuenta con
profesionales en control de calidad y control de crecimiento de la planta de

acuerdo a los requerimientos especificos de cada cosecha.

1.9.2. Misién

Nuestra mision es proveer excelencia a nuestros clientes con Rosas de
alta calidad para satisfacer sus necesidades mediante entregas firmes,
oportunas de excelencia, a precios competitivos y aportar al desarrollo

econdémico y social de todos quienes conforman el entorno de Sanbel Flowers

1.9.3. Visidn

Convertir a nuestra empresa en una de las mejores plantaciones de rosas
del pais, con los mas altos estandares de calidad internacionales, con una
gama de las ultimas variedades en rosas de exportacion, con la finalidad de
ofrecer a nuestros clientes un producto que satisfaga sus necesidades,

mediante entregas firmes, oportunas y a precios competitivos.



1.9.4. Objetivo

Sanbel Flowers es una empresa personal y privada cuyos propositos son
producir y comercializar rosas de exportacion de la mas alta calidad,
orientado a clientes selectos que aprecian los productos de excelencia,
precautelando los entornos humano y ambiental, dando a conocer
internacionalmente a nuestro pais por la inigualable variedad y calidad de sus
productos, al mismo proveyendo de trabajo y ayuda social a su medio

circundante, para el adelanto econémico del Ecuador.

1.9.5. Valores y Principios

e Solidaridad

e Compromiso
e Respeto

e Excelencia

e Actitud Positiva y ética.

1.9.6. Politica de la empresa

Nuestra politica esta enfocada a:

e Cumplir con las leyes y regulaciones vigentes en nuestro pais

e Utilizar recursos necesarios, talento humano, econémicos, y materiales,
para su correcta aplicacion de manera documentada que permita la
integracion e implantacion en la empresa y su constante mantenimiento,

e Presentarla en lugares estratégicos visibles para el respectivo
conocimiento dispuesto para las partes interesadas promoviendo el
mejoramiento continuo y actualizarla periddicamente a fin de que se
pueda ejecutar un Sistema de Seguridad Salud que vele por el cuidado
de los integrantes de la Compaifiia.



1.9.7. Organigrama de la Empresa
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CAPITULO Il

2. MARCO TEORICO Y LEGAL

2.1. Andlisis Financieros

(Westerfiel, 2008) “El andlisis financiero se sitla de dos herramientas para
demostrar y examinar los estados financieros denominados Analisis horizontal
y vertical, que consiste en establecer el peso proporcional (en porcentaje) que
tiene cada cuenta dentro del estado financiero analizado. Esto accede a

establecer la composicion y estructura de los estados financieros”.

2.1.1. Andlisis Horizontal

(Scott Besney, 2009) “Se aplica para examinar los estados financieros de
una empresa en fechas distintas o correspondientes a dos afios, se ocupa de
los cambios en las cuentas individuales de una etapa a otro; radica en retar
las cifras del dltimo periodo entre las del anterior, dividirlo para el afio anterior
y multiplicar por 100, con el fin de instaurar el porcentaje de crecimiento o
disminucién. El analisis se centra en los cambios extraordinarios, o mas
significativos, cuya determinacion es fundamental tener en cuenta tanto las

variaciones absolutas como las relativas”.

2.1.2. Andlisis Vertical

(Gaitan, 2006) “El andlisis vertical consiste en establecer la participacion
de cada una de las cuentas del estado financiero, con referencia sobre el total
de activos o total de pasivos y patrimonio para el balance, o sobre el total de
ventas para el estado de resultados, accediendo al andlisis financiero las

siguientes apreciaciones objetivas:
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e Vision panoramica de la estructura del estado financiero, la cual puede
cotejarse con la situacion del sector econdmico donde se desenvuelve
o, falta de informacion, con la de una empresa conocida que sea el reto
de progreso

e Muestra la relevancia de cuentas o grupo de cuentas dentro del estado.

e Valora los cambios estructurales, los cuales se deben dar por cambios
significativos de la rapidez o cambios por las decisiones
gubernamentales tales como impuestos, sobretasa asi como va a
suceder con la politica social de precios, salarios y productividad.

e Evalla las decisiones gerenciales, que han utilizado esos cambios, los
cuales se puedan evidenciar mas tarde con el estudio de los estados de
cambio

e Permite trazar nuevas estrategias de racionalizacion, gastos y precios y

de financiamiento”.

2.2. Razones Financieras

(Gitman, 2007) “Las razones financieras son herramientas eficientes que
nos permiten examinar la situacion de la empresa, presentan algunas
prohibiciones, pero nos pueden esgrimir como pantalla para identificar
aguellas areas de fortaleza, debilidad potencial o las que se requiere mayor

investigacion”.

2.2.1. indices de Liquidez

(Gitman, 2007) “La liquidez de una empresa se mide segun su
desplazamiento para desempefiar con sus obligaciones de corto plazo a
medida que éstas llegan a su terminacion. Las dos medidas basicas de

liquidez son la liquidez corriente y la razén rapida (prueba acida)”.
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e Razon Circulante

(Sanchez, 2006) “Calcula el nimero de unidades monetarias de inversiéon
a corto plazo, por cada unidad de financiamiento a corto plazo contraido”.

Activos Corrientes

Razoén Circulante = - -
Pasivos Corrientes

e Razbén Rapida

(Sanchez, 2006) “Evalta el numero de unidades monetarias en inversion

liguida por cada unidad monetaria de pasivo a corto plazo”.

- Activos Corrientes — Inventarios
Prueba Acida =

Pasivos Corrientes

e Razon Capital de Trabajo

(Sanchez, 2006) “Simboliza la inversidbn neta en recursos circulantes,

producto de decisiones de inversiéon y financiamiento a corto plazo”.

Razon Capital de Trabajo = Activo Corriente — Pasivo Corriente

2.2.2. Indices de Actividad

(Gitman, 2007) “Los indices de actividad calculan qué tan rapido diversas
cuentas se convierten en ventas o efectivo, es decir, entradas o salidas.
Existen varios indices favorables para calcular la actividad de las cuentas
corrientes mas importantes, entre las que se encuentran el inventario, las
cuentas por cobrar y las cuentas por pagar. Ademas es posible calcular la

eficiencia con la que se usan los activos totales”.
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e Rotacion de Inventarios

(Sanchez, 2006) “Muestra el numero de veces que, en promedio, el

inventario ha sido repuesto”.

Costo de los bienes vendidos

Rotacion de Inventarios = -
Inventario

e Rotacién de Cuentas por Cobrar

(Sanchez, 2006) “Muestra el niumero de veces que, en promedio han sido

renovadas las cuentas por cobrar”.

Ventas

Rotacion de Cuentas por Cobrar =
Cuentas por Cobrar

e Rotacion de Cuentas por Pagar

(Sanchez, 2006) “Revela el numero de veces que, en promedio han sido

renovadas las cuentas por pagar”.

Costo de Ventas

Rotaciéon de Cuentas por Pagar =
Cuentas por Pagar

e Rotaciéon de Activos Fijos

(Sanchez, 2006) “Calcula la relacién que existe entre el monto de los

ingresos y el monto de la inversién en activos fijos”.

» . . Ventas
Rotacion de Activos Fijos = ————
Activos Fijos
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e Rotacion de Activos Totales

(Sanchez, 2006) “Calcula la correlacion que existe entre el monto de los

ingresos y el monto de la inversién en activos totales”.

., . Ventas
Rotacion de Activos Totales =

Activos Totales

2.2.3. Indices de Endeudamiento

(Gitman, 2007) “El enfoque de deuda de una empresa indica el monto del
dinero de otras personas que se usa para generar utilidades. Cuanto mayor
es la deuda de una empresa, mayor es el riesgo de que no cumpla con los
pagos contractuales de sus pasivos Yy llegue a la quiebra. Debido a que las
responsabilidades con los acreedores se deben efectuar antes de
comercializar las ganancias a los accionistas, los accionistas presentes y
futuros deben ofrecer mucha atencion a la capacidad de la empresa de saldar

sus deudas”.

e Razo6n de la Deuda Total

(Sanchez, 2006) “Deduce la ponderacion de la inversibn que ha sido
financiada por deuda”.

Pasivo Total

Razé6n de la Deuda Total = ———
Activo Total

2.2.4. Razdén de Rentabilidad

(Gitman, 2007) “Estas medidas consienten a los analistas a evaluar las
utilidades de la empresa con respecto a un nivel determinado de ventas, cierto
nivel de activos o la inversion de los propietarios. Sin utilidades, una empresa

no podria asumir capital externo. Los propietarios, los acreedores y la
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administracion entregan mucha atencion al aumento de las utilidades debido

a la gran importancia que el mercado concede a las ganancias”.

e Margen de Utilidad Bruta

(Sanchez, 2006) “Mide la fraccion del ingreso que accedera a envolver

todos los gastos diferentes al costo de ventas”.

Utilidad Bruta en Ventas
Ventas

Margen de Utilidad Bruta =

e Margen de Utilidad Neta

(Sanchez, 2006) “Calcula el porcentaje que esta teniendo a los propietarios

por maniobrar la empresa”.

Utilidad Neta

Margen de Utilidad Neta =
Ventas

2.3. Valor

(Revello de Toro, 2004) “Es una cantidad que se consigue realizando un
procedimiento mas o menos técnico basado en datos contrastables y

objetivos. El valor es solamente una posibilidad, una opinién”.
2.4. Precio

(Revello de Toro, 2004) “Es una cantidad resultante en un transcurso de
negociacion partiendo de los valores logrados a través de una metodologia,
en la que se ponen de acuerdo las dos partes que negocian: vendedores y
compradores. Por lo tanto, es el punto de acuerdo de intereses contrapuestos,
ya que el comprador trata de minimizar el precio mientras que el vendedor

pretende maximizarlo”.
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2.5. Valoracion

(Revello de Toro, 2004) “La valoracion de una empresa es el proceso de
ponderar los elementos, tanto intangibles como tangibles, que constituyen el

patrimonio de la empresa.”

2.6. Valoracion de Empresas

(Saenz, 2008) “Proceso técnico mediante el cual se establece el valor
monetario de una entidad, a través de una metodologia con soporte l6gico y
econdmico, siendo el resultado la interaccion de una multiplicidad de factores
tanto de caracter subjetivo como objetivo, los cuales conforman un marco de
referencia que no puede dejarse de lado a la hora de emplear una metodologia

de valoracion”.

(Ramon, 2007) “La Valoracién de Empresas busca la cuantificacion, en
unidad de medida homogénea, de los elementos que forman el patrimonio de
la empresa, de su actividad, de su potencialidad y otras caracteristicas
destacables. El resultado final es la estimacion del Valor de la empresa”.

2.7. Objetivos de la valoracién de empresas

(Romeo, 2013) “Los objetivos de la valoracion de empresas son:

e Establecer un rango estimado de precios de venta de una empresa
e Posibilitar procesos de iniciacion de capital: Valores unitarios por accién
e Equiparar si la empresa crea/destruye valor.

e Apoyar proceso planeacion estratégico hacia creacion de valor".

2.8. Principales razones para valorar una empresa

(Romeo, 2013) “Las principales razones para estimar una empresa son:
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e Venta privada de Empresas

e Adquirir parte del otro accionista

e Apertura parcial/total al mercado de valores

e Fusion / Desinversion parcial del grupo corporativo
e Fusion / Desinversion parcial del grupo corporativo
¢ Financiamiento via Capital de Riesgo

e Divorcio / Fallecimiento

e Liquidacion”

2.9. Métodos de Valoracion de Empresas

2.9.1. Simples

(Ramon, 2007) “Consideran el presente o bien el futuro del negocio, se
utilizan para valorar el valor patrimonial de la empresa, el cual se consigue
mediante la suma de todos sus elementos patrimoniales anticipadamente
valorados de forma individualizada. Estos métodos se dividen en estaticos y

dinAmicos”.

a) Estaticos

(Ramon, 2007) “Se pueden utilizar modelos de valoracidn estaticos para
establecer el importe de los capitales propios, mediante valoraciones
arbitrarias y la posterior suma algebraica de masas patrimoniales. Una vez
valorados o tasados los activos, la deduccion del importe de los pasivos
exigibles daria como resultado una estimacion del precio de la empresa.
Adicional, su estudio se basa en el presente del negocio. Las técnicas
estaticas se basan en el patrimonio contable de la empresa, es decir, los

activos a su coste de ventaja y los pasivos a su valor de reembolso.
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e El valor contable

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “El importe contable PGC (Plan General de
Contabilidad) es la discrepancia entre el activo total y el pasivo exigible,
tomados del Plan General de Contabilidad. Se sefiala también precio en libros
o patrimonio neto de la empresa, la suma de: Accionistas (socios) por
desembolsos no exigidos, Inmovilizado, Gastos a comercializar en varios
ejercicios y Activo circulante nos da el Activo. Mientras que el exigible es la
suma de: Acreedores a corto plazo y Acreedores a largo plazo.

El balance es el punto de partida para la valoracion del patrimonio de la
empresa, por eso, es importante poseer una informacion confiable, clara,
concisa y homogénea a través de la contabilidad. Debido a la aplicacion de
los principios de prudencia y del precio de adquisicion, los precios que
encontremos en los balances son basicos para la utilizacion de este método y
no seran muy utiles para obtener un importe lo mas parecido posible a la
realidad. Razon por la cual se debe examinar la valoracion de cada partida del

balance:

e Accionistas por desembolsos no exigidos: constituye el nominal
suscrito por los accionistas que a la fecha del balance esta pendiente
de desembolso.

e Inmovilizados: Tenemos las siguientes partidas:

» Gastos de establecimiento: Es el patrimonio destinado a utilizar en
forma perdurable a la actividad de la empresa, por lo tanto, no deben
ser considerados como elementos patrimoniales.

* Inmovilizado material o inmaterial: El Plan General de Contabilidad

1]

constituye como criterio general de valoracion “el costo de
adquisicién o costo de produccidon” que se debe respetar siempre

que:
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= El precio de adquisicion incluya el total facturado por el vendedor
y todos los gastos adicionales que se produzcan hasta su puesta
en funcionamiento.

»= EIl costo de produccion de los bienes fabricados que se obtiene
afadiendo al precio de adquisicion de las materias primas y otras
materias consumibles.

= Se trate de bienes adquiridos a titulo gratuito. El precio de
adquisicion es el valor venal (precio que se presume estaria
dispuesto a pagar un adquiriente teniendo en cuenta el lugar y
estado en que se encuentra el bien) de los mismos en el momento

de la adquisicion.

La valoracion por PGC para el inmovilizado contempla las correcciones
del importe del bien y estas pueden ser de tres tipos: Amortizaciones, pérdidas
de carécter reversible (dotacion de una provisidon), y pérdidas de forma
irreversible (se corrige directamente el precio del bien reconociendo la
correspondiente pérdida en el resultado del ejercicio, aplicando por tanto el

principio de prudencia).

e Existencias: Se estiman a precio de adquisicion o costo de produccion.

e Valores negociables: Son las inversiones temporales o permanentes
en renta fija o variable.

e Créditos no comerciales: Los créditos por venta de inmovilizados se
estiman por el precio de venta, excluidos los intereses incorporados al
nominal del crédito.

e Deudas no comerciales: Aparecen valoradas a su valor de reembolso,
las compras por inmovilizado se apreciaran por su nominal.

e Clientes, proveedores y acreedores de trafico: se valoran por su
valor nominal haciéndoles las correcciones necesarias.

e Valoracion de partidas en moneda extranjera: Se constituye esta
valoracion en funcién del tipo de cambio vigente al cierre del ejercicio y

se valoran sobre el tipo de cambio vigente en la fecha que los bienes se
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hayan incorporado al patrimonio de la empresa, manteniéndose con

posterioridad el valor asi obtenido.

Se define el precio contable PGC como la diferencia entre el activo y el

pasivo exigible, tomados ambos conceptos del plan general de contabilidad.

El importe contable neto es el importe de adquisicion inscrito en los libros

menos las amortizaciones efectuadas”.

e Método del activo neto real

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Llamado también importe patrimonial ajustado
y revalorizado. Se consigue por diferenciarse entre el valor real de sus activos
y el valor actual de liquidacion de las deudas, por lo que se considera que es

la parte patrimonial que corresponde al accionista.

Una desventaja que presenta el método del activo neto real es la
subjetividad que reune por consecuencia directa de la valoracion de los

elementos patrimoniales citados anteriormente.

En este procedimiento es necesario ajustar una a una las partidas del
balance y suplantar los valores contables por valores mas cercanos a la

realidad.

) ActivoContable — PasivoExigibleContable + Plusvalias
ActivoNetoReal =

MinusvaliasdeRevalorizacion

ActivoNetoReal = Activo Real — PasivoExigibleReal

Los ajustes mas utilizados para la valoracion de bienes de la empresa son:

e Terrenos y bienes naturales: un terreno vale lo que seria su precio

actual de adquisicion, por lo tanto, es beneficioso razonar la tendencia
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de los precios de los terrenos del sector a largo plazo y en el futuro
inmediato.

Edificios y otras construcciones: se necesita una tasacion de su
volumen y superficie, teniendo en cuenta edificios equivalentes y su
valoracion se obtiene a través de un costo de construccion por metro
cuadrado o cubico.

Maquinaria, instalaciones y utillaje: Es necesario la peritacion directa
de cada elemento por un técnico calificado.

Elementos de transporte: La valoracion mas correcta es a traves de
peritacion, también se la puede hacer a través de tasaciones periodicas
publicadas en la prensa especializada.

Inmovilizacion inmaterial: Patentes, marcas, gastos de amortizables
suelen eliminarselas.

Amortizaciones y provisiones: También es necesario considerarlas.
Existencias: Se aplica el precio de adquisicion o el de mercado. En
caso de las existencias obsoletas o no existir deben descartarse del
andlisis.

En materia prima: el método LIFO refleja mejor las existencias. Para el
producto terminado hay que explorar los costos directos, indirectos y/o
generales que se incorporen.

Cuentas por cobrar: Debe examinar la cartera de clientes, en especial
las deudas mas cuantiosas, y excluir las que se consideren sin
posibilidad de cobro, teniendo en cuenta la politica que al respecto
mantiene la empresa.

Valores negociables: Se establece si existe mercado para estos
valores, de no constar hay que identificar si estos producen ingresos
capaces para demostrar su inclusién en los activos de la empresa a
valorar.

Pasivo: Se deben examinar cada una de las partidas del pasivo para
establecer si afectan negativamente al valor de la empresa. Por regla

general el pasivo no solicita ningun ajuste, excepto en el caso de
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empresas que hayan contraido una deuda a largo plazo con interés
sefialadamente diferentes de la tasa del mercado”.

e Método del valor sustancial

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Es estimado como el valor de reposicion de
los activos forzosos para la explotacion, es coincidente con la inversion
necesaria para la empresa y para desarrollar sus mismos negocios tomando
en cuenta el estado en que se encuentra la misma (Activo revaluado). Si al
precio sustancial bruto se le resta el pasivo exigible nos da como resultado el

precio sustancial neto, que coincide con el precio patrimonial corregido.

El procedimiento del valor sustancial o costo de regeneracién incluye una
estimacion del costo preciso para sustituir partida a partida, cada uno de los
elementos que son objeto de la valoracidn por otros de equivalente condicién,

estado y utilidad.

Los pasos a seguir son:

¢ Eliminacion de los activos no operativos

e Ajustes de las partidas de balance con el objeto de conservar una
valoracion real con respecto a la que figura en el balance.

e Estimacién del costo de reposicién sumando los activos y restando los

pasivos exigibles.

Si el bien esta infrautilizado se debe pretender identificar una unidad
sustitutiva, al no constar, se debe considerar como costo de reposicion el

costo total del bien infrautilizado.

Este método es idéneo para empresas no operativas, pero para un

negocio en marcha el método tiene la desventaja que se limita a dar valores
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a bienes tangibles y tampoco cuantifica la capacidad de ingreso que tiene la

empresa”.

e Método de Valor de Liquidacion

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Es aquel que resultar de liquidar
inmediatamente una empresa por partes, es decir, por un lado los activos
materiales, las existencias y los clientes, y por otro lado, los pasivos y las
deudas. El valor se calcula restando del patrimonio neto ajustado los gastos
de liquidacion del negocio. Este método toma en cuenta los flujos de caja de
las actividades de la empresa pueden generar en el futuro, Gnicamente se

centra en el valor que se obtendra mediante la venta de los activos.

VL = Valor Mercado Activos — Valor Pasivos — Pasivos Contingentes

Se debe considerar también:

e Tasa impositiva
e Tiempo para liquidar

e Valor de reposicion.

El valor de liquidacién se suele utilizar para la valoracion de los bienes no

necesarios a la explotacion o en empresas en trance de liquidacion”.

b) Dinamicos

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) "Los métodos de valoracion dinamicos
consideran la empresa como un proyecto de inversién siendo, por tanto, su
valor el resultante de la actualizacion de los rendimientos futuros que se
espera obtener. En un negocio, la rentabilidad esperada esta directamente
relacionada con los beneficios que sea capaz de generar la compafia ya que

los dividendos que finalmente llegan al accionista son parte de dicho beneficio.
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El valor que se obtiene a través de la aplicacion de los métodos dindmicos
de valoracion de empresas esta compuesto por dos variables:

e La actualizacion de los flujos futuros del negocio

e El valor residual del negocio, que habra de ser actualizado al presente”.

Los métodos dinamicos tienen paradmetros comunes y estos son:

e Flujo de fondos.

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Esta formado por el conjunto de flujos
generalizados disponibles para remunerar a los accionistas o prestamistas

(capital circulante no financiero)”.

e Tasade actualizacion, para su calculo se debe conocer:

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “El costo de la deuda externa, el costo de los
recursos propios que son: Tasa sin riesgo, beta (B): prima por riesgo, tanto
por ciento de la financiacién de la compafiia realizada con deuda externa,
tanto por ciento de la financiacion de la compafiia realizada a traves de

recursos propios”.

e Horizonte temporal de la valoracién:

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) "Si la duracién del negocio es limitada debera
abarcar toda la vida Gtil del negocio caso contrario, se divide en dos periodos

que son:

* Primer periodo.- Debe abarcar el tiempo suficiente para que las

inversiones se estabilicen pudiendo ser de cinco a diez afos.
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» Segundo periodo.- Se obtiene la estimacién del valor residual que

comienza donde termina el primer periodo”.
e Valor residual

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Es el valor de liquidacion de los activos y

pasivos. La formula es la siguiente:

FCnx*(1+g)
r=_=———m—m——
k—g
Siendo:
Vr = Valor residual
FCn = Flujo del ultimo afio proyectado
g= Crecimiento del flujo a partir del afio n

K= Tasa de actualizacion

Luego del calculo debe ser descontado al presente y se define el valor de

una empresa comao:

CF, CF, CF, + Vr,,

Ve = e
C=T Rk A+ T a+pr

Siendo:

Ve = Valor de la empresa

CFn = Flujo de fondos generado en el periodo n.
Vrn = Valor residual de la empresa en el afio n.

K= Tasa de descuento”

A continuacion se detallan algunas clases de Métodos Dinamicos:

e Descuento de Flujos de Caja Libre

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Este método se basa en estimar el valor de la

empresa a partir de la proyeccion de las cifras de las distintas variables futuras
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en funcién de las hipotesis realizadas (variacion de los distintos componentes
del coste, inversiones en inmovilizado y en circulante, medios de financiacion,
etc.). Asi, una vez realizadas las previsiones oportunas, se determinaran los

flujos de caja libres.

Una buena comprension del rendimiento pasado de la empresa
proporciona una perspectiva esencial con vistas a la prediccion de
rendimientos futuros. Esta comprension debe estar basada en el analisis de
ratios e indicadores de valor. La elaboracién de escenarios futuros para la
compafia y su andlisis en términos de probabilidad es una de las etapas mas

subjetivas de los procesos de valoracion por flujos de caja descontados.

La determinacion del flujo de capital libre se efectla de la siguiente manera:

e (+) Ventas

e (-) Costo de Ventas

e (=)Beneficio Bruto

e (-) Gasto de Ventas

e (-) Gastos Amortizables

e (+) Otros Ingresos

e (=) Beneficio Antes de Impuestos

e (-) Impuestos

¢ (=) Beneficio después de Impuestos
e (+) Gastos de Amortizacion

¢ (=) Flujo de Caja Bruto

e (-) Inversion del Fondo de Maniobra
¢ (-) Inversion de Activo Fijo

e (=) FLUJO DE CAJA LIBRE

El valor final de los flujos de caja libres ha de ser actualizado utilizando
como tasa de descuento, el coste ponderado de los recursos, conocido como

WACC (Weighted Average Cost of Capital). El coste de capital representa la
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tasa minima de rendimiento por un proyecto de inversion. Es la combinacién
del coste de los fondos ajenos y de los fondos propios ponderado por el peso

gue tiene cada uno dentro del balance de la empresa.

EKe + DKd X (1 — t)
E+D

WACC =

Donde:

D = valor de mercado de la deuda.

E = valor de mercado de las acciones o0 recursos propios.
Kd = coste de la deuda antes de impuestos.

T = tasa impositiva.

Ke = rentabilidad exigida a las acciones, refleja el riesgo de las mismas.

Asi pues el valor de la empresa medido a través de este método es el

siguiente:

_E4D= Z FCFi
B (1 + WACC)!

Donde:

V = valor estimado de la compafia

E = Valor de mercado de las acciones

D = valor de mercado de la deuda externa
FCF = Flujos de Caja Libres”

e Descuento de flujos disponibles paralos accionistas

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Se deduce por discrepancia entre el valor
operativo y el valor de la deuda, donde: El importe operativo es el importe
actualizado de los flujos de caja operativos libres y el importe de la deuda: El
importe actual de los flujos de caja de los acreedores.
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CFac = FCF — [Intereces Pagados * (1 — T) — Pagados Principal
+ Nueva Deuda]
Siendo:
CFac= Flujos disponibles para el accionista
FCF = Flujos de caja libres

T= Tasa de impuestos

Para poder obtener el importe total de la empresa, debemos adicionar a

los flujos disponibles para los accionistas el importe de la deuda existente”.

e Descuentos de Flujos de Caja de Capital

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Los flujos de caja de capital (capital cash flow)
son los flujos de capitales disponibles para los beneficiarios de la deuda més
los capitales disponibles para las acciones.

CCF = CFac+ CFd = CFac+1-D
Donde:
CCF = Flujos de Caja de Capital
CFac = Flujo de fondos disponibles para los accionistas
CFd = Flujo de fondos disponible para los poseedores de la deuda
CFd = Intereses mas la devolucion del principal
| =D x Kd
D = Deuda

Kd = Coste de la deuda antes de impuestos

La divergencia entre los flujos de caja libres y los de capital consiste en
que, al restituir los de capital, la tasa de descuento a emplear debe ser antes

de impuestos. Asi pues, el WACC aplicable a los flujos de caja libres sera:

(E x Ke) + (D * Kd)
(E+D)

WACC =
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Donde:

E = Importe de mercado de las acciones

Ke = Rentabilidad exigida por los accionistas
D = Importe de la deuda

Kd = Coste de la deuda antes de impuestos”
e Beneficios Descontados

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Este procedimiento considera que el valor del
negocio viene dado por el valor actual esperado de los beneficios proyectados
futuros al que se empleara un principio de capitalizacion que se precisara en
funcion del riesgo, el coste de capital y las expectativas de crecimiento de la
empresa. Los beneficios tomados son después de impuestos y de las cargas

financieras. La férmula viene a ser la siguiente:

Si la duracion de la empresa es infinita:

B
Ve = —
r

Si la duracion de la empresa es finita:

1+n"-1
Ve=—7——
i*(1+r)n
Dénde:
B = Beneficio medio
r = Tipo de interés que los empresarios esperan de este tipo de negocio
n = Periodo de redencién de la inversién

i = Tipo de interés

La principal ventaja de este método es la derivada de su dinamicidad
(puesto que tiene en recuento el futuro del negocio). Sin embargo, muestra

dos grandes inconvenientes:
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= Elconcepto de beneficio contable, puesto que para alcanzar al mismo
pueden utilizarse varias razones contables (amortizaciones,
provisiones, etc.).

= No tiene en circunspeccion el coste de proporcion.

Estos dos inconvenientes desaconsejan su utilizacion a favor del
descuento de flujos de caja. Sin embargo, cuando no existen grandes
diferencias entre los beneficios y los flujos de caja (no hay fuertes inversiones),

éste es el método que se suele utilizar”.

e APV (Adjusted Present Value)

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Esta técnica se fundamenta en el principio de
la aditividad de los valores. Reside en emplear la metodologia basica del
descuento de flujos de caja, a cada uno de los varios tipos de flujos de caja

de las empresas”.

2.9.2. Compuestos

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Se especifican por ajustar y reflexionar el
presente y el futuro de las empresas. Estos métodos intentan lograr el valor
del negocio a partir de la apreciacion del importe conjunto de su patrimonio

mas una plusvalia resultante del importe de sus beneficios futuros”.
e Método de Valor Clasico
(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “La técnica antedicha parte del concepto de

que la empresa es semejante, al costo de su activo neto real, al que se le

suma lo inmaterial, con beneficios, y es:
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Ve = ActivoNetoReal + nBeneficiosNetosAnulaes

) BeneficiosNetosAnuales
= ActivoNetoReal + I

n

Dénde:
n= Es la utilidad neta sobre las ventas.

Una diferencia de este método consiste en utilizar el cash flow en parte del

beneficio neto”.

e Método Mixto, Indirecto o de los Practicos

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “La técnica deduce el importe de la empresa

como la media aritmética del importe sustancial ajustado y el importe de

rendimiento.
Ve:V1‘+Vs
2
Donde:
Ve = Importe de la empresa
Vr = Importe de rendimiento (se consigue mediante la capitalizacion

provechosa de la rentabilidad presente o futura estimada)

Vs = Importe sustancial (es el activo neto reformado y revalorizado)

Segun este procedimiento el fondo de comercio es:

G_Vr—Vs
)

Este método trata de partir el fondo de comercio entre comprador y

vendedor.

El bab-will o fondo de comercio negativo surte cuando el valor satisfecho

en la ventaja de una empresa es inferior a la suma de los valores reales de
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los valores tangibles e intangibles conseguidos, que pueden ser identificados,

menos los pasivos asumidos”.

e Método de Stuttgart

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Esta técnica trata de coartar la aleatoriedad

del fondo de comercio, aplacando arbitrariamente su duracion.

Ve = Vs + al (B — iVs)
Donde:
Ve = Importe de la empresa
al= El importe actual, al tipo de interés i, de la suma de n anualidades (factor
de descuento anual)
Vs = Importe sustancial corregido

B= Beneficios netos anuales”.

e Método Directo o de los Anglosajones

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Conocido como la renta del fondo de comercio
0 superbeneficios y es:
Ve=Vs+G
Donde:
Vs= Importe sustancial neto o activo neto corregido

G= Tasa de mercado

Una vez concluido el importe sustancial ajustado se debe deducir la
rentabilidad normal de importe sustancial a una tasa de mercado.

La discrepancia entre el interés y la rentabilidad futura simboliza un
superbeneficio que se puede razonar como la renta del fondo de comercio,
entonces, capitalizando la renta se puede establecer directamente el fondo de

comercio.
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La desventaja de este procedimiento con las circunstancias actuales, se
va a conseguir un superbeneficio de caracter indefinido, esto es incorrecto ya
gque se poseera un limite a partir del cual los superbeneficios ya no
dependeran de las condiciones actuales sino de los adelantos que se vayan

agregando con posterioridad”.

e Método Simplificado de la Renta Abreviada del Fondo de Comercio

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Se lo llama también Método de la Union de
Expertos Contables Europeos simplificado, se frecuenta de una variante del
anterior ya que se basa en la capitalizacién de superbeneficios a lo extenso

de un numero finito de afios.

Ve = Vs +a,(B —iVs)
Donde:
Vs= Importe sustancial neto o activo neto corregido
a,=Importe actual, a un tipo t, de n anualidades unitarias, siendon entre 5y 8
anos.
B= Beneficio neto del Gltimo afio o el previsto para el préximo afio.
i = Tipo de interés de colocacién alternativa, que puede ser el de las

obligaciones, el rendimiento de las acciones, de las inversiones inmobiliarias”.

e Meétodo de la Unién De Expertos Contables Europeos (UEC)

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “El valor de una empresa se obtiene a partir de:

Ve = Vs + (B —iVs)a,_;

La diferencia con el procedimiento anterior es que el importe del fondo de

comercio, en el caso no simplificado, se calcula a partir del importe Ve que

estamos buscando”.
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2.9.3. Nuevos Métodos de Valoraciéon
a) Métodos de Opciones
e Método binomial

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “El método binomial valora las distintas
posibilidades de variacion que podria establecer una accion o inversion en un
momento posterior de tiempo. Si la técnica se establece a opciones
financieras, americanas o europeas, corresponde poseer en cuenta las
posibilidades futuras contempladas respecto a la variacion del precio. Estas

son:

» Que suba o baje una determinada cantidad opciones
* Que suba o baje un determinado valor de las opciones”.

= Fé6rmula de Black y Scholes

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “La valoracién de una accion se hace utilizando

la siguiente formula que establece tanto a opciones reales como financieras:

C = SN(x) — Kr *N(x — ov/t)

Donde x es:
S

. ln([f/r;] N ()';/E

Donde:

C= Importe de la opciéon de compra hoy (T = 0)
t= Etapa de vigencia de la opcién de compra
r=1 + (tasa de interés sin riesgo entre hoy y t)
o= Volatilidad anual de la accion

K= Importe de ejercicio de la opcion de compra

S= Importe de la accibnent=0
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N(x) = Valor de la funcion de probabilidad acumulada de una distribucion

normal estandar’.
b) Métodos de creacion de valor
e Economic Value Added (EVA)

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “El valor econdémico afadido calcula la
diferencia entre la rentabilidad lograda por una compafiia, el retorno del capital

y el costo de los capitales utilizados.

EVA = Capital Invertido * (ROIC — ryacc)
Donde:
ROIC = Rentabilidad sobre activos netos
WACC = Tasa de descuento

El importe presente del EVA después del periodo pronosticado es el

importe residual que se obtiene mediante la siguiente férmula:

EVAr,;  NOPLATr: - (=£-) * (ROIC — Rwacc)
r=

F'wacc IF'wacc (rwacc - g)

Donde:

Vr= Valor Residual

NOPLAT = EBITDA - Depreciacion - Impuestos
ROIC= Rentabilidad sobre activos netos
WACC-= Tasa de descuento

g = Tasa de crecimiento

Cuando queremos establecer la rentabilidad futuro esperado mediante el
EVA hay que deducir con una tasa de actualizacion los EVA futuros que se

forjen”.
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e Beneficio Economico (BE)

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Es el beneficio contable menos el producto del
importe contable de las acciones por la rentabilidad requerida de la misma:

BE = BDT — (KE * Evc)
Donde:
BE = Beneficio después de impuestos
KE = Rentabilidad exigida a las acciones

Evc = Importe contable de las acciones”.

e Valor de Mercado Ainadido (VMA)

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “En inglés es Market Value Added (MVA) es la
oposicion entre el importe total de la empresa y el total de los fondos

aportados.

VMA =E —Evc
Donde:
E= Valor de las acciones (precio de mercado)

Evc= Valor contable de las acciones”.

e Cash Value Added (CVA)

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Es el beneficio antes de intereses, mas la
amortizacion contable, menos la amortizacidén econdmica, menos el costo de

los recursos utilizados (inversién inicial por el costo promedio de los recursos).

CVA = BAIDT + AM — AE — (D — Evc) * WACC
Donde:
BAIDT= Beneficio antes de intereses y después de impuestos

AM= Amortizacién Contable
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AE= Amortizacion econémica
D= Deuda inicial
Evc= Importe contable de las acciones

WACC= Costo promedio ponderado de los recursos”.
e Total Shareholder Return (TSR)

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Constituye la rentabilidad del accionista. Esta
compuesto por dividendos que recoge y también por la evaluacion de los

accionistas.

CB; — CB;_, + Dd;

AE =
(1+ WACC)TP-1

Donde:
CBi= Capitalizacion burséatil en el periodo i
CBi — 1= Capitalizacion bursétil en el periodoi - 1

Ddi = Dividendo distribuido en el periodo i

Tomando en cuenta que si se calcula este indice globalmente para toda la
empresa no resulta idéntico para todos los accionistas debido a que ellos

estimaran diferentes dividendos liquidos en funcion de su intervalo impositivo”.

e Total Business Return (TBR)

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Al igual que el TSR, calcula la rentabilidad del
accionista, la notable diferencia es que ésta técnica se debe utilizar para
calcular la rentabilidad en empresas que no cotizan en Bolsa o en divisiones

de empresas”.
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e Rentabilidad de CASH-FLOW sobre la Inversién

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Regula la verdadera rentabilidad creada por
las inversiones de una empresa valorando que simboliza la rentabilidad media
de todos los planes de inversion en un periodo explicito. Este procedimiento
es en definitiva el TIR de los flujos de caja, concisos por la inflacion, asociados

con la inversion”.

c) Métodos basados en cuentas de resultados

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Constituyen la determinacion del valor de un
negocio en la determinacion de variables de las cuenta de resultados,
obtenidas de empresas cotizadas parejas y de transacciones recientes
confrontables. Cuando se busca estimar una empresa en su totalidad las
variables mas utilizadas son los beneficios y el volumen de ventas creado por

las empresas semejantes”.

Los ratios o variables mas utilizados en este método son:

e Price Earning Ratio (PER)

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Este procedimiento se presenta como una
opcién en casos en los que no se dispone de proyecciones financieras para
una etapa muy larga, ademas, planea la ventaja de estar establecido en
resultados historicos, asi como en resultados futuros mas contiguos, por esto

la informacién disponible es mas fiable”.

Valor Cia  Cotizacion media Accion Bolsa

PER = = -
B. Neto B. Neto * #Acciones
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e Dividendos

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Este procedimiento es conveniente para los
supuestos de participaciones. Los dividendos establecen la parte del beneficio
después de impuestos que se dosifican entre los accionistas.

DPA
Valor Accion = —
Ke

Donde:
DPA= Dividendo por accion repartido en el ultimo ejercicio
Ke= Rentabilidad esperada por el accionista.

e Ventas

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “En el manejo de las ventas algunas companiias

alcanzan el valor de la misma.

_ Precio
"~ Ventas
Donde:
Pv= Ratio Precio/Ventas
Precio=Importe del negocio
e Ratio de Endeudamiento
RE = RA
"~ PT

Dénde:
RE = Ratio de endeudamiento
RA = Recursos ajenos

PT = Pasivo total”
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d) Rules Of Thumb

(Sanjurjo & Reinoso, 2003) “Son técnicas rapidas y sencillas para evaluar
y se hallan basados Unicamente en la experiencia del valorador almacenado
en mucho tiempo, en algin sector determinado. Son multiplos sobre una
variable especifica, seleccionada por su especial relevancia dentro del sector

donde es objeto la valoracion.

Ve=m=xv

Donde:
Ve = Importe de la empresa
m = Mudltiplo aplicado a la variable seleccionada

v = Variable seleccionada”

2.10. Balanced Scorecard

2.10.1. Origen del Balanced Scorecard

(Infoviews, s.f.) “El antecedente mas examinado del Balanced Scorecard
es el Tableau de Bord nacido en Francia, el cual manifestaba indicadores

financieros y no financieros para explorar los diferentes métodos de negocios.

General Electric y Citibank son de las empresas que estuvieron pioneras
en la construccion de modelos de seguimiento y vigilancia de objetivos

basados en indicadores.

BSC evidentemente establece la idea de utilizar indicadores para calcular
la estrategia, pero afiade, ademas, caracteristicas que lo forjan diferente y
mas atrayente, y le han reconocido acrecentar desde su propia e inicial
definicion en 1992, "un acumulado de itinerarios que suministran, a la alta

direccidon, una vision fraterna del negocio”, para "ser una herramienta de
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gestidn que reestructura la estrategia de la empresa en un conjunto vinculado

de indicadores."

La divergencia significativa del Tableau de Bord con relacion al BSC es
gue, antes, se creaban una serie de indicadores financieros y no financieros,
y éstos se abandonaban a cada directivo para que lograra, en base a su
practica, escoger aquellos que consideraban mas imprescindibles para su

trabajo.

El BSC reduce la posibilidad de error de una persona, ya que los
indicadores son definidos por un incorporado multidisciplinario de sujetos que
no da expectativa a diferenciar o no diferenciar algunos de ellos, simplemente
si esta dentro de los indicadores es porque es diferente en algin punto para

la constitucion de la estrategia o el seguimiento de la misma.

En el BSC es imprescindible sintetizar el modelo de negocio del cual se
desprenderan los indicadores de operacion y de resultados, que manifestaran
las interrelaciones entre los diferentes componentes de la empresa. Una vez
edificado, los directivos manejan este modelo como mapa para seleccionar

los indicadores del BSC”.

2.10.2. Conceptos de Balanced Scorecard

(Alvares, Chavez, & Moreno) “El Balanced Scorecard (BSC), es un
instrumento muy favorable en el proceso de planeacion estratégica que
representa y notifica una estrategia de forma vinculada y clara. Norton y
Kaplan (2001), establecen que el BSC tiene como objetivo primordial
transformar la estrategia de una empresa en accion y resultado, a través de
la estructura de los objetivos de todas las perspectivas; financiera, clientes,
procesos internos asi como aprendizaje y crecimiento. Por lo tanto el BSC se

forja como un proceso descendente que reside en estructurar la mision y la
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estrategia global de la empresa en objetivos y medidas mas precisas que

puedan provocar a la accién empresarial adecuada y relevante”.

(Infoviews, s.f.) “Segun Mario Vogel, BSC lo ayuda a fluctuar, de una forma
compuesta y estratégica, el avance actual y provee la direccion futura de su
empresa, para ayudarle a estructurar la vision en accion por medio de un
incorporado coherente de indicadores, colectivos en 4 diferentes perspectivas,

a través de las cuales se puede observar el negocio en su totalidad”.

2.10.3. Beneficios del Balanced Scorecard

(Alvares, Chavez, & Moreno) “El BSC muestra una metodologia que
entrelaza a la estrategia de la empresa con la operacién, de acuerdo a lo que
establecen Norton y Kaplan (2001), y tiene como objetivo primordial cambiar
la estrategia de una empresa en gestion y resultados a través de la
estipulacién de los objetivos de las perspectivas: financiera, clientes, procesos

internos y aprendizaje y desarrollo.

A continuacién se sefialan los siguientes beneficios a las organizaciones

gue eligen por su implementacion:

e Formacion de los empleados hacia la vision de la empresa

e Progreso de la comunicacion hacia todo el personal de los objetivos y
su cumplimiento

¢ Redefinicion de la estrategia en base a resultados.

e Traduccion de la vision y de la estrategia en accién

e Distribucion hacia la creacion de valor

e Composicion de la informacion de las diversas areas de negocio

e Progreso de la capacidad de analisis y de la toma de decisiones”



42

2.10.4. Perspectivas del Balanced Scorecard

e Perspectiva Financiera

(Alvares, Chavez, & Moreno) “Detalla los resultados perceptibles de la
estrategia en técnicas financieros tradicionales, indicadores tales como la
rentabilidad de la inversion, importe para los accionistas, incremento de los
ingresos, costos unitarios, entre otros, estableciendo asi la creacion de valor

para la organizacion”.

e Perspectiva del Cliente

(Alvares, Chavez, & Moreno) “Establece el posicionamiento de la
organizacion en el mercado, estableciendo los segmentos de clientes, define
la estipulacion de importe para los clientes objetivo. Amaro y Fuentes (2004)
mencionan que definitivamente los indicadores considerados en esta
perspectiva son: la satisfaccién y conservacion del cliente, asi como la
integracion de nuevos clientes, rentabilidad del cliente y la mediacién del
mercado en donde la organizacion previene. Si los clientes aprecian la calidad
invariable, la transmisién puntual, la creacion constante y el alto rendimiento
de los productos y servicios prestados por la organizacion, es entonces que
las habilidades, los sistemas y métodos que interceden la produccion de

productos y servicios logran mayor valor para la organizacion”.

e Perspectiva de proceso interno

(Alvares, Chavez, & Moreno) “Nivela los procesos internos que impactaran
en mayor medida a la prosperidad del cliente. Rodiles y Fuentes (2004)
indican que algunos indicadores de esta perspectiva son: productividad,
calidad e innovacion de productos y servicios. Davila (1999) sefiala que esta
perspectiva favorece con la perspectiva del cliente, en la medida que se

efectia con los indicadores de bienestar del cliente, responsabilidad de
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mercado y como consecuencia se percibe en mayores ingresos, disminucion
de costos e incremento en la rentabilidad financiera y social, contribuyendo

asi a los objetivos estratégicos financieros”.

e Perspectiva de formacion y crecimiento

(Alvares, Chavez, & Moreno) “En la formacién y crecimiento de una
organizacién proceden principalmente de las personas, los sistemas y los
procesos. La disponibilidad de recursos materiales y el trabajo de las personas

son la clave de éxito en las organizaciones para alcanzar la estrategia”.

2.10.5. Implementacion del Balanced Scorecard

(Infoviews, s.f.) “En la determinacién del modelo de negocio y los

indicadores de accién y resultados, es posible efectuar el BSC de dos formas:

e Modelo de control y seguimiento: en caso de que la vision,
estrategias e indicadores estén intachablemente definidos y acordados,
el BSC puede realzar como un tradicional modelo de andlisis por
excepcion. Se propone un alcance puntual sobre los progresos en el
beneficio de las estrategias con referencia a lo planteado y el BSC libera
una cantidad de trabajo importante al directivo, al establecer el analisis
por excepcion de aquellos conocimientos establecidos que,
eventualmente, requieren de mas tiempo para su examen; un analisis
gue sélo se da cuando no corresponden los datos con el objetivo.

e Modelo de aprendizaje organizativo y comunicacion: en las
empresas que no existe un convenio unanime, que estan en constante
crecimiento en donde se quiere producir el potencial de los empleados
sin malgastar el control de la empresa, el BSC no debe utilizarse como
un modelo de intervencion, sino como una forma de aprendizaje, un
modelo proactivo que enaltezca las definiciones originales. En este

caso, los valores de los indicadores pueden aprovecharse para ajustar
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la estrategia planteada originalmente y, por extension, los rumbos de la
empresa. A diferencia del modelo de control, el estratega necesita
constantemente examinar los indicadores y tomar decisiones que

reorienten el esfuerzo para obtener maximos beneficios”.

2.11. Base Legal de la Empresa

Las leyes a los que la empresa se rige para un desarrollo adecuado de sus

actividades son:

2.11.1. Ley de Compaiiias

e Art91

(Ley de Compaiiias, 2014) “La compafiia de responsabilidad limitada es la
que se contrae entre dos 0 mas personas, que solamente responden por las
obligaciones sociales hasta el monto de sus aportaciones individuales y hacen
el comercio bajo una razon social o denominacion objetiva, a la que se
afiadira, en todo caso, las palabras "Compariia Limitada" o su correspondiente
abreviatura. Si se utilizare una denominacion objetiva serd una que no pueda
confundirse con la de una compafiia preexistente. Los términos comunesy los
gue sirven para determinar una clase de empresa, como "comercial’,

“industrial”, "agricola", "constructora”, etc., no serdn de uso exclusivo e iran

acompafadas de una expresion peculiar.

Si no se hubiere cumplido con las disposiciones de esta Ley para la
constitucién de la compafia, las personas naturales o juridicas, no podran
usar en anuncios, membretes de cartas, circulares, prospectos u otros
documentos, un nombre, expresion o sigla que indiquen o sugieran que se

trata de una compafia de responsabilidad limitada.
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Los que contravinieren a lo dispuesto en el inciso anterior, seran
sancionados con arreglo a lo prescrito en el Art. 445. La multa tendré el destino
indicado en tal precepto legal. Impuesta la sancién, el Superintendente de
Compafias notificara al Ministerio de Finanzas para la recaudacion

correspondiente.

En esta compaiiia el capital estara representado por participaciones que

podran transferirse de acuerdo con lo que dispone el Art. 113.

e Art.95

(Ley de Compafiias, 2014) “La compafia de responsabilidad limitada no
podra funcionar como tal si sus socios exceden del nUmero de quince; Si
excediere de este maximo, debera transformarse en otra clase de compafiia

o disolverse”.

2.11.2. Ley de régimen Tributario Interno

e Art.19

(LORTI, 2014) “Estan obligadas a llevar contabilidad y declarar el impuesto
en base a los resultados que arroje la misma todas las sociedades. También
lo estaran las personas naturales y sucesiones indivisas que al primero de
enero operen con un capital o cuyos ingresos brutos o gastos anuales del
ejercicio inmediato anterior, sean superiores a los limites que en cada caso se
establezcan en el Reglamento, incluyendo las personas naturales que

desarrollen actividades agricolas, pecuarias, forestales o similares.

Las personas naturales que realicen actividades empresariales y que
operen con un capital u obtengan ingresos inferiores a los previstos en el

inciso anterior, asi como los profesionales, comisionistas, artesanos, agentes,
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representantes y demas trabajadores autbnomos deberan llevar una cuenta

de ingresos y egresos para determinar su renta imponible”.

2.11.3. Ley del Comité de Comercio Exterior (COMEX)

e Art.l

(Ley de Comercio Exterior e Inversion, 1997) “La presente Ley tiene por
objeto normar y promover el comercio exterior y la inversion directa,
incrementar la competitividad de la economia nacional, propiciar el uso
eficiente de los recursos productivos del Pais y propender a su desarrollo
sostenible e integrar la economia ecuatoriana con la internacional y contribuir

a la elevacion del bienestar de la poblacion”.

e Art.3

(Ley de Comercio Exterior e Inversion, 1997) “Se considera de prioridad
nacional al comercio exterior y en especial al fomento de las exportaciones e

inversiones.

El Estado disefiara y ejecutara sus politicas en esta materia conforme a los

siguientes lineamientos:

= Asegurar la libertad para el desenvolvimiento de las actividades de
exportacion e importacion y para facilitar la gestion de los agentes
econOmicos en esta materia

* Impulsar la internacionalizacion de la economia ecuatoriana para
lograr un ritmo creciente y sostenido de desarrollo

= Aprovechar las oportunidades que brinda el comercio mundial de
tecnologia y servicios para beneficio de la produccion exportable del

Pais
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* Impulsar la modernizacion y la eficiencia de la produccion local, para
satisfacer adecuadamente la demanda interna y externa, para
mejorar su competitividad internacional y satisfacer las necesidades
del consumidor, tomando en consideracion las exigencias del
comercio mundial en lo que respecta a la preservacion del medio
ambiente

= Promover el crecimiento y diversificacion de las exportaciones de
bienes, servicios y tecnologia

= Asegurar que la produccion nacional compita en el ambito
internacional conforme a préacticas leales y equitativas de libertad de
comercio. Para el efecto, el Gobierno Nacional adoptara acciones
concretas que aseguren una efectiva defensa, en concordancia con
los convenios y acuerdos internacionales de comercio de los cuales
el Pais es signatario

= Impulsar el fortalecimiento y desarrollo de los mecanismos de
fomento de las exportaciones e inversiones

= Promover mediante estimulos e incentivos la inversion directa,
nacional y extranjera, los procesos de integracion y los acuerdos
comerciales bilaterales y multilaterales que amplien la inversion y
faciliten las transacciones externas del Pais;

= Prevenir y contrarrestar los efectos negativos que ocasionen a la
producciéon nacional, la aplicacion de practicas desleales de

comercio”.

e Art4

(Ley de Comercio Exterior e Inversion, 1997) “El Estado asegurara la
necesaria coherencia entre las politicas de comercio exterior y las politicas
fiscal, arancelaria, monetaria, crediticia, cambiaria y de desarrollo econémico

- social y los correspondientes regimenes normativos”.
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2.11.4. Codigo de Trabajo

e Artll

(Codigo del Trabajo, 2013) “El contrato de trabajo puede ser:

»= Expreso o tacito, y el primero, escrito o verbal

= A sueldo, a jornal, en participacion y mixto

= Por tiempo fijo, por tiempo indefinido, de temporada, eventual y
ocasional

= A prueba

» Por obra cierta, por tarea y a destajo

= Por enganche

» Individual, de grupo o por equipo”

e Art.13

(Codigo del Trabajo, 2013) “La Forma de remuneracién en los contratos a
sueldo y a jornal la remuneracién se pacta tomando como base, cierta unidad
de tiempo. Contrato en participacion es aquel en el que el trabajador tiene
parte en las utilidades de los negocios del empleador, como remuneracion de
su trabajo. La remuneracion es mixta cuando, ademas del sueldo o salario fijo,
el trabajador participa en el producto del negocio del empleador, en concepto
de retribucion por su trabajo”.
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CAPITULO Il

3. ANALISIS- DIAGNOSTICO FINANCIERO

3.1. Estado de Situacion Financiera

3.1.1. Analisis Horizontal del Estado de Situacién Financiera periodo
2013-2014

El andlisis horizontal de los estados financieros nos ayuda a determinar la
variacion absoluta y relativa que ha sufrido un periodo con respecto del otro,
permitiendo de esta manera conocer si el comportamiento de la empresa en

fue bueno, regular o malo.

A continuacion, se obtiene el Analisis Horizontal o Estados Financieros
Comparativos de la Empresa SANBEL CIA. LTDA de los afios, 2013 y 2014.

Tabla 1.
Balance General — Anéalisis Horizontal

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
(en délares)
2013 2014 VAR. VAR.
ABSOL RELAT

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE 196.703,58 243.447,08 46.743,50 23,76%
ACTIVO DISPONIBLE 10.103,64 43.545,34  33.441,70 330,99

%

ACTIVO EXIGIBLE 116.693,23 184.576,09 67.882,86 58,17%
Cuentas por Cobrar 116.693,23 184.576,09 67.882,86 58,17%
No Relacionados/del Exterior 117.871,95 186.440,50 68.568,55 58,17%
O] Provisiéon Cuentas -1.178,72 -1.864,41 -685,69 58,17%
Incobrables

ACTIVO REALIZABLE 17.843,81 6.325,65 -11.518,16 -64,55%
Inventario Materia Prima 9.205,69 5.115,32 -4.090,37 -44,43%
Inventario Producto Terminado 8.638,12 1.210,33 -7.427,79 -85,99%
ACTIVOS FISCALES 52.062,90 60.645,30 8.582,40 16,48%

Crédito Tributario a favor del 52.062,90 60.645,30 8.582,40 16,48%
Sujeto Pasivo IVA

ACTIVO NO CORRIENTE 17.068,18 17.184,34 116,16 0,68%
ACTIVOS DEPRECIABLES 17.068,18 17.184,34 116,16 0,68%
Muebles y Enseres 0,00 2.150,00 2.150,00 0,00%

CONTINUA —
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Maquinaria Equipo e 18.848,72 18.848,71 -0,01 0,00%
Instalaciones
Equipo de Computacién vy 250,00 250,00 0,00 0,00%
Software
(-) Depreciaciéon Acumulada -2.030,54 -4.064,37 -2.033,83 100,16
%
TOTAL ACTIVOS 213.771,76  312.276,72  98.504,96 46,08%
PASIVO
PASIVO CORRIENTE 67.359,96 83.427,24  16.067,28 23,85%
CUENTAS Y DOCUMENTOS 63.257,50 4198591 -21.271,59 -33,63%
POR PAGAR
Locales 63.257,50 4198591 -21.271,59 -33,63%
DEUDAS FISCALES 0,00 5.673,69 5.673,69 0,00%
Retencidn en la Fuente 0,00 317,25 317,25 0,00%
Impuesto Retenidos IVA 0,00 604,64 604,64 0,00%
Impuesto a la Renta por Pagar 0,00 4.751,80 4.751,80 0,00%
DEUDAS SOCIALES 4.102,46 35.767,64  31.665,18 771,86
%
Aporte al IESS 0,00 4.765,96 4.765,96 0,00%
Préstamos Quirografarios 0,00 219,35 219,35 0,00%
Sueldos por Pagar 0,00 22.881,27 22.881,27 0,00%
Fondos de Reserva 0,00 28,32 28,32 0,00%
Participacién alos Trabajadores 4.102,46 7.872,74 3.770,28 91,90%
PASIVO NO CORRIENTE 118.662,05 175.964,58 57.302,53 48,29%
Obligaciones con Instituciones 118.662,05 175.964,58 57.302,53 48,29%
Financieras
TOTAL PASIVO 186.022,01 259.391,82  73.369,81 39,44%
PATRIMONIO
Capital 400,00 400,00 0,00 0,00%
Utilidad del Ejercicio 27.349,75 52.484,90 25.135,15 91,90%
TOTAL PATRIMONIO 27.749,75 52.884,90 25.135,15 90,58%
TOTAL PASIVO + PATRIMONIO 213.771,76 312.276,72 98.504,96 46,08%
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
Tabla 2.
Andlisis Comparativo Activo Corriente
(en ddlares) 2013 2014 VAR. ABSOL VAR. RELAT
ACTIVO
ACTIVO CORRIENTE 196.703,58 243.447,08 46.743,50 23,76%
ACTIVO DISPONIBLE 10.103,64 43.545,34 33.441,70 330,99%
ACTIVO EXIGIBLE 116.693,23  184.576,09 67.882,86 58,17%
ACTIVO REALIZABLE 17.843,81 6.325,65 -11.518,16 -64,55%
ACTIVOS FISCALES 52.062,90 60.645,30 8.582,40 16,48%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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TENDENCIA ACTIVO CORRIENTE
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Figura 2. Tendencia Activo Corriente
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion

En el Activo Corriente el incremento entre los periodos 2013 y 2014 fue de
$46.743,50 lo que representa 23,76% de su efectividad, en lo que concierne
al Activo Disponible se puede apreciar una diferencia significativa entre el afo
2013 y 2014 teniendo en cuenta que fue de $33.441,70, lo que representa al
330,99% demostrando que la empresa cuenta con suficiente liquidez pero no
llega a cubrir sus deudas, en el Activo Exigible se puede mencionar que existié
una variacion radical del afio 2013 a comparaciéon del afio 2014, que se
incrementd en $67.882,86 debido al crecimiento de las ventas puesto que
generalmente estas son otorgadas a crédito personal a los clientes, por lo que
se puede reconocer un problema de recaudacién siendo este un rubro alto lo

qgue constituye un 58,17%.

En lo que respecta al Activo Realizable este se disminuye en un 64,55%,
se debe a que existi6 en el afio 2013 una mayor adquisicion de materia prima
para mejorar sus productos, asi como de material de buena calidad para los
productos terminados, en los Activos Fiscales se mantiene un porcentaje del
16,48% del Crédito Tributario a favor del Sujeto Pasivo IVA para ahorros en

impuestos futuros.
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Tabla 3.
Anélisis Comparativo Activo No Corriente
(en dolares) 2013 2014 VAR. VAR.
ABSOL RELAT
ACTIVO NO CORRIENTE 17.068,18 17.184,34 116,16 0,68%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

TENDENCIA ACTIVO NO CORRIENTE
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17.020,00
17.000,00

2013 2014

Figura 3. Tendencia Activo No Corriente
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion
Las variaciones en el Activo No Corriente no han sido significativas,

apenas un 0,68% tanto entre el periodo 2013 y 2014 con diferencia de la
aplicacion de las depreciaciones acumuladas.



53

Tabla 4.
Anélisis Comparativo Pasivo Corriente
(en dolares) 2013 2014 VAR. VAR.
ABSOL RELAT
PASIVO CORRIENTE 67.359,96 83.427,24 16.067,28 23,85%

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR 63.257,50 41.985,91 -21.271,59 -33,63%
PAGAR

DEUDAS FISCALES 0,00 5.673,69 5.673,69 0,00%
DEUDAS SOCIALES 4.102,46 35.767,64 31.665,18 771,86%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

TENDENCIA PASIVO CORRIENTE
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Figura 4. Tendencia Pasivo Corriente
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion

En el Pasivo Corriente se puede evidenciar que existié una discrepancia
entre el afio 2013 y 2014 de $16.067,28, lo que representa una disminucion
del 23,85%, de sus obligaciones con terceras personas, en lo que
corresponde a sus cuentas y documentos por pagar se puede mencionar que
decrecieron en un 33,63% ya que la empresa cuenta con buena liquidez, las
deudas fiscales aumentaron para el afio 2014 en $5.673,69 lo que representa
una obligacion que nace a partir de los hechos imponibles ya configurados,

las deudas sociales mantienen un incremento significativo de $31.665,18,



para el afio 2014 con el 771,86% de las obligaciones con los trabajadores de

acuerdo a lo que establece las leyes vigentes.

Tabla 5.
Analisis Comparativo Pasivo No Corriente
(en délares) 2013 2014 VAR. VAR.
ABSOL RELAT
PASIVO NO CORRIENTE 118.662,05 175.964,58 57.302,53  48,29%

Obligaciones con Instituciones 118.662,05 175.964,58 57.302,53 48,29%
Financieras

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

TENDENCIA PASIVO NO CORRIENTE
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Figura 5. Tendencia Pasivo No Corriente
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion

El Pasivo No Corriente se ha incrementado para el afio 2014 en

$57.302,53 con un porcentaje del 48,29%, debido a la adquisicion de

obligaciones con instituciones financieras.



Tabla 6.

Analisis Comparativo Patrimonio
PATRIMONIO 2013

(en dolares)

Capital 400,00
Utilidad del Ejercicio 27.349,75

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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2014 VAR. VAR.
ABSOL RELAT
400,00 0,00 0,00%

52.484,90 25.135,15 91,90%

TENDENCIA PATRIMONIO
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2013 2014

Figura 6. Tendencia

H Capital

W Utilidad del Ejercicio

Patrimonio

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion

En el andlisis de tendencia patrimonial la empresa en la cuenta de capital

no existe ninguna variacion, mientras que en la utilidad del ejercicio existe

una variacion de $25.135,15 en el afio 2014 por un porcentaje de 91,90%.

Tabla 7.
Andlisis Comparativo Balance General
(en dolares) 2013 2014
Activos 213.771,76 312.276,72
Pasivos 186.022,01 259.391,82
Patrimonio 27.749,75 52.884,90

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

VAR. ABSOL VAR. RELAT

98.504,96 46,08%
73.369,81 39,44%
25.135,15 90,58%
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TENDENCIA BALANCE GENERAL
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Figura 7. Tendencia Balance General
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion

En base a los célculos obtenidos mediante el analisis horizontal se pudo
distinguir que en el afio 2013 al 2014 se obtiene un porcentaje del 46% en
relacion al afilo 2013 con un incremento de $98.504,96 del Total de Activos,
mientras que en el pasivo se ha visto reducido en un 39,44% en el afio 2014
por ende en 2014 la tendencia fue diferente, los pasivos superaban al
patrimonio en un porcentaje del 90,58%, esto se debe primordialmente al

incremento de las utilidades y a la cancelacién de obligaciones.

3.1.2. Analisis Vertical del Estado de Situacién Financiera periodo 2013-
2014.

En el analisis vertical la funcién principal es la de transformar en porcentaje
los importes de los estados financieros con el objetivo de mostrar el peso

relativo de cada partida y facilitar las comparaciones.



Tabla 8.
Balance General — Anédlisis Vertical

ESTADO DE SITUACION FINANCIERA
(en délares)

ACTIVO

ACTIVO CORRIENTE

ACTIVO DISPONIBLE

ACTIVO EXIGIBLE

Cuentas por Cobrar

No Relacionados/del Exterior

(-) Provision Cuentas Incobrables
ACTIVO REALIZABLE

Inventario Materia Prima

Inventario Producto Terminado
ACTIVOS FISCALES

Crédito Tributario a favor del Sujeto Pasivo IVA
ACTIVO NO CORRIENTE

ACTIVOS DEPRECIABLES
Muebles y Enseres

Maquinaria Equipo e Instalaciones
Equipo de Computacion y Software
(-) Depreciacion Acumulada
TOTAL ACTIVOS

PASIVO

PASIVO CORRIENTE

CUENTAS Y DOCUMENTOS POR PAGAR
Locales

DEUDAS FISCALES

Retencién en la Fuente

Impuesto Retenidos IVA

Impuesto a la Renta por Pagar

DEUDAS SOCIALES

Aporte al IESS

Préstamos Quirografarios

Sueldos por Pagar

Fondos de Reserva

Participacién alos Trabajadores

PASIVO NO CORRIENTE

Obligaciones con Instituciones Financieras
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Capital

Utilidad del Ejercicio

TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO + PATRIMONIO

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Tabla 9.
Estructura de Capital
(en délares) 2013
TOTAL ACTIVOS 213.771,76
TOTAL PASIVO 186.022,01
TOTAL PATRIMONIO 27.749,75

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

2013

196.703,58
10.103,64
116.693,23
116.693,23
117.871,95
-1.178,72
17.843,81
9.205,69
8.638,12
52.062,90
52.062,90
17.068,18
17.068,18
0,00
18.848,72
250,00
-2.030,54
213.771,76

67.359,96
63.257,50
63.257,50
0,00

0,00

0,00

0,00
4.102,46
0,00

0,00

0,00

0,00
4.102,46
118.662,05
118.662,05
186.022,01

400,00
27.349,75
27.749,75

213.771,76

%
100%
87,02%
13%

% 2014
92,02% 243.447,08
4,73% 43.545,34
54,59% 184.576,09
54,59% 184.576,09
55,14% 186.440,50
-0,55% -1.864,41
8,35% 6.325,65
4,31% 5.115,32
4,04% 1.210,33
24,35% 60.645,30
24,35% 60.645,30
7,98% 17.184,34
7,98% 17.184,34
0,00% 2.150,00
8,82% 18.848,71
0,12% 250,00
-0,95% -4.064,37
100% 312.276,72
31,51% 83.427,24
29,59% 41.985,91
29,59% 41.985,91
0,00% 5.673,69
0,00% 317,25
0,00% 604,64
0,00% 4.751,80
1,92% 35.767,64
0,00% 4.765,96
0,00% 219,35
0,00% 22.881,27
0,00% 28,32
1,92% 7.872,74
55,51% 175.964,58
55,51% 175.964,58
87,02% 259.391,82

0% 400,00

13% 52.484,90
13% 52.884,90
100% 312.276,72
2014
312.276,72
259.391,82
52.884,90

57

%

77,96%
13,94%
59,11%
59,11%
59,70%
-0,60%
2,03%
1,64%
0,39%
19,42%
19,42%
5,50%
5,50%
0,69%
6,04%
0,08%
-1,30%
100%

26,72%
13,45%
13,45%
1,82%
0,10%
0,19%
1,52%
11,45%
1,53%
0,07%
7,33%
0,01%
2,52%
56,35%
56,35%
83,06%

0,13%
16,81%
16,94%

100%

%

100%
83,06%
16,94%



ESTRUCTURA DE CAPITAL
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Figura 8. Estructura de Capital
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion
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En el afio 2013 el pasivo constituyo el 87,02% del activo cifra que se

modifica para el afio 2014 con el 83,06%, dando lugar a cifras en el patrimonio

para el aflo 2013 de 13% y para el afio 2014 de 16,94%, hecho que expresa

un cambio significativo ya que sus obligaciones financieras ha disminuido a

diferencia del afio anterior, mientras que en el Ultimo afio se observa una

acumulacion de utilidades reflejandose en el incremento del patrimonio.

Tabla 10.
Participacion Activo Corriente
(en ddlares) 2013 %
ACTIVO DISPONIBLE 10.103,64  4,73%
ACTIVO EXIGIBLE 116.693,23  54,59%
ACTIVO REALIZABLE 17.843,81  8,35%
ACTIVOS FISCALES 52.062,90  24,35%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

2014

43.545,34
184.576,09
6.325,65
60.645,30

%

13,94%
59,11%
2,03%
19,42%
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ESTRUCTURA ACTIVO CORRIENTE
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Figura 9. Estructura Activo Corriente
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion

Los activos disponibles son notablemente bajos para el 2013 con un
porcentaje de 4,73%, a diferencia del afio 2014 que aumento en un 13,94%,
lo que aumenta la liquidez de la empresa, en el activo exigible se podria
mencionar que aumenta su porcentaje para el ailo 2014 con un porcentaje del
59,11%, permitiendo aumentar la recaudacion de sus cuentas por cobrar, en
el activo realizable se disminuye sus inventarios en un porcentaje significativo
del 2,03%, y en los activos fiscales el crédito tributario disminuye para el afio
2014 en 19,42%, a diferencia del afio 2013 que fue de 24,35%.

Tabla 11.
Participacion Activo No Corriente
(en ddlares) 2013 % 2014 %
ACTIVO CORRIENTE 196.703,58  92,02% 243.447,08  77,96%
ACTIVO NO CORRIENTE 17.068,18  7,98% 17.184,34  5,50%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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ESTRUCTURA ACTIVO NO CORRIENTE
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Figura 10. Estructura Activo No Corriente
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion

En el activo corriente sufre una disminucion del afio 2014 con un
porcentaje de 77,96% a diferencia del afio 2013 que fue de 92,02%, esto se
debe a que el mayor porcentaje se encuentra en los activos exigibles, mientras
gue en el activo no corriente para el aflo 2013 tuvo un porcentaje del 7,98%,
a diferencia del afio 2014 que es del 5,50%, debido a la disminucién en sus

depreciaciones.

Tabla 12.
Estructura del Pasivo
(en ddlares) 2013 % 2014 %
PASIVO CORRIENTE 67.359,96 31,51% 83.427,24  26,72%
PASIVO NO CORRIENTE 118.662,05 55,51% 175.964,58 56,35%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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ESTRUCTURA PASIVO
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Figura 11. Estructura Pasivo
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion

El pasivo esté integrado principalmente por el grupo de cuentas corrientes
el mismo que para el afio 2013 tuvo un porcentaje del 31,51% a diferencia del
afio 2014 en donde disminuyo en un 26,72%, en el cumplimiento de sus
obligaciones con terceras personas, en relacién al pasivo no corriente se
destaca que tiene un incremento en el afio 2014 por 56,35% de sus

obligaciones financieras a diferencia del afio 2013 que fue del 55,51%.

Tabla 13.

Participaciéon del Patrimonio
PATRIMONIO 2013 % 2014 %
(en ddlares)
Capital 400,00 0% 400,00 0,13%
Utilidad del Ejercicio 27.349,75  13% 52.484,90  16,81%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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ESTRUCTURA PATRIMONIO
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Figura 12. Estructura Patrimonio
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion
El patrimonio durante el afio 2014 esta constituido en un 0,13% por el

capital social y en un 16,81% por la utilidad del ejercicio, su elevacién es por

medio de la acumulacion de utilidades que se da en la empresa.

3.2. Estado de Resultados

3.2.1. Anadlisis Horizontal del Estado de Resultados periodo 2013-2014

Tabla 14.

Estado de Resultados — Analisis Horizontal

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
(EN DOLARES)

2013 2014 VAR. VAR.
ABSOL RELAT
INGRESOS OPERACIONALES 813.088,44 885.234,46 72.146,02 8,87%
Venta de Bienes 813.088,44 885.234,46 72.146,02 8,87%
COSTOS Y GASTOS 785.738,69 832.749,55 47.010,86 5,98%
COSTOS 383.884,89 384.416,62 531,73 0,14%
Inventario Inicial de Bienes no 49.436,79 8.638,12 -40.798,67 -82,53%
Producidos por la Compafiia
Compras Netas Locales de Bienes 166.451,66 182.538,92 16.087,26 9,66%

no Producidos por la Compafiia



(-) Inventario Final de Bienes no -8.638,12
Producidos por la Compafiia
Inventario Inicial de Materia Prima 20.607,82
Compras Netas Locales de Materia 165.232,43
Prima
(-) Inventario Final de Materia -9.205,69
Prima
GASTOS 401.853,80
Sueldos, Salarios y demas 207.797,44
Remuneraciones
Beneficios Sociales e 62.102,94
Indemnizaciones
Aporte a la Seguridad Social 38.610,07
(Incluye Fondos de Reserva)
Honorarios, Comisiones y Dietas a 50,00
Personas Naturales
Repuestos y Herramientas 0,00
Mantenimiento y Reparaciones 21.245,42
Suministros y Materiales 0,00
Combustible 410,78
Transporte 16.081,78
Provisiones para Cuentas 0,00
Incobrables
Amortizaciones 1.178,72
Comisiones Locales 551,45
Intereses Bancarios Locales 46,72
Gastos de Gestion 0,00
Impuestos Contribuciones y Otros 21.828,95
Depreciacion de Activos Fijos 1.325,65
Acelerada
Servicios Publicos 0,00
Pagos por Otros Servicios 0,00
Pagos por Otros Bienes 0,00
Otros Gastos 30.623,88
UTILIDAD DEL EJERCICIO 27.349,75

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Tabla 15.

Andlisis Comparativo Ingresos

(en délares) 2013

INGRESOS 813.088,44

OPERACIONALES

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

-1.210,33

9.205,69
190.359,54

-5.115,32

448.332,93
227.310,09

69.060,12
45.754,17
0,00

1.923,30
6.920,00
15.550,00
0,00
17.551,84
1.864,41

0,00
907,28
10,01
2.000,00
1.870,00
2.033,83

1.800,00
22.404,09
31.373,79

0,00
52.484,91

2014

885.234,46

7.427,79

-11.402,13
25.127,11

4.090,37

46.479,13
19.512,65

6.957,18
7.144,10
-50,00

1.923,30
-14.325,42
15.550,00
-410,78
1.470,06
1.864,41

-1.178,72
355,83
-36,71

2.000,00

-19.958,95
708,18

1.800,00
22.404,09
31.373,79
-30.623,88
25.135,16

VAR.
ABSOL
72.146,02

63

-85,99%

-55,33%
15,21%

-44,43%

11,57%
9,39%

11,20%
18,50%
-100,00%

0,00%
-67,43%
0,00%
-100,00%
9,14%
0,00%

-100,00%
64,53%
-78,57%

0,00%
-91,43%
53,42%

0,00%
0,00%
0,00%
-100,00%
91,90%

VAR.
RELAT
8,87%
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TENDENCIA DE INGRESOS
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Figura 13. Tendencia de Ingresos
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion
Los ingresos operacionales que tuvo la empresa con una tendencia

creciente para el afio 2014 ascendieron con un valor absoluto de $72.146,02

lo que representa un incremento del 8,87% en las ventas.

Tabla 16.
Andlisis Comparativo Costos
(en délares) 2013 2014 VAR. VAR.
ABSOL RELAT
COSTOS 383.884,89 384.416,62 531,73 0,14%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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TENDENCIA COSTOS
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Figura 14. Tendencia Costos
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion
La cuenta de costos tiene una tendencia a la alza en el afio 2014 se

confirma un incremento del 0,14%, en el costo de $531,73 manteniendo una

diferencia significativa del afio anterior.

Tabla 17.
Andlisis Comparativo Gastos
(en ddlares) 2013 2014 VAR. VAR.
ABSOL RELAT
GASTOS 401.853,80 448.332,93  46.479,13 11,57%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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TENDENCIA GASTOS

450.000,00
440.000,00
430.000,00
420.000,00
410.000,00
400.000,00

390.000,00

380.000,00

370.000,00

2013 2014

Figura 15. Tendencia Gastos
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion
En lo que respecta a los gastos de la empresa se puede mencionar que

para el afio 2014 registra gastos superiores a diferencia del afio 2013 lo que

registra un aumento del 11,57%.

Tabla 18.
Analisis de la Utilidad
(en ddlares) 2013 2014 VAR. VAR.
ABSOL RELAT
UTILIDAD DEL EJERCICIO 27.349,75 52.484,91 25.135,16 91,90%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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Figura 16. Tendencia Utilidad del Ejercicio
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion

67

La utilidad de la empresa ascendié a $25.135,16 cifra que es bastante

alentadora lo que representa un crecimiento del 91,90% lo que significa algo

favorable para la empresa en el afio 2014.

3.2.2. Andlisis Vertical del Estado de Resultados periodo 2013-2014

Tabla 19.

Estado de Resultados — Analisis Vertical

ESTADO DE RESULTADO INTEGRAL
(en délares)

INGRESOS OPERACIONALES
Venta de Bienes

COSTOS Y GASTOS

COSTOS

Inventario Inicial de Bienes no
Producidos por la Compafiia

Compras Netas Locales de Bienes no
Producidos por la Compafiia

() Inventario Final de Bienes no
Producidos por la Compafiia

Inventario Inicial de Materia Prima

2013

813.088,44
813.088,44

785.738,69
383.884,89
49.436,79
166.451,66
-8.638,12

20.607,82

%

100%
100%

97%
47,21%
6,08%
20,47%
-1,06%

2,53%

2014

885.234,46
885.234,46

832.749,55
384.416,62
8.638,12
182.538,92
-1.210,33

9.205,69

%

100%
100%

94,07%
43,43%
0,98%
20,62%
-0,14%

1,04%

CONTINUA —



Compras Netas Locales de Materia
Prima

(-) Inventario Final de Materia Prima
GASTOS

Sueldos, Salarios y
Remuneraciones

Beneficios Sociales e Indemnizaciones
Aporte a la Seguridad Social (Incluye
Fondos de Reserva)

Honorarios, Comisiones y Dietas a
Personas Naturales

Repuestos y Herramientas
Mantenimiento y Reparaciones
Suministros y Materiales

Combustible

Transporte

Provisiones para Cuentas Incobrables
Amortizaciones

Comisiones Locales

Intereses Bancarios Locales
Gastos de Gestion

Impuestos Contribuciones y Otros
Depreciacién de  Activos
Acelerada

Servicios Publicos

Pagos por Otros Servicios

Pagos por Otros Bienes

Otros Gastos

UTILIDAD DEL EJERCICIO

demas

Fijos

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

165.232,43

-9.205,69
401.853,80
207.797,44

62.102,94
38.610,07

50,00

0,00
21.245,42
0,00
410,78
16.081,78
0,00
1.178,72
551,45
46,72
0,00
21.828,95
1.325,65

0,00
0,00
0,00
30.623,88
27.349,75

20,32%

-1,13%
49,42%
25,56%

7,64%
4,75%

0,01%

0,00%
2,61%
0,00%
0,05%
1,98%
0,00%
0,14%
0,07%
0,01%
0,00%
2,68%
0,16%

0,00%
0,00%
0,00%
3,77%
3,36%

190.359,54

-5.115,32
448.332,93
227.310,09

69.060,12
45.754,17

0,00

1.923,30
6.920,00
15.550,00
0,00
17.551,84
1.864,41
0,00
907,28
10,01
2.000,00
1.870,00
2.033,83

1.800,00
22.404,09
31.373,79

0,00
52.484,91

2014

885.234,46
384.416,62
448.332,93

68

21,50%

-0,58%
50,65%
25,68%

7,80%
5,17%

0,00%

0,22%
0,78%
1,76%
0,00%
1,98%
0,21%
0,00%
0,10%
0,00%
0,23%
0,21%
0,23%

0,20%
2,53%
3,54%
0,00%
5,93%

%

100%
43,43%
50,65%

Tabla 20.
Participacion de las cuentas del Estado de Resultados con Respecto a
las Ventas
(en délares) 2013 %

INGRESOS OPERACIONALES 813.088,44  100%

COSTOS 383.884,89 47,21%

GASTOS 401.853,80  49,42%

UTILIDAD DEL EJERCICIO 27.349,75  3,36%

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

52.484,91

5,93%
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PARTICIPACION ESTADO DE RESULTADOS
CON RESPESTO A LAS VENTAS
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Figura 17. Participacion Estado de Resultados con respecto a las

Ventas
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion

Los ingresos basicamente estan conformados por el 100% de las ventas,
dentro de los costos es del 43,43% proporcionando una disminucién para el
afio 2014, en relacién a los gastos que son el 50,65% de las ventas se puede
decir que esta integrado por los gastos provenientes del giro del negocio.

En la utilidad del ejercicio para el afio 2013 esta representado por 3,36% de
las ventas lo que aumentd significativamente para el afio 2014 en 5,93%

reflejando un escenario que favorece econdmicamente a la empresa.
3.3. Indicadores Financieros
Aplicar las razones financieras en base a los estados, con la finalidad de

conocer el comportamiento a corto y largo plazo de SANBEL para una

adecuada toma de decisiones.
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3.3.1. indices de Liquidez

e Razén Circulante

Tabla 21.

Razén Circulante

FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Activos Corrientes $2,92 $291

Razon Circulante = . -
Pasivos Corrientes

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Razdén Circulante

2,92

2,91

I

2013 2014

Figura 18. Tendencia de Razon Circulante
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

SANBEL en el afio 2013 posee$2,92 y el afio 2014 $2,91 de Activo
Corriente por cada délar en Pasivo Corriente, es decir se encuentra en un
rango estable de acuerdo a la actividad economica que desarrolla para
afrontar sus obligaciones a corto plazo, pero antes de decir esto se debe
analizar otros indices que nos ayuden aclarar la perspectiva financiera de la

empresa.
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e Razbdn Rapida

Tabla 22.
Razén Rapida

FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Activos Corriente — Inventarios $ 2,66 $2,84

Pasivos Corrientes

Razon Rapida =

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Razon Rapida

2,84

2013 2014

Figura 19. Tendencia de Razén Réapida
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

SANBEL por cada dolar que adeuda en Pasivo Corriente cuenta con $2,66
en el afio 2013 y $2,84 en el afio 2014 en el Activo Corriente para afrontar sus
deudas a corto plazo luego de haberse restado el valor de los Inventarios, es
decir que esta en un rango estable tomando en consideracion que el valor de
los Inventarios no es muy significativo por la actividad econémica que realiza

la empresa.
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e Razon de Efectivo

Tabla 23.

Razdén de Efectivo

FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Efectivo $0,15 $0,52
Pasivos Corrientes

Razoén de Efectivo =

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Raz6n de Efectivo

0,52

2013 2014

Figura 20. Tendencia de Razén de Efectivo
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

Por cada délar que SANBEL adeuda cuenta con $0.15 en el afio 2013 y
$0,52 en el afio 2014 de Efectivo para responder sus deudas a corto plazo, lo
que no es favorable para la empresa en el primer aflo en caso de que se
necesite efectivo inmediatamente ya que no se encuentra en un rango
aceptable pero para el segundo si se encuentra dentro del rango establecido
que es del $0,30 (30%).
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e Ciclo Operacional

Tabla 24.
Ciclo Operacional
FORMULA ANO ANO
2013 2014
Ciclo Operacional = 69 dias 81 dias

Dias Rotacion Inventario
+ Dias Rotacidn Cuentas por Cobrar

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Ciclo Operacional

81

2013 2014

Figura 21. Tendencia de Ciclo Operacional
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:
SANBEL presento un Ciclo Operacional de 69 dias en el afio 2013 y 81

dias para el afio 2014 lo que representa un incremento en la productividad de

la empresa.



74

e Razon Capital de Trabajo

Tabla 25.
Razdn Capital de Trabajo
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Razon Capital de Trabajo = $ 129.343,62 $160.019,84

Activo Corriente — Pasivo Corriente

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Razon Capital de Trabajo

160.019,84

129.343,62

2013 2014

Figura 22. Tendencia de Razén Capital de Trabajo
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

SANBEL posee un Capital de trabajo positivo y esto se debe a la actividad
econdémica que desarrolla la empresa en el afio 2013 fue de $129.343,62 y
para el afio 2014 de $160.019,84 lo que le permite seguir realizando sus

actividades para afos posteriores.
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3.3.2. indices de Actividad

e Rotacion de Inventario

Tabla 26.
Rotacion de Inventario
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Rotacion de Inventarios = 22 veces 61 veces
Costo de los bienes vendidos
Inventario

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Rotacién de Inventario
61

2013 2014

Figura 23. Tendencia de Rotacién de Inventarios
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

La rotacion del Inventario en SANBEL fue de 22 veces para el afio 2013 y
61 veces para el afio 2014, por lo que podemos apreciar un aumento en la
rotacion del inventario de alrededor de 40 veces en el segundo afio logrado

con esto satisfacer las expectativas de los inversionistas.
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e Dias de Rotacion de Inventario

Tabla 27.
Dias de Rotacion de Inventario
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Dias de Rotacion de Inventarios = 17 dias 6 dias
360

Rotacion de Inventario

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Dias de Rotacion de Inventario

17

B

2013 2014

Figura 24. Tendencia de Dias de Rotacion de Inventario
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

SANBEL se demora en convertir su inventario en cuentas por cobrar o
efectivo 17 dias en el afio 2013 y 6 dias en el afio 2014, esto es beneficioso
para la empresa ya que se demora menos dias en recuperar el dinero invertido

en el inventario.
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e Rotacion de Cuentas por Cobrar

Tabla 28
Rotacion de Cuentas por Cobrar
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Rotacién de Cuentas por Cobrar = 7 veces 5 veces
Ventas

Cuentas por Cobrar

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Rotacion de Cuentas por
Cobrar

2013 2014

Figura 25. Tendencia de Rotacién de Cuentas por Cobrar
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

La rotacién de cuentas por cobrar en SANBEL en el afio 2013 fue de 7
veces y el afio 2014 de 5 veces por lo que se considera una buena gestion en
el cobro de las deudas que poseen sus clientes con la empresa permitiendo

gue esta siga laborando de una manera correcta.
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e Dias de Rotacién de Cuentas por Cobrar

Tabla 29.
Dias de Rotacion de Cuentas por Cobrar
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Dias de Rotacion de Cuentas por Cobrar = 52 dias 75 dias
360

Rotacion de Cuentas por Cobrar

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Dias de Rotacion de Cuentas por
Cobrar
75
2013 2014

Figura 26. Tendencia de Dias de Rotacion de Cuentas por Cobrar
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

El periodo promedio de cobro a los clientes de SANBEL fue de 52 dias
para el afio 2013 y 75 dias para el afio 2014 los mismos que no son
convenientes para la empresa y por ende se debe realizar estrategias que

permitan cobrar en un menor tiempo las deudas.
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¢ Rotaciéon de Cuentas por Pagar

Tabla 30.
Rotacion de Cuentas por Pagar
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Rotacion de Cuentas por Pagar = 6 veces 9 veces

Costo de Ventas
Cuentas por Pagar

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Rotacion de Cuentas por Pagar
9

2013 2014

Figura 27. Tendencia de Rotacion de Cuentas por Pagar
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

SANBEL en el afio 2013 cancelé sus deudas pendientes 6 veces y en afio
2014 canceld 9 veces lo que se puede apreciar que el segundo afio existio
mas exigencia de los proveedores para los pagos respectivos y asi evitar

contratiempos con los productos solicitados.



e Dias de Rotacién de Cuentas por Pagar

Tabla 31.

Dias de Rotacion de Cuentas por Pagar

FORMULA

Dias de Rotacion de Cuentas por Pagar =
360

Rotacion de Cuentas por Pagar

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

ANO 2013
59 dias

Pagar

59

2013

Dias de Rotacion de Cuentas por

39

2014

ANO 2014
39 dias

Figura 28. Tendencia de Dias de Rotacion de Cuentas por Pagar

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

80

En el afio 2013 SANBEL cancelaba sus deudas cada 59 dias y en al afio

2014 cada 39 dias generandose una reduccion notable poco favorable para

la empresa ya que tiene para el afio 2014 cobrar a sus clientes cada 72 dias.
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e Rotacion de Activos Fijos

Tabla 32.
Rotacion de Activos Fijos
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Rotacion de Activos Fijos = $ 47,64 $51,51
Ventas

Activos Fijos

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Rotaciéon de Activos Fijos
51,51

47,64

2013 2014

Figura 29. Tendencia de Rotacion de Activos Fijos
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:
Por cada ddlar invertido en Activos Fijos SANBEL gener6 $47,64 en el afio

2013 y $51,51 en el afio 2014 en ventas con esto se puede apreciar que la

empresa ha manejado de manera adecuada sus activos fijos.
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e Rotacion de Activos Totales

Tabla 33.
Rotacion de Activos Totales
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Rotacién de Activos Totales = $ 3,80 $ 2,83
Ventas

Activos Totales

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Rotacion de Activos Totales
3,80

2013 2014

Figura 30. Tendencia de Rotacién de Activos Totales
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:
Por cada dolar invertido en Activos Totales SANBEL genero $3,80 en el

afo 2013 y $2,82 en el afio 2014 en ventas por lo que se puede evidenciar

una acertada gestién en el manejo de Activos Totales.
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3.3.3. Indices de Endeudamiento

e Razon de la Deuda Total

Tabla 34.
Razon de la Deuda Total
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Pasivo Total 87 % 83 %

Razén de la Deuda Total = ———
azon de fa Deuda dotal = - Total

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Razon de la Deuda Total

87

83

I

2013 2014

Figura 31. Tendencia de Razdn de la Deuda Total
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

Los Activos Totales de SANBEL fueron financiados por Acreedores en un
87% en el afio 2013 y 83% en el afio 2014 lo que significa que para generar

sus utilidades necesitaron de un endeudamiento o apalancamiento financiero.
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e Razodn de Deuda a Corto Plazo

Tabla 35.
Razén de Deuda a Corto Plazo
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Deuda a Corto Plazo = 36 % 32 %

Pasivo Corriente
Pasivo Total

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Deuda a Corto Plazo

36

32

2013 2014

Figura 32. Tendencia de Raz6n de Deuda a Corto Plazo
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

SANBEL cancela sus deudas a corto plazo en un 36% en el afio 2013 y
32% en el afio 2014 en el segundo afo se puede apreciar una reduccion poco
favorable para la empresa es decir no cuenta con suficiente efectivo para

pagar las deudas.
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e Razbdn de Deuda a Largo Plazo

Tabla 36.

Razén de Deuda a Largo Plazo

FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Pasivo No Corriente 64 % 68 %

Pasivo Total

Deuda a Largo Plazo =

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Deuda a Largo Plazo

68

64

.

2013 2014

Figura 33. Tendencia de Razon de Deuda a Largo Plazo
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

SANBEL tuvo un financiamiento a largo plazo de 64% en el afio 2013 y
68% en el afio 2014 lo que puede apreciar es que en el segundo afio se
efectud un nuevo compromiso con una institucién bancaria para la compra de
Activos para un desarrollo adecuado de la empresa y un cumplimento 6ptimo

con los clientes.
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e Apalancamiento Neto

Tabla 37.
Apalancamiento Neto
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Apalancamiento Neto = $7,70 $ 5,90
Activo Total
Patrimonio

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Apalancamiento Neto

7,70

5,90

2013 2014

Figura 34. Tendencia de Apalancamiento Neto
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:
En SANBEL por cada doélar que los socios han invertido tienen

comprometido $7,70 para el afio 2013 y $5,90 para el afio 2014 notandose

este Ultimo afio una reduccién poco favorable para los socios.
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e Apalancamiento a Corto Plazo

Tabla 38.
Apalancamiento a Corto Plazo
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Apalancamiento a Corto Plazo = $2,43 $1,58
Pasivo Corriente
Patrimonio

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Apalancamiento a Corto
Plazo
2,43
1,58
2013 2014

Figura 35. Tendencia de Apalancamiento a Corto Plazo
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

Con relacién al apalancamiento de SANBEL a Corto Plazo se puede
apreciar que por cada délar que tienen invertido los socios esta comprometido
para el afio 2013 $2,43 y para el afio 2014 $1,58 notandose una gestion

favorable para la empresa.
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e Apalancamiento a Largo Plazo

Tabla 39.
Apalancamiento a Largo Plazo
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Apalancamiento a Largo Plazo = $4,28 $3,33
Pasivo No Corriente
Patrimonio

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Apalancamiento a Largo Plazo

4,28

2013 2014

Figura 36. Tendencia de Apalancamiento a Largo Plazo
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:
Referente al apalancamiento de SANBEL a Largo Plazo por cada délar

gue tienen invertido los socios esta comprometido $4,28 para el afio 2013 y

$3,33 para el afio 2014 siendo esto favorable para la empresa.



3.3.4. Razdén de Rentabilidad

e Margen de Utilidad Bruta

Tabla 40.
Margen de Utilidad Bruta
FORMULA ANO 2013
Margen de Utilidad Bruta = 53%
Utilidad Bruta en Ventas
Ventas

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

ANO 2014
57%

Margen de Utilidad Bruta
57

53

2013 2014

Figura 37. Tendencia de Margen de Utilidad Bruta

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

89

En SANBEL el Margen de Utilidad Bruta fue de 53% para el afio 2013 y
de 57% para el afio 2014 habiendo un incremento de 4% en comparacion de

un afo al otro y llegando asi a satisfacer a los socios de la empresa.
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e Margen de Utilidad Neta

Tabla 41.
Margen de Utilidad Neta
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Margen de Utilidad Neta = 3% 6%
Utilidad Neta
Ventas

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Margen de Utilidad Neta

6

2013 2014

Figura 38. Tendencia de Margen de Utilidad Neta
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

Los socios de SANBEL recibieron una utilidad del 3% para el afio 2013 y
6% para el afio 2014 por cada dolar invertido estos porcentajes son
satisfactorios para los socios pero se debe realizar estrategias para tener un

incremento mayor en la utilidad.
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e Rendimiento sobre Activos Totales

Tabla 42.
Rendimiento sobre Activos Totales
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Rentabilidad sobre los Activos = 13% 17%
Utilidad Neta

Activos Totales

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Rendimiento sobre Activos
Totales
17
13
2013 2014

Figura 39. Tendencia de Rendimiento sobre Activos Totales
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:
En SANBEL por cada dolar invertido en Activos Totales se generé un 13%

para el afio 2013 y 17% para el aflo 2014 de utilidad lo que es favorable para

el desarrollo de la empresa.
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e Rendimiento sobre Capital

Tabla 43.
Rendimiento sobre Capital
FORMULA ANO 2013 ANO 2014
Rentabilidad sobre Capital = 99% 99%

Utilidad Neta
Capital Total

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Rendimiento sobre Capital

99

-

2013 2014

Figura 40. Tendencia de Rendimiento sobre Capital
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Interpretacion:

El capital de los inversionistas de SANBEL contribuye un 99% en la
generacion de utilidades en los afios 2013 y 2014, evidenciando que no ha
existido una recapitalizaciéon desde la creacién de la empresa siendo esto

negativo para el desarrollo de la misma.



3.3.5. FODA Financiero

Tabla 44.

FODA Financiero
FORTALEZAS

El capital de trabajo de la empresa
es favorable para el desarrollo de
sus actividades en afios sucesivos.
La rotacion del inventario es positivo
logrando satisfacer las expectativas
de los inversionistas.

Manejo apropiado de sus activos
fijos

La empresa posee un margen de
utilidad favorable

OPORTUNIDADES

Ciclo Operacional favorable con un
incremento en la productividad.
Contar con el apoyo de instituciones
financieras para el mejor desarrollo
de la empresa.

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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DEBILIDADES

No tiene la suficiente liquidez para
afrontar una emergencia ya que su
dinero esta en cuentas por cobrar.
Mayor exigencia de los proveedores
al momento de pagar las deudas
contraidas.

No existe recapitalizacién por parte
de los inversionistas.

Bajos indices de utilidad.

AMENAZAS

Aparente fortalecimiento del capital
de trabajo.

Los dias de rotacién que tienen las
cuentas por cobrar son muy
elevadas para el desarrollo de la
empresa.

Suspension de las operaciones de
créditos por amenazas naturales
Los inversionistas tengan la
necesidad de prescindir sus
aportaciones de la empresa.
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CAPITULO IV

4. VALORACION DE LA EMPRESA

Actualmente existen distintos métodos de valoracion de empresas, sin
embargo los métodos conceptualmente correctos para valorar empresas con
expectativas de continuidad son los basados en el descuento de flujos de
fondos ya que consideran a la empresa como un ente generador de flujos de
fondos, y por ello sus acciones y su deuda son valorables como otros activos
financieros donde se entiende que el valor de la empresa depende del futuro
y es necesario establecer hipotesis sobre las distintas variables que
componen el flujo de caja, tanto en la inversion de activos no corrientes y en
capital de trabajo, por lo que el riesgo de la empresa se introducira en la tasa
de actualizacion, que seré el coste del pasivo y patrimonio neto. Ademas se
puede mencionar que otro método que tiene légica y consistencia es el valor

de liguidacién, cuando se prevé liquidar la empresa.

Existen métodos simples, compuestos y nuevos métodos, dentro de los
métodos simples los mas utilizados y l6gicos son los dinamicos ya que valoran
a la empresa de acuerdo con expectativas futuras de la misma mientras que
los métodos estaticos permiten valorar la situacion presente de la

organizacion basados en el contexto actual de su patrimonio.

En el capitulo IV del presente proyecto se realizaran las proyecciones de
los estados financieros, tomando en consideracion las cuentas mas
importantes del estado de pérdidas y ganancias, asi como también de las
cuentas del estado de situacion financiera, con la finalidad de pronosticar los
flujos de efectivo futuros. Es necesario calcular el monto por inversiones en
activos fijos, la tasa de descuento a aplicar, el costo de oportunidad de los
accionistas, valor residual de la empresa y la elaboracion de los flujos de
efectivo futuros, a fin de obtener el valor de la empresa SANBEL FLOWERS
Cia. Ltda.
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4.1. Método de valoracion (descuento de flujos de caja libres)

La idea principal del método es obtener la valoracion de la empresa
descontando los flujos de caja libres futuros esperados de la misma, es decir
el flujo de caja antes de intereses y después de impuestos. Es importante a la
hora de realizar las proyecciones futuras entender el crecimiento del negocio
y del sector floricola donde la misma opera, asi como los requerimientos de
inversiones en capital y fondo de maniobra futuras para permanecer en una

posicién competitiva.

A través del método de descuento de flujo de caja libre se puede
determinar el valor de la empresa en el presente, por tanto analiza el valor en
un escenario determinado sin tomar en consideracion su capacidad de
generar valor o a su vez disminuir el mismo en el futuro, por consiguiente este
método es el mas utilizado para valorar una empresa, debido a que la
informacion contable histérica en este caso de SAMBEL FLOWERS de los
afios 2013 y 2014 ha sido facilitada por tanto es posible proyectar los flujos
de caja futuros, para la elaboracién de este método.

4.1.1. Desarrollo de proyecciones financieras

a) Estado de Pérdidas y Ganancias

Al realizar la estimacién de los flujos futuros es necesario proyectar cada
una de las cuentas que se relacionan con la capacidad futura de la empresa
SANBEL FLOWERS como por ejemplo; sus ingresos, depreciaciones que por
la actividad de la empresa constituyen uno de los gastos mas significativos,

amortizaciones de deuda, etc.
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INGRESOS

Dentro de los ingresos de la empresa la principal cuenta la constituye la
venta de las flores que son exportadas fuera del pais y también distribuidas

dentro del ecuador.

= Ventas

Por ser una empresa floricola esta cuenta representa la principal fuente de
ingresos de la misma, por ende, proyectar esta cuenta es de mucha
importancia para poder analizar la situacion futura de la empresa, ademas los
resultados del periodo van a depender estrechamente del crecimiento de las
ventas. Para lo cual, se elaboré el método de regresion lineal tomando en
consideracion las ventas de los afios 2013 y 2014, donde se obtiene como
resultado promedio de los dos afios 8,87% (factor interno), seguidamente se
toma en consideracion el crecimiento del mercado del sector floricola que
corresponde a 0,71% (Ver Anexo A y B), posteriormente se obtiene un
resultado promedio entre los dos factores un 4,79% vy finalmente a este
porcentaje se le afiade la tasa de inflacion que corresponde a 4,36% al 2014,
obteniendo una tasa de crecimiento de 9,15% para poder proyectar las ventas

de la empresa como se muestra a continuacion:

Tabla 45.
Porcentaje para proyectar las ventas de SANBEL FLOWERS Cia. Ltda.
~ FACTORESINTERNOS =~ FACTORES EXTERNOS

2013 2014 CRECIMIENTO DEL MERCADO

$813.088,44 $885.234,46

8,87% 0,71%
4,79%

4,36%
9,15%

Al determinar la tasa de crecimiento del mercado, se procede a multiplicar
esta tasa que corresponde a 9,36% por el resultado de las ventas del afio
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2014 (afio base) que ascienden a $ 885.234,46; con ello se puede proyectar

los afos siguientes.

Tabla 46.
Proyeccion de las Ventas SANBEL FLOWER CIA. LTDA.

966.247,06

1.054.673,57
1.151.192,46
1.256.544,32

1.371.537,51

CRECIMIENTO DEL MERCADO
0,76
074 |y =0,0017x + 0,6905
0,72
2 0,70
Q
T 0,68 e CRECIMIENTO DEL
T
2 066 MERCADO
£ 0es — Lineal (CRECIMIENTO DEL
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0,60
0,58
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Figura 41. Variacion de la tasa de crecimiento del sector
zfloricola 2001-2015

Como se puede observar las ventas de la empresa tienen un crecimiento
sostenido lo cual constituye un escenario favorable para la empresa para los
préximos cinco afios, escenario que la empresa debe considerar segun la
tasa de crecimiento del sector que se realizé a través de una regresion lineal, la
cual sirve para predecir con cierta aproximacion los valores de la variable
dependiente (crecimiento del mercado al 2015) en funcién de los de la

independiente, en otras palabras sirve para estimar los valores reales dey.
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El objetivo primordial del analisis de regresion lineal es estimar el valor de
una variable aleatoria (la variable dependiente), dado que el valor de una
variable asociada (variable independiente) es conocido, en este caso se
recoge los datos del crecimiento del mercado del 2001 al 2012. La variable
dependiente también se llama variable de respuesta, mientras que la variable
independiente también se llama variable de prediccion.

La ecuacion de regresion es la formula algebraica por la cual se determina
el valor estimado de la variable dependiente o de respuesta, en este caso
esta ecuacion nos permite determinar que al 2015 el sector floricola crecera
en un 0,71%.

= Costo de Ventas

El costo de ventas de la empresa SANBEL FLOWERS Cia. Ltda. esta
constituida por el inventario inicial de bienes, compras netas locales de
bienes, inventario final de bienes no producidos por la compafiia es decir
corresponden a todos aquellos productos que se encuentran en bodegay que
fueron adquiridos para comercializar las flores. Asitambién se encuentran las
cuentas Inventario inicial de materia prima, Compras netas locales de materia
prima e Inventario final de materia prima que corresponde a semillas, abono,

insecticidas y otros que permitirdn cultivar a la flor.

Para proyectar esta cuenta, se ha tomado en consideracion las ventas
netas del afio 2013 y 2014, la tasa a la que se proyectara el costo de ventas
sera de acuerdo al analisis histérico comprandolo con la participacion de cada

una de las cuentas en relaciéon a las ventas de cada afo.
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Tabla 47.
Porcentajes para proyectar Costo de Ventas SANBEL FLOWER Cia.
Ltda.

49.436,79 8.638,12
6,08% 0,98% 3,53%
4,36%

-8.638,12 (1.210,33)
-1,06% -0,14% -0,60%

20.607,82 9.205,69
2,53% 1,04% 1,79%
4,36%

-9.205,69 (5.115,32)

Tabla 48.
Proyecciéon Costo de Ventas SANBEL FLOWER Cia. Ltda.

401.093,27 418.492,07 436.644,34 455.582,78 475.341,50

8.942,87 9.258,37 9.585,00 9.923,16 10.273,24

190.497,62 198.803,31 207.471,14 216.516,88 225.957,01

(1.217,59) (1.224,89) (1.232,23) (1.239,62) (1.247,05)

9.370,22 9.537,68 9.708,14 9.881,64 10.058,25
198.659,22 207.320,76 216.359,94 225.793,24 235.637,82

(5.159,06) (5.203,17) (5.247,66) (5.292,52) (5.337,78)

e GASTOS

Para poder proyectar cada una de las cuentas de los gastos de la empresa
se realizé una modificacion en el estado de resultados se clasifico a cada uno
de los gastos en dos grupos en administrativos y gastos de ventas para un
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mejor analisis y por ende para una mejor toma de decisiones dentro de la

empresa.

=  Gastos Administrativos

Los gastos administrativos de SANBEL FLOWER Cia. Ltda., se
proyectaron tomando en cuenta la tasa de incrementos salariales 4,12% para
la cuenta sueldos, salarios y demas remuneraciones, para las cuentas
beneficios sociales e indemnizaciones, aporte a la seguridad social incluido
los fondos de reserva, las cuentas impuestos contribuciones y otros, servicios
publicos, pago por otros servicios y pago por otros bienes se elaboré un
andlisis historico del 2013 al 2014 lo cual nos permitid obtener un promedio

en relacién a los ingresos de la empresa durante esos afios

Tabla 49.
Porcentajes para proyectar Gastos Administrativos.
_ $ 813.088,44 $885.234,46 PROYECCIONES
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» Gastos de Depreciacién

Los gastos por depreciacion se incluye a los activos fijos de la empresa
que se encuentran reflejados en el estado financiero, para la proyeccion se
toma en consideracion la variacion promedio de crecimiento del afio 2013 al
2014 y la tasa de inflacion 4,36% al 2014.

Seguidamente se muestra las proyecciones del gasto depreciacion que posee

la empresa:

Tabla 50.

Proyeccién Gasto Depreciacion

1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76

Tabla 51.

Proyeccion Gastos Administrativos.

_ 41734235  433.794,41  450.907,50  468.820,33  487.456,16
_ 236.675,27  246.42629  256.579,05  267.150,11  278.156,69
_ 71.905,40 74.867,90 77.952,46 81.164,10 84.508,06
_ 47.639,24 49.601,98 51.645,58 53.773,38 55.988,84
_ 1.897,08 1.924,55 1.952,41 1.980,68 2.009,36
_ 1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
| Servicios Publicos " 130366 1.807,33 1.811,00 1.814,68 1.818,37
- Pagos por Otros Servicios  22.971,11 23.552,48 24.148,56 24.759,72 25.386,36
| Pagos por Ofros Bienes 3248572 33.637,05 34.829,19 36.063,58 37.341,71

Gastos de Venta

Para realizar la proyeccion de cada una de las cuentas, se realiz6 un
analisis historico del 2013 al 2014 lo cual nos permitié obtener un promedio

en relacion a los ingresos de la empresa durante esos afos en las cuentas
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mantenimiento y reparacion, transporte, comisiones locales y gastos de
gestidn, las cuentas repuestos y herramientas y suministros y materiales se
proyectaron de acuerdo a la tasa de inflacibn que corresponde a 4,16% al
2014.

Al proyectar el gasto provision cuentas incobrables se toma como
referencia la ley de Régimen Tributario Interno donde menciona que las
provisiones para créditos incobrables originados en operaciones del giro
ordinario del negocio, efectuadas en cada ejercicio impositivo a razéon del 1%
anual sobre los créditos comerciales concedidos y que se encuentren
pendientes de recaudacion al cierre del mismo de acuerdo al Art.10 numeral

11 de esta ley.

Tabla 52.

Proyeccién Provisidn Cuentas Incobrables

- (2.192,56) (2.578,48) (3.032,32) (3.566,05) (4.193,71)

La cuenta intereses prestamos se proyectdé tomando en cuenta la
amortizacion del crédito que la empresa mantiene vigente con el sistema
financiero para financiar la compra de activos fijos y para las operaciones de
la empresa, a continuacion se muestra la proyeccion de la cuenta intereses

bancarios.

Tabla 53.

Proyecciéon Intereses Bancarios

18.309,05

15.029,06 11.362,24 7.263,00 2.680,32
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Tabla 54.
Proyeccion Gastos de Venta

B oo 50.809,42 57.006,75 53.737,17 49.937,38
_ 2.007,16 2.004,67 2.186,00 2.281,30 2.380,77

7.037,45 7.156,90 7.278,38 7.401,02 7.527,55

16.227,98 16.935,52 17.673,91 18.444,49 10.248,67
_ 17.899,42 18.253,88 1861536  18.984,00 19.359,94
_ (219256)  (257848)  (3.03232) (356605  (4.19371)
_ 908,05 908,83 909,60 910,37 911,15
_ 18.309,05 15.029,06 11.362,24 7.263,00 2.680,32
_ 2.004,52 2.009,05 2.013,59 2.018,14 2.022,70

* Estimacion del Estado de Pérdidas y Ganancias

El estado de pérdidas y ganancias se estimo para los proximos cinco afios
de acuerdo con las proyecciones financieras antes detalladas, se puede
apreciar un crecimiento constante, lo que demuestra la capacidad de crear
valor de la empresa SANBEL FLOWER Cia. Ltda.

Tabla 55.

Estado de Resultados Proyectado

2014
ARO BASE

885.234,46 966.247,06 ~ 1.054.673,57 1.151.192,46 1.256.544,32  1.371.537,51

2015 2016 2017 2018 2019

885.234,46 966.247,06 ~ 1.054.673,57 1.151.192,46 1.256.544,32  1.371.537,51

829.020,73  880.636,69 912.095,90 944.558,68 978.140,28  1.012.735,04
384.416,62  401.093,27 418.492,07 436.644,34 455582,78  475.341,50
8.638,12 8.942,87 9.258,37 9.585,00 9.923,16 10.273,24
182.538,92  190.497,62 198.803,31 207.471,14 216.516,88  225.957,01
(1.210,33)  (1.217,59) (1.224,89) (1.232,23) (1.239,62) (1.247,05)
9.205,69 9.370,22 9.537,68 9.708,14 9.881,64 10.058,25
190.359,54  198.659,22 207.320,76 216.359,94 22579324  235.637,82
(5.115,32)  (5.159,06) (5.203,17) (5.247,66) (5.292,52) (5.337,78)

CONTINUA —
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_ 444.604,11  479.54342 493.603,83 507.914,34 522557,51  537.393,54
_ 401.606,09  417.342,35 433.794,41 450.907,59 468.820,33  487.456,16
227.310,09  236.67527 246.426,29 256.579,05 267.150,11  278.156,69

69.060,12  71.905,40 74.867,90 77.952,46 81.164,10 84.508,06

45.754,17  47.639,24 49.601,98 51.645,58 53.773,38 55.988,84

1.870,00 1.897,08 1.924,55 1.952,41 1.980,68 2.009,36

2.033,83 1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76

_ 1.800,00 1.803,66 1.807,33 1.811,00 1.814,68 1.818,37
22.404,09  22.971,11 23.552,48 24.148,56 24.759,72 25.386,36

31.373,79  32.48572 33.637,05 34.829,19 36.063,58 37.341,71

42.998,02  62.201,07 59.809,42 57.006,75 53.737,17 49.937,38

1.923,30 2.007,16 2.094,67 2.186,00 2.281,30 2.380,77

6.920,00 7.037,45 7.156,90 7.278,38 7.401,92 7.527,55

_ 15.550,00  16.227,98 16.935,52 17.673,91 18.444,49 19.248,67
_ 17.551,84  17.899,42 18.253,88 18.615,36 18.984,00 19.359,94
(1.864,41)  (2.192,56) (2.578,48) (3.032,32) (3.566,05) (4.193,71)

907,28 908,05 908,83 909,60 910,37 911,15

10,01 18.309,05 15.029,06 11.362,24 7.263,00 2.680,32

2.000,00 2.004,52 2.009,05 2.013,59 2.018,14 2.022,70

_ 56.213,73  85.610,37 142.577,67 206.633,79 278.404,04  358.802,47
8.432,06  12.841,56 21.386,65 30.995,07 41.760,61 53.820,37

47.781,67  72.768,82 121.191,02 175.638,72 236.643,44  304.982,10

10.511,97  16.009,14 26.662,02 38.640,52 52.061,56 67.096,06

37.26970  56.759,68 94.529,00 136.998,20 184.581,88  237.886,03

b) Estado de Situacion Financiera

Para el desarrollo de la valoracion de la organizacién contempla valores
importantes como caja, bancos, inventarios y cuentas por cobrar, por tal
razon es necesario establecer proyecciones, para disefiar los posibles

escenarios que se pueden presentar.

Esto basicamente permite establecer los supuestos de proyeccion de las
principales cuentas de activos, pasivos y patrimonio, para los préximos 5
afos, y posteriormente realizar los ajustes necesarios sobre la utilidad neta.
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e ACTIVOS

= Efectivo y Equivalentes del Efectivo

Es importante mencionar que para las proyecciones se toma en
consideracion las ventas de los afios analizados, puesto que la relacion
gue mantienen con las cuentas es directa, pues la variacion de las mismas,
va a depender mucho de las ventas que se mantenga en los afios

proyectados.

Para la proyeccion de estas cuentas es necesario considera el
incremento de las ventas para los préximos 5 afios mas el promedio de los
porcentajes historicos del afio 2013 y 2014 con relacién a las ventas de los
mismos, por lo tanto se proyect6 con un porcentaje del 0.62% para caja y

3.94% para bancos.

Tabla 56.

Proyeccion Efectivo y Equivalentes del Efectivo

813.088,44 885.234,46
0,25% 0,98% 0,62% 0,62%

2.020,73 8.709,07
1% 4% 4% 3,94%

8.082,91 34.836,27

= Exigible

Para la proyeccion de cuentas por cobrar se tomaré en cuenta la tasa de
crecimiento promedio de participacion de dicha cuenta en las ventas del afio
2013 y 2014, este valor se utilizara para las proyecciones de los préximos 5
afos. Por otra parte el célculo de la provision cuentas incobrables es del 1%,
que es el valor permitido que se debe calcular sobre las cuentas por cobrar.
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Tabla 57.
Tasa de crecimiento promedio del exigible

813.088,44 885.234,46
14,35% 20,85% 17,60%
116.693,23 184.576,09
-0,14% -0,21% -0,18%
(1.178,72) (1.864,41)
6,40% 6,85% 6,63%
52.062,90 60.645,30

= |nventario

Para la estimacion del nivel de inventario que se mantendra en los afios
proximos se realiz6 en base a la inflacion del 4,36% tomando en consideracion

gue este indice influye en los precios del producto.

También se tomd en cuenta el calculo de la tasa promedio de participacion
histérica del inventario en las ventas de los afios 2013 y 2014, obteniendo el
porcentaje de proyeccién para los proximos 5 afios de esta cuenta.

Tabla 58.

Participacion del inventario sobre las ventas

1,13% 0,58% 0,86% 4,36% 5,22%
9.205,69 5.115,32
1% 0,1% 1% 4,36% 5%
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*» Propiedades, Maquinariay Equipo

e Equipos de Oficina, Muebles y Enseres

Al realizar la proyeccion de esta cuenta se tom@ en consideracion el
promedio historico de los afios 2013 y 2014 de la tasa de crecimiento sobre

las ventas mas el porcentaje de inflacion del 4,36% para los proximos 5 afos.

e |Instalaciones

Es necesario dar a conocer que la empresa no registra en sus balances
las instalaciones, por lo que no se tienen datos para realizar la proyeccion de

esta cuenta, a su vez esto va influir en el valor de la empresa.

e Maquinariay Equipos

Tomando en consideracion que la empresa se dedica a la produccién y
comercializacion de flores, es muy necesario la proyeccion de esta cuenta,
por lo que se realiza un supuesto de que SANBEL adquirira estos activos en
el afio 2018, basandose en la tasa promedio sobre el histérico de las ventas
de los afio 2013-2014 mas el porcentaje de inflacion del 4,36 %, debido a que

son valores muy representativos la inversion se realizara solo en este afio.

e Equipo de Computaciéon y Software

Al proyectar esta cuenta se mantuvo un supuesto de que la empresa
adquirira este activo tomando en consideracion el promedio histérico de los
afos 2013y 2014 de la tasa de crecimiento sobre las ventas mas el porcentaje

de inflacion del 4,36% para los proximos 5 afnos.
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e Depreciaciéon

Para la proyeccion de esta cuenta, se tomara en consideracion la proyeccion

de los activos fijos con su respectivo porcentaje de depreciacion.

Tabla 59.

Porcentajes de proyeccion de Propiedades, Maquinaria 'y Equipo

(VENTAS | 813.088,00 885.234,00

% 0,00% 0,24% 0,12% 436%  4,48%
Mueblesy Enseres 215000  34.972,64

% 2,32% 2,13% 2,22% 436%  6,58%
_ 18.848,72 18.848,71 90.197,99

% 0,03% 0,03% 0,03% 436%  4,39%

e PASIVOS

= Deudas Locales

Para la estimacion de este valor se realizd proyecciones para los préximos
afos, para lo cual se tomé en consideracion la tasa promedio de crecimiento
en base a los costos, mas el porcentaje de ventas del 9,15%, con este valor

se proyectd los 5 afios posteriores.

= Deudas Fiscales

Para la proyeccion de esta cuenta se tomoO en consideracion la tasa
promedio de crecimiento en base a los costos, asi como también el
crecimiento de las ventas del 9,15% este rubro se utilizé para las proyecciones

de los 5 afios proximos.
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» Deudas Sociales
Para la proyeccién de esta cuenta se tomo en cuenta la tasa promedio de
crecimiento en base a los costos y el porcentaje de crecimiento de la cuenta

sueldos y salarios (4,12%), para los proximos 5 afos.

Tabla 60.
Porcentaje de proyeccion deudas locales, deudas fiscales y deudas

813.088,44 885.234,46
7,78% 4,74% 15,41% 9,15%
63.257,50 41.985,91
0,00% 0,64% 9,47% 9,15%
= 5.673,69
0,50% 4,04% 6,39% 4,12%
4.102,46 35.767,64

e Pasivos a Largo Plazo
» Préstamos a Largo Plazo

Al proyectar esta cuenta se toma en consideracién que se amortizaron en
5 afos, puesto que este es el tiempo que SANBEL dispone para la
cancelacion de sus obligaciones, acorde con lo establecido por la institucion
financiera. (Ver anexo C).

Tabla 61.

Porcentaje de proyeccion Pasivo no Corriente

813.088,44 885.234,46
14,59% 19,88% 17,24%
118.662,05 175.964,58
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e PATRIMONIO

= Capital Social

Para el tratamiento de esta cuenta se establecera que para los proximos
5 el capital social se mantendra las mismas aportaciones por lo que esta
cuenta no sera proyectada, y se mantendra las mismas cantidades de los afios

anteriores.

e Utilidades Retenidas

Se consider6 necesario la creacion de la cuenta utilidades retenidas, con la
finalidad de proteger la liquidez de la empresa. Al no entregar todas las
utilidades a los socios, la empresa puede incrementar su capital de trabajo
para realizar inversiones o para pagar obligaciones financieras disminuyendo
asi los costos financieros. La creacion de esta cuenta permitio cuadrar el
estado de situacion financiera para los proximos 5 afios, puesto que hacer una
modificacién en las cuentas de activo afectaban al fondo de maniobra, por lo
que nos daba flujos de efectivo negativos, siendo perjudicial para el valor de

la empresa.

e Estimacion del Estado de Situacién Financiera

Después de haber realizado las proyecciones de dichas cuentas del
Estado de situacion financiera el mismo que se proyectd con base en el
método de tasas de crecimiento, en las cuentas del activo y pasivo, mientras
gue en el patrimonio, se estimo la creacion de la cuenta utilidades retenidas,
mientras que la cuenta de resultados se ajustd acuerdo con la utilidad neta

tomada del estado de resultados proyectado para los 5 afios posteriores.



Tabla 62.

Estado de Situacion Financiera Proyectado

2013

196.703,58
10.103,64

2.020,73
8.082,91
168.756,13

116.693,23

117.871,95

-1.178,72

52.062,90

17.843,81

9.205,69

8.638,12
17.068,18
17.068,18

0,00

18.848,72

250,00

-2.030,54
213.771,76

67.359,96

63.257,50
63.257,50
0,00

0,00

0,00

0,00
4.102,46
0,00

0,00

0,00

0,00

2014

295.092,38
43.545,34

8.709,07
34.836,27
245.221,39

184.576,09

186.440,50

-1.864,41

60.645,30

6.325,65

5.115,32

1.210,33
17.184,34
17.184,34

2.150,00

18.848,71

250,00

-4.064,37

312.276,72

83.427,24

41.985,91
41.985,91
5.673,69
317,25
604,64
4.751,80

35.767,64
4.765,96
219,35

22.881,27

28,32

2015

333.350,25

44.969,90

8.762,73
36.207,17
281.727,91

217.063,69

219.256,25

(2.192,56)

64.664,22

6.652,44

5.382,08

1.270,36
21.683,83
21.683,83

4.300,00

18.848,71

500,00

(1.964,88)
355.034,08

86.510,62

48.456,53
48.456,53
6.211,01
347,30
661,90
5.201,82

38.054,09
5.070,62
233,37

24.343,96

30,13

2016

377.663,82

46.448,74

8.816,72
37.632,02
324.218,96

255.269,48

257.847,96

(2.578,48)

68.949,48

6.996,12

5.662,76

1.333,36
20.249,42
20.249,42

6.546,35

18.848,71

760,97

(5.906,62)
397.913,24

103.210,29

55.924,36
55.924,36
6.799,23
380,19
724,59
5.694,45

40.486,70
5.394,76
248,29

25.900,15

32,06

2017

429.060,21

47.983,98

8.871,05
39.112,93
373.718,66

300.199,95

303.232,27

(3.032,32)

73.518,71

7.357,57

5.958,08

1.399,49
16.937,79
16.937,79

8.893,37

18.848,71

1.033,40

(11.837,69)
445.998,00

115.061,06

64.543,10
64.543,10
7.443,14
416,19
793,21
6.233,74

43.074,82
5.739,63
264,16

27.555,82

34,11

2018

488.744,99
49.577,84

8.925,71
40.652,13
431.429,46

353.038,71

356.604,76

(3.566,05)

78.390,75

7.737,69

6.268,79

1.468,90
31.793,87
31.793,87

11.345,57

38.938,36

1.317,79

(19.807,85)
520.538,86

128.251,07

74.490,10
74.490,10
8.148,04
455,61
868,33
6.824,11

45.612,92
6.106,53
281,05

29.317,33

36,29

111

2019

568.133,44

51.232,60

8.980,71
42.251,90
498.763,38

415.177,73

419.371,44
(4.193,71)

83.585,65

8.137,46

6.595,71

1.541,75
48.173,26
48.173,26

13.907,66

60.350,66

1.614,66

(27.699,72)
606.306,70

143.418,51

85.970,07
85.970,07
8.919,70
498,75
950,56
7.470,38

48.528,74
6.496,89
299,01

31.191,44

38,61

CONTINUA —
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4.102,46 7.872,74 8.376,01 8.911,44 9.481,11 9.871,73 10.502,78
118.662,05 175.964,58 148.151,98 117.059,39 82.299,98 43.441,33
118.662,05 175.964,58 148.151,98 117.059,39 82.299,98 43.441,33

186.022,01  259.391,82  234.662,60 220.269,68 197.361,05 171.692,40 143.418,51

400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00 400,00
27.349,75 52.484,90 85.610,37  142.577,67 206.633,79 278.404,04 358.802,47

34.361,10 34.665,88 41.603,17 70.042,42 103.685,73

27.749,75 52.884,90 120.371,47 177.643,55 248.636,95 348.846,46 462.888,19

213.771,76  312.276,72  355.034,08 397.913,24 445.998,00 520.538,86 606.306,70

e Analisis del flujo de cajalibre

Una vez determinado el estado de pérdidas y ganancias y el estado de
situacién financiera, es preciso distinguir los flujos de caja libres estimados

para los préximos cinco afios, sin aplicar estrategias financieras.

Las ventas netas, costos de ventas, y gastos se tomaron del estado de

resultados proyectado hasta el 2019.

Por otro lado los impuestos se han calculado partiendo del porcentaje
establecido por el SRI, que es del 22% de Impuesto a la Renta a partir del
2013.

e Determinacién del Fondo de maniobra

Para poder realizar el célculo del fondo de maniobra, se aplica la siguiente

férmula:
Fondo de Maniobra = Activo Corriente — Pasivo Corriente
También denominado capital de trabajo, capital circulante, capital

corriente, fondo de rotacion o capital de rotacion, es la parte del activo

circulante que es financiada con recursos de caracter permanente por tanto
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se puede decir que es una medida de la capacidad que tiene la empresa para

continuar con el normal desarrollo de sus actividades en el corto plazo.

Para el caso practico de la valoracion de la empresa SANBEL FLOWERS
Cia. Ltda., se emplea la variacion de afio a afio del fondo de maniobra, a partir
del quinto afio se considera la variacion del afio anterior, porque la empresa

siempre necesitara de un capital para poder operar normalmente.

Tabla 63.
Fondo de Maniobra

217.063,69  255.269,48 300.199,95 353.038,71  415.177,73
6.652,44 6.996,12 7.357,57 7.737,69 8.137,46
48.456,53 55.924,36 64.543,10 74.490,10 85.970,07
175.259,60  206.341,24  243.014,41  286.286,30 337.345,11
31.081,64 36.673,18 43.271,89 51.058,81 51.058,81

e Flujo de cajalibre

Se puede deducir que el flujo de caja libre es el saldo disponible para
pagar a los accionistas y para cubrir el servicio de la deuda (intereses de la
deuda mas principal de la deuda) de la empresa, después de descontar las
inversiones realizadas en activos fijos y en necesidades operativas de fondos,
la empresa mantiene flujos de efectivo positivos, esto considerando que la
proyeccién de los flujos de caja no ha aplicado ningun tipo de estrategia

financiera.

Tabla 64.
Flujo de Caja Libre

966.247,06 1.054.673,57 1.151.192,46 1.256.544,32 1.371.537,51

401.093,27 418.492,07 436.644,34 455.582,78 475.341,50
565.153,79 636.181,50 714.548,13 800.961,55 896.196,00
415.377,46 431.817,56 448.918,25 466.706,25 485.209,40

43.892,02 44.780,37 45.644,51 46.474,18 47.257,06

CONTINUA —
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_ 1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
_ 18.309,05 15.029,06 11.362,24 7.263,00 2.680,32
_ 85.610,37  142.577,67 206.633,79 278.404,04 358.802,47
_ 16.009,14 26.662,02 38.640,52 52.061,56 67.096,06
_ 69.601,23  115.915,65 167.993,27 226.342,49 291.706,40
_ 1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
_ 71.566,12  117.892,49 169.982,61 228.456,57 293.953,16
_ 31.081,64 36.673,18 43.271,89 51.058,81 51.058,81
_ 40.484,48 81.219,32 126.710,73 177.397,76 242.894,35

e Descuento de los flujos de caja

Una vez obtenidos los flujos de caja y descontar los mismo, se debe
recordar que el valor del dinero cambia en el tiempo, por ende, la actualizacion
o célculo del Valor Actual Neto, nos permitiran conocer un unico valor real de

los flujos de efectivo futuros.
a) Tasas de Descuento

La Tasa de descuento se utliza para actualizar los flujos
de Ingresos y Costos Futuros del proyecto de Inversion, con el fin de expresar
el valor monetario de esos flujos en dolares de un periodo determinado. La
tasa resultante es una media ponderada entre el coste del capital propio y el

coste del capital ajenos se calcula con la siguiente formula:

CAA
WACC = Ke———— + Kd(1 = T)

CAA+D CAA+D

Dénde:

Ke: Tasa de costo de oportunidad de los accionistas
CAA: Capital Aportado por los accionistas
D: Deuda Financiera Contraida


http://www.eco-finanzas.com/diccionario/F/FUTUROS.htm
http://www.eco-finanzas.com/diccionario/I/INVERSION.htm
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Kd: Costo de la deuda financiera
T: Tasa de impuesto a las ganancias
WACC: Promedio ponderado del costo de capital

Ke: Tasa de costo de oportunidad de los accionistas.

Tabla 65.

Datos tasa de actualizacion

120.371,47
La deuda financiera contraida representa el 55% Pasivo

148.151,98
Total
268.523,46
11,20% Tasa Activa Efectiva Maxima para el segmento
productivo Corporativo aplicable en los bancos del Ecuador. Ver anexo

33,70%
22% de Impuesto a la
Renta +15% Reparto
utilidades

14,43%
Observar el calculo de tasa
de costo de oportunidad de
los accionistas.

e Calculo WACC:

CAA
WACC = Ke———— + Kd(1 = T)

CAA+D CAA+D

WACC = 0,1443 045 +0,1120(1 — 0,3370) 0,55
Y 0,45+ 0,55 ' ’ 0,45 + 0,55

WACC = 0,1057 = 10,57%

e Tasa de costo de oportunidad de los accionistas

El costo de oportunidad se entiende como aquel costo en que se incurre
al tomar una decisién y no otra. Es aquel valor o utilidad que se sacrifica por
elegir una alternativa A y despreciar una alternativa B. Tomar un camino
significa que se renuncia al beneficio que ofrece el camino descartado.
(Gerencie, 2008)



116

Es necesario mencionar que en estados unidos, no existen empresas
dedicadas a la produccién y comercializacion de flores, por tal razon se realiz

una comparacion con empresas floricolas del Ecuador.

Jaime Sabal, plantea un modelo denominado “de practicantes”, en la que se
adapta el método CAMP, mediante la siguiente férmula:

E(Ri,x)=RF+E(RM)-RF]

Dénde:

E(Rix): Es el rendimiento esperado del activo i en el pais x.

Rf: Es una tasa libre de riesgo

E(Rm): Es el rendimiento esperado del mercado por todos los inversionistas
dentro de la industria en cuestion. AGROCOEX y NEVADO ECUADOR. (Ver
Anexo D)

Para obtener el costo de capital, se basara el célculo, en la informacion de
dos empresas similares a SANBEL FLOWERS Cia. Ltda., cuya actividad

comercial es similar en ecuador.

Tabla 66.
Empresas para la comparacion

AGROCOEX NEVADO ROSS
1.093.798,79 2.898.456,87
750.003,00 2.803.459,00
22,00% 22,00%

Fuente: Superintendencia de Compaiiias

También es necesario recaudar informacion de indices macroeconémicos del

ecuador como se detallan a continuacion:
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Tabla 67.
Datos para el célculo de la tasa de costo de capital

4,23%

9,79%

Para calcular el rendimiento requerido de una empresa similar en
Ecuador, es necesario conocer que nuestro pais no cuenta con empresas
floricolas que cotizan en la bolsa de valores. Por lo que se hace una
modificacién en la formula del calculo del rendimiento requerido del ecuador,
utilizando solo informacion de empresas e indicadores econdmicos

nacionales como:

Riesgo pais, tasa de inflacion, tasa impositiva, la deuda y capital de las
empresas nacionales dedicadas al cultivo y exportacion de flores
(AGROCOEX Y NEVADO ECUADOR).

KRealgcyador = [(1+RpEcuador)] -1
KRealg yador = [(1 +0.0979)] — 1
KRealgcyador = 0,0979 = 9,79 %

En términos nominales, el rendimiento minimo requerido se cuantifica a

continuacion:

KNominalg.y,qor = [(1 + KRealgcyagor) * (1+tasadeinflaciongeyagor)] — 1
KNominalg.y,gor = [(1 + 0.0979) * (1 + 0.0436)] — 1
KNominalg.a40or = 0,1443 = 14,43%

Al realizar el célculo, obtenemos un costo de oportunidad de los
accionistas del 14,43%, por lo tanto entendemos que los, accionistas quieren
recibir este porcentaje como minimo por su inversion, a partir del Costo de
oportunidad las empresas generan valor para el propietario.
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e Valor Residual

Al calcular el valor residual, para determinar el valor de la empresa, se
considera el valor del negocio en los afios posteriores al ultimo periodo
proyectado, expresado en valores presentes, se puede definir como una renta
perpetua. Al calcular el valor residual se utilizo el modelo de Gordon se ha de
estimar la tasa de crecimiento del 4,2% de acuerdo al PIB. Esta forma de
calculo del valor residual consta de dos partes: primero se calcula una renta
perpetua utilizando los crecimientos del mercado de la compafiiay después

se trae ésta a valor presente.

FCFF * (1 + g)

VR =
(WACC — g)(1 + WACC)"

Donde:

VR= Valor Residual

FCFF= Flujo de Caja Libre para la empresa en el tltimo afio estimado
g= Tasa media de crecimiento para los futuros flujos de n

n= Numero de afios de duracion del proyecto

WACC-= Coste de Capital Medio Ponderado

Célculo:

237967,28 * (1 + 4,2%)
(0,1057 — 4,2%)(1 + 0,1057)5

Valor Residual =

Valor Residual = $ 2405440,04

4.1.2. Valor de la Empresa SANBEL FLOWERS Cia. Ltda.

Una vez actualizados los flujos de caja futuros, se aflade el valor residual
y con la disminucion de la inversion inicial se obtiene el valor de la empresa,
cuyo valor es de $2.366.575,79 después de realizar el calculo
correspondiente.
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Tabla 68.
Descuento del flujo de caja y valor de la empresa

966.247,06 1.054.673,57 1.151.192,46 1.256.544,32 1.371.537,51
401.093,27 418.492,07 436.644,34 455.582,78 475.341,50
565.153,79 636.181,50 714.548,13 800.961,55 896.196,00
417.342,35 433.794,41 450.907,59 468.820,33 487.456,16
62.201,07 59.809,42 57.006,75 58.737,17 49.937,38
1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
18.309,05 15.029,06 11.362,24 7.263,00 2.680,32

65.336,44 125.571,77 193.282,20 269.026,96 353.875,39
16.009,14 26.662,02 38.640,52 52.061,56 67.096,06
49.327,30 98.909,74 154.641,68 216.965,41 286.779,33

1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
51.292,18 100.886,59 156.631,02 219.079,49 289.026,09

31.081,64 36.673,18 43.271,89 51.058,81 51.058,81
20.210,54 64.213,41 113.359,14 168.020,68 237.967,28
20.210,54 64.213,41 113.359,14 168.020,68 2.643.407,32

18.278,95 58.076,30 102.524,99 151.962,33 2.390.767,29
2.721.609,86

(355.034,08)
2.366.575,79

4.1.3. Indicadores para medir la Creacion de Valor de una Empresa

e TIR

La tasa interna de retorno (TIR), es la tasa que iguala el valor presente
neto a cero. La tasa interna de retorno también es conocida como la tasa de
rentabilidad producto de la reinversion de los flujos netos de efectivo dentro
de la operacién propia del negocio y se expresa en porcentaje. También es
conocida como Tasa critica de rentabilidad cuando se compara con la tasa
minima de rendimiento requerida (tasa de descuento) para un proyecto de
inversion especifico. (FUTURO, 2012)
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Tabla 69.
Célculo delaTIR

(355.034,08)
18.278,95
58.076,30
102.524,99
151.962,33
2.390.767,29
TIR 55%

a A W N B O

Como se puede evidenciar el presente proyecto presenta un TIR del 55%,
por lo tanto se considera una tasa maxima aceptable que genera rentabilidad

para sus accionistas.

4.1.4. Andlisis de Sensibilidad

Es de gran importancia analizar escenarios puesto que pueden existir
variables que cambien la situacion de la empresa como un incremento o una
disminucién en las ventas, asi como también un incremento o una disminucién
del costo de capital. Observar estas variaciones va a permitir dar un rango
real del valor de la empresa bajo varias condiciones que pueden sufrir cambios

significativos, para esto se desarrolla un escenario pesimista y otro optimista.

e SIMULACION

e Mayores ventas

Para realizar un escenario con mayores ventas es necesario tomar en
cuenta un incremento en las ventas a un 15% debido a un crecimiento en la
economia, atraccion del mercado por las flores que oferta la empresa o
preferencia de los clientes el valor de la empresa asciende a
$3.153.453,17comparandolo con el escenario base que fue de $2.366.575,79,
asi como también existe un incremento de la TIR a un 80 %, por lo tanto se
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demuestra que el incremento o disminucion de las ventas tiene un mayor
impacto en el valor intrinseco de SANBEL FLOWERS.

Tabla 70.
Simulacion Valor de la empresa con mayor porcentaje de crecimiento

en Ventas

1.111.184,12 1.212.874,60 1.323.871,33 1.445.025,97 1.577.268,13
401.093,27 418.492,07 436.644,34 455.582,78 475.341,50
710.090,85 794.382,54 887.227,00 989.443,20 1.101.926,63
417.342,35 433.794,41 450.907,59 468.820,33 487.456,16
62.201,07 59.809,42 57.006,75 53.737,17 49.937,38
1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
18.309,05 15.029,06 11.362,24 7.263,00 2.680,32

210.273,50 283.772,80 365.961,07 457.508,61 559.606,02
16.009,14 26.662,02 38.640,52 52.061,56 67.096,06
194.264,36 257.110,78 327.320,55 405.447,06 492.509,96

1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
196.229,24 259.087,63 329.309,89 407.561,14 494.756,71

31.081,64 36.673,18 43.271,89 51.058,81 51.058,81
165.147,60 222.414,45 286.038,01 356.502,33 443.697,90
165.147,60 222.414,45 286.038,01 356.502,33 2.849.137,94

149.363,85  201.157,49  258.700,32  322.430,11 2.576.835,49
V] 3:508.487,25
DU RSB (85503408)
V| 3:153453.17

e Menores ventas

En este escenario se toma en consideracion la posibilidad de una
reduccion AL 5% de las ventas, debido a un incremento en el costo del
producto que influyen en gran medida en las ventas, o por el incremento de
competencia en el mercado, demostrando una disminucion del valor intrinseco
de SANBEL, pasando de $2.366.575,79cifra que ostentaba la empresa en el
escenario base, a un valor de $ 2.104.283,32, si las ventas se vieran
reducidas, ademas, de una reduccion de la TIR a un 48%, como se puede

observar en la tabla a continuacion.
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Tabla 71.
Simulacion Valor de la empresa con menor porcentaje de crecimiento

en Ventas

917.934,71 1.001.939,89 1.093.632,84 1.193.717,11 1.302.960,63
401.093,27 418.492,07 436.644,34 455.582,78 475.341,50
516.841,44 583.447,82 656.988,50 738.134,33 827.619,13
417.342,35 433.794,41 450.907,59 468.820,33 487.456,16
62.201,07 59.809,42 57.006,75 53.737,17 49.937,38
1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
18.309,05 15.029,06 11.362,24 7.263,00 2.680,32

17.024,08 72.838,09 135.722,58 206.199,75 285.298,52
16.009,14 26.662,02 38.640,52 52.061,56 67.096,06
1.014,94 46.176,06 97.082,06 154.138,19 218.202,46

1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
2.979,83 48.152,91 99.071,40 156.252,27 220.449,21

31.081,64 36.673,18 43.271,89 51.058,81 51.058,81
(28.101,81) 11.479,73 55.799,51 105.193,46 169.390,40

(28.101,81) 11.479,73 55.799,51 105.193,46 2.574.830,44

(25.416,02) 10.382,57 50.466,55 95.139,74 2.328.744,55
2.459.317,40
(355.034,08)
2.104.283,32

e Mayor Costo de Venta

Para este escenario se considera una disminucion del costo de venta en
un 5%, la empresa reduce su valor de $2.366.575,79 a $2.157.953,34una
diferencia representativa, también presenta una TIR del 50% que puede
ocurrir en el caso de que los costos de venta disminuyan, como se puede

evidenciar el incremento de los costos de venta afectan al valor de la empresa.
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Simulacion Valor de la empresa con mayor porcentaje de crecimiento

en Costo de Venta

966.247,06
421.147,94
545.099,13
417.342,35
62.201,07

1.964,88
18.309,05

45.281,77

16.009,14
29.272,63

1.964,88
31.237,52
31.081,64

155,88
155,88

140,98

e Menor costo de venta

1.001.939,89

439.416,67
562.523,22
433.794,41
59.809,42
1.976,85
15.029,06

51.913,49

26.662,02
25.251,46

1.976,85
27.228,31
36.673,18

(9.444,87)
(9.444,87)

(8.542,19)

1.151.192,46
458.476,55
692.715,91
450.907,59
57.006,75
1.989,34
11.362,24

171.449,98

38.640,52
132.809,46

1.989,34
134.798,81
43.271,89

91.526,92
91.526,92

82.779,36

1.256.544,32
478.361,91
778.182,41
468.820,33
53.737,17
2.114,08
7.263,00

246.247,83

52.061,56
194.186,27

2.114,08
196.300,35
51.058,81

145.241,54
145.241,54

131.360,28

1.302.960,63
499.108,58
803.852,05
487.456,16
49.937,38
2.246,76
2.680,32

261.531,44

67.096,06
194.435,38

2.246,76
196.682,14
51.058,81

145.623,32
2.551.063,37

2.307.248,98
2.512.987,41
(355.034,08)
2.157.953,34

En el supuesto caso de una disminucién del costo de venta a un 5%, la

empresa aumenta su valor en $2.203.189,31comparandolo con el escenario

en el cual se incremento el costo de venta, en el que la empresa fue evaluada

en $2.157.953,34 por tal razén, es posible deducir que el costo de venta,

constituye una variable con relevancia para la ponderacion de la empresa y la

creacion de los escenarios.
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Simulacion Valor de la empresa con un menor porcentaje de

crecimiento en Costo de Venta

917.934,71
381.038,61
536.896,10
417.342,35
62.201,07

1.964,88
18.309,05

37.078,75

16.009,14
21.069,61

1.964,88
23.034,49
31.081,64

(8.047,15)
(8.047,15)

(7.278,05)

e Menor tasa de descuento

1.001.939,89
397.567,46
604.372,43
433.794,41
59.809,42
1.976,85
15.029,06

93.762,69

26.662,02
67.100,67

1.976,85
69.077,52
36.673,18

32.404,34
32.404,34

29.307,34

1.093.632,84
414.812,12
678.820,72
450.907,59
57.006,75
1.989,34
11.362,24

157.554,79

38.640,52
118.914,27

1.989,34
120.903,62
43.271,89

77.631,73
77.631,73

70.212,19

1.193.717,11
432.803,64
760.913,47
468.820,33
53.737,17
2.114,08
7.263,00

228.978,89

52.061,56
176.917,33

2.114,08
179.031,41
51.058,81

127.972,60
127.972,60

115.741,80
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1.302.960,63
451.574,43
851.386,20
487.456,16
49.937,38
2.246,76
2.680,32

309.065,59

67.096,06
241.969,53

2.246,76
244.216,29
51.058,81

193.157,48
2.598.597,52

2.350.240,12
2.558.223,39
(355.034,08)
2.203.189,31

Considerando que existe una disminucién del costo de la deuda financiera

a una tasa de 10%, la empresa incrementa su valor de $2.366.575,79 a $

3.547.408,11una diferencia representativa, también existe un incremento de

la TIR a un 86% que puede ocurrir en el caso de que la tasa de interés activa

sea reducida o se encuentre una mejor tasa de financiamiento.

Tabla 74.

Simulacion Valor de la empresa con un menor porcentaje de

crecimiento de la Tasa de Descuento

1.111.184,12
381.038,61
730.145,51
417.342,35
62.201,07
1.964,88

1.212.874,60
397.567,46
815.307,14
433.794,41
59.809,42
1.976,85

1.323.871,33
414.812,12
909.059,21
450.907,59
57.006,75
1.989,34

1.445.025,97
432.803,64
1.012.222,34
468.820,33
53.737,17
2.114,08

1.577.268,13
451.574,43
1.125.693,70
487.456,16
49.937,38
2.246,76

CONTINUA —
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18.309,05 15.029,06 11.362,24 7.263,00 2.680,32

230.328,16 304.697,41 387.793,28 480.287,75 583.373,09

16.009,14 26.662,02 38.640,52 52.061,56 67.096,06
214.319,02 278.035,38 349.152,77 428.226,20 516.277,03

1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
216.283,90 280.012,23 351.142,11 430.340,28 518.523,79
31.081,64 36.673,18 43.271,89 51.058,81 51.058,81

185.202,26 243.339,05 307.870,22 379.281,47 467.464,98
185.202,26 243.339,05 307.870,22 379.281,47 3.176.993,39

168.365,69  221.217,32  279.882,02  344.801,33 2.888.175,81
3.902.442,18
(355.034,08)
3.547.408,11

e Mayor tasa de descuento

Al realizar el supuesto caso de un aumento del costo de la deuda
financiera a una tasa del 15%, la empresa disminuye su valor en
$835.859,55al compararlo con el escenario base, en el que la empresa fue
evaluada en $2.366.575,79 por tal razon, es posible deducir que las ventas,
son una variable con mayor relevancia para la ponderacion de la empresa y

la creacion de los escenarios.

Tabla 75.
Simulacion Valor de la empresa con una mayor porcentaje de

crecimiento de la Tasa de Descuento

917.934,71 1.001.939,89 1.093.632,84 1.193.717,11 1.302.960,63
421.147,94 439.416,67 458.476,55 478.361,91 499.108,58
496.786,77 562.523,22 635.156,29 715.355,19 803.852,05
417.342,35 433.794,41 450.907,59 468.820,33 487.456,16
62.201,07 59.809,42 57.006,75 53.737,17 49.937,38
1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
18.309,05 15.029,06 11.362,24 7.263,00 2.680,32

(3.030,58) 51.913,49 113.890,36 183.420,61 261.531,44

16.009,14 26.662,02 38.640,52 52.061,56 67.096,06
(19.039,72) 25.251,46 75.249,84 131.359,05 194.435,38

1.964,88 1.976,85 1.989,34 2.114,08 2.246,76
(17.074,84) 27.228,31 77.239,18 133.473,14 196.682,14
31.081,64 36.673,18 43.271,89 51.058,81 51.058,81

CONTINUA —
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(48.156,48) (9.444,87) 33.967,30 82.414,32  145.623,32
(48.156,48) (9.444,87) 33.967,30 82.414,32 1.310.747,39

(41.875,20) (8.212,93) 29.536,78 71.664,63 1.139.780,34

1.190.893,62

D s @s503409

835.859,55

e Escenario Optimista

Para la elaboracion del escenario optimista para la empresa puede
presentarse en el caso de que se incrementen las ventas o disminuya la tasa
de descuento, donde el valor de SANBEL FLOWERS crece

significativamente.

Para este escenario se considera que las ventas de la empresa se
incrementan al 15%, mientras que el costo de ventas disminuye en un 5% y

la tasa de descuento decremento al 10%.

Tabla 76.
Escenario Optimista

2.203.189,31 3.547.408,11

e Escenario Pesimista

Podemos considerar que la empresa puede disminuir su valor, cuando

disminuyan las ventas o la tasa de descuento (WACC) se eleve.

Para este escenario se considera que las ventas de la empresa se
reduciran un 5%, los costos de venta se elevaran en un 5% mientras que la

tasa de descuento se eleva al 15%.
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Tabla 77.

Escenario Pesimista

2.157.953,34 835.859,55

4.1.5. Valor de la Accioén

En este punto se presenta el valor de cada accién, en el supuesto que
SANBEL FLOWER Cia. Ltda., considere emitir acciones para cotizar en una
bolsa de valores. El valor de una accién se distingue de dos maneras, por su
valor economico el cual se calcula dividiendo el valor de la empresa, mediante
la actualizacion de sus flujos futuros entre el nUmero de acciones y el valor
contable que se realiza a través del patrimonio de la empresa y el nUmero de

acciones que se va a emitir.

Tabla 78.

NUmero de acciones

1000,00 1000
1000,00 1000
1000,00 1000
1000,00 1000
1000,00 1000
5000,00 5000

La empresa estad conformada por cinco accionistas, de los cuales cada
uno aporto con $1000,00 para conformar la misma, cada accion tiene un valor
nominal de $1,00.
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Tabla 79.
Valor de las acciones

5000 5000 5000
$ 1,00 $ 1,00 $ 1,00

462.888,19 462.888,19 462.888,19
92,58 92,58 92,58
473,32 709,48 167,17

Una vez aplicado el método de descuentos de flujos de caja libre para la
valoracion de la empresa SANBEL FLOWERS Cia. Ltda., se observa un buen
escenario en relacion del valor contable que es de $ 462.888,19, puesto que
a través de la valoracion de la empresa con flujos futuros se determina la alta
probabilidad del valor de la empresa de $ 1.183.287,89.

Al presentar 5000 acciones la empresa puede cotizar en la bolsa con un
valor econdmico de $ 473,32 por cada accidn en su escenario base que es el
mas importante ya que se determind en base a datos reales de la empresa.

4.1.6. Ponderacion del Valor de la empresa SANBEL FLOWERS Cia. Ltda.

Toda organizacion trata de que el rendimiento del dinero sea mayor
posible respecto a su costo, pues en la medida en que se logre mayor

diferencia entre el costo y el rendimiento, se aumenta el valor de la empresa.

Una vez analizado cada uno de los escenarios y tomando en
consideracion que la empresa SANBEL FLOWERS Cia. Ltda. pertenece a un
sector econdmico que se encuentra en constante crecimiento como es el caso
del sector floricola, se ha determinado que las probabilidades que ocurra cada
uno de los escenarios es de la siguiente forma el 50% para el escenario base,
el escenario optimista se pondera con un 15% y el escenario pesimista tendra
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una ponderacion del 35% ya que el sector esta en constante cambios debido
al cambio de politicas econdmicas en el pais, mismas que pueden afectar

sustancialmente en el desarrollo de la empresa.

Tabla 80.
Ponderacién del Valor de la Empresa SANBEL FLOWERS Cia. Ltda.

VALOR DE LA EMPRESA PONDERACION VALOR PONDERADO
2.366.575,79 50% 1.183.287,89
3.547.408,11 15% 532.111,22
835.859,55 35% 292.550,84
6.749.843,44 100% 2.007.949,95

VALOR PONDERADO DE LA EMPRESA

7.000.000,00

6.000.000,00

5.000.000,00

4.000.000,00

3.000.000,00

2.000.000,00

1.000.000,00 l -

Base Optimista Pesimista TOTAL
PONDERADO

Figura 42. Ponderacion del Valor de la Empresa SANBEL FLOWERS
Cia. Ltda.

Como se puede evidenciar en el presente grafico el valor ponderado de la
empresa SANBEL FLOWERS Cia. Ltda. para los 5 afios proyectados es de
$2.007.949,95 mientras que en un escenario positivo el valor de la empresa
de eleva a $3.547.408,11 lo que se estima que al proponer estrategias

financieras la empresa podra elevar su valor de manera significativa.
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CAPITULO V

5. BALANCED SCORECARD

5.1. Definicién del Negocio

SANBEL Cia. Ltda. es una empresa productora y exportadora de rosas
creada con la finalidad de exportar sus rosas a diferentes paises del mundo
como Estados Unidos, Rusia, Venezuela y otros, logrando satisfacer las

expectativas de sus clientes con la mejores rosas.

5.2. Nueva filosofia empresarial

El objetivo del Balanced Scorecard es modificar y orientar la filosofia

empresarial basada en una administracion estratégica adecuada.

5.2.1. Mision

Se refiere a un motivo o una razén de ser por parte de una organizacion,
una empresa o una institucion ademas depende de la actividad que realice,
asi como del entorno en el que se encuentra y de los recursos de los que

dispone. (Conceptos, 2015)

Tabla 81.
Formulacion de la Mision de SANBEL Cia. Ltda.
TIPO DE ORGANIZACION: Productora y Exportadora
¢, Qué tipo de organizacion es?
MOTIVO: Para satisfacer las necesidades de los clientes
¢Para qué se constituyeron?
PRODUCTOS O SERVICIOS: Variedades de rosas de la mejor calidad
¢, Qué ofrecen?
CLIENTES: Diferentes paises del mundo como Estados Unidos,
¢Para quienes ofrecen sus Rusia y otros
productos?
FACTOR DIFERENCIADOR: Cumplimiento de estandares de calidad, entregas
¢Qué los hara diferentes del firmes, oportunas de excelencia, a precios
resto? competitivos

CONTINUA —
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MERCADOS: Estadounidense y Europeo

¢;,Doénde desempefiaran sus

funciones?

RECURSOS: Tecnologia adecuada para la produccién,

¢Con que recursos exportacién y canales de distribucién
desempefiaran sus funciones?

GESTION: Estrategias con los proveedores para garantizar el
¢,Coémo gestionaran sus cultivo de las rosas

recursos?

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

a) Nueva Mision Empresarial

Luego de realizar un andlisis a la mision de SANBEL se encuentran algunas

falencias por lo que se plantea una nueva mision:

“Somos una empresa productora y exportadora de variedades de rosas de
la mejor calidad a diferentes paises del mundo como Estados Unidos, Rusia
y otros, buscamos satisfacer las necesidades de los clientes cumpliendo con
estandares de calidad, entregas firmes, oportunas, de excelencia, a precios
competitivos contamos con la mejor tecnologia para la produccion,
exportacion y canales de distribucion, estrategias con los proveedores para

garantizar el cultivo de las rosas”.

5.2.2. Vision

Se refiere a una imagen que la organizacion plantea a largo plazo sobre
como espera que sea su futuro, debe ser realista pero puede ser ambiciosa,
su funcion es guiar y motivar a la organizacion para continuar con el trabajo.
(Conceptos, 2015)
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Tabla 82.
Formulacion de la Visién de SANBEL Cia. Ltda.

¢ Qué desean hacer en Ser reconocida como la mejor productora y exportadora de

el futuro? rosas de la region Centro del Pais

¢Para qué lo haran? Ser una empresa lider en el mercado internacional
¢A quién desean Estados Unidos, Rusia y otros paises

servir?

¢En qué tiempo En el 2020

lograran la vision?

¢Queé recursos e Estandares de calidad

emplearan? e Personal capacitado y comprometido

e Variedad en rosas

e Tecnologia adecuada

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

b) Nueva Vision Empresarial

Al realizar un analisis de la vision de SANBEL se identifico algunas debilidades

por lo que se plantea una nueva:

“Al 2020 convertir a nuestra empresa en la mejor productora y exportadora
de rosas de la regién Centro del Pais, con los mas altos estandares de calidad
internacional, contando con un personal capacitado y comprometido, variedad

en rosas Yy tecnologia adecuada”.

5.2.3. Valores

Los valores son principios que permiten orientar un comportamiento en
funcién de realizarse como personas. Son creencias fundamentales que
ayudan a preferir, apreciar y elegir unas cosas en lugar de otras, o un
comportamiento en lugar de otro. También son fuente de satisfaccién y
plenitud. (Definiciones, 2015)
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Tabla 83.

Formulacion de Valores de SANBEL Cia. Ltda.
Valores Compromisos que deben definir a los valores
Respeto Reconocimiento a una persona o una cosa por alguna cualidad.
Transparencia Ser claro, evidente, no expresarse con ambigiedad
Solidaridad Compartir obligaciones sin interés
Compromiso Dar todo de si para lograr objetivos
Excelencia Logro de resultados planteados
Responsabilidad  Cumplimiento de obligaciones
Honestidad Comportarse y expresarse con coherencia y sinceridad
Confianza Seguridad en una persona

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

a) Nuevos Valores Empresariales

Luego de revisar los valores de SANBEL es necesario incrementar nuevos

valores para un mejor desarrollo de la organizacion.

e Respeto

e Transparencia

e Solidaridad

e Compromiso

e Excelencia

¢ Responsabilidad
e Honestidad

e Confianza
5.2.4. Principios
Conjunto de valores, creencias, normas, que orientan y regulan la vida de

la organizacion. Son el soporte de la vision, la mision, la estrategia y los

objetivos estratégicos. (Documentos, 2015)
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Tabla 84.

Formulacion de Principios de SANBEL Cia. Ltda.
Principios Qué definen alos Principios Corporativos
Productividad Capacidad producir, ser util y provechoso
Calidad Excelencia, nobleza de alguien
Trabajo en Equipo Colaboracion de personas para alcanzar un

resultado

Creatividad Pensamiento original, imaginacion constructiva
Orientacion al Cliente Satisfacer las necesidades de los clientes

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

a) Nuevos Principios Empresariales

Es necesario incrementar principios a SANBEL para que nos sirvan como

soporte para la misién y vision:

e Productividad

e Calidad

e Trabajo en Equipo
e Creatividad

e Orientacion al Cliente



5.2.5. Organigrama

a) Organigrama Estructural

SANBEL FLOWERS CIA. LTDA.

JUNTA GEMERAL DE
BACCIONIETAS

PRESIDEMCIA

GEREMCIA

DEPARTAMENTO
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COMERCIALIZACION
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Figura 43. Organigrama Estructural

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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b) Organigrama Posicional

SANBEL FLOWERS CIA. LTDA.

FUNTA GERERAL DE
ACCIONISTAL

1
PRESIDENCIA

GEREMCA
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Figura 44. Organigrama Posicional
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.




c) Organigrama Funcional
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JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS

v Conocer y aprobar el balance general, que ira acompafiado del estado de pérdidas y
ganancias y de los informes de gestign

v Responsabilidad de los administradores

¥ Aplicacion del resultado del ejercicio

PRESIDENCIA

PNENRY

Apoyar las actividades de la Empresa
Ejercer la representacion legal de la empresa
Cumplir y hacer cumplir las decisiones adoptadas por la Asamblea y la Junta Directiva

GERENCIA GENERAL

TNENEY

Designar todas las posiciones gerenciales
Realizar evaluaciones periddicas acerca del cumplimiento de las funciones
Planear y desarrollar metas a corto y largo plazo junto con objetivos

DEPARTAMENTO PRODUCCION

DEPARTAMENTO COMERCIALIZACION ¥ VENTAS

DEPARTAMENTO ADMINISTRATIVO

INENEY

Control de Calidad

Higiene y seguridad industrial

Realizar los informes referentes a
avances de la produccion

los

-

-

Llevar un adecuado control y analisis de las
ventas

Mira a los competidores, evalda y desarrolla
estrategias para competir

Conocer guiénes son o pueden ser los clientes
potenciales

Programar, organizar y controlar los
recursos humanos, financieros y materiales
Adquirir, almacenar ¥ suministrar
oportunamente los materiales

Elaborar e integrar los informes que se
requieran




DEPARTAMENTO PRODUCCION

Control = Calidad

Higk=ne 7 segurided industrisl

Realzar ks Informes refersnies 8 oS
gvances de la produccian
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TECHICD CAMPD

Oetermine  costos de  produccldn,
pracios y forma de adouikician de
Irmurmios.

Recabe y snslzs Irformeciin de jos
dhersos proyechos

Euperdisa =l manelc v manbsnimi=nio
de viveros y Ares de shembea

TECHICDO POET-COIECHA

Termss una rdomackin deiala de a5 erisbemcies
Li=var Frientarkos ded producio i=muinadc
Confirmrar |35 cedenes de pedido

ALMACEMAMIENTD

FERTILIZACION ¥ RIEGD

Maximizar la =fici=ncia de uso de los
ferlzantes

Reduchr = H=mpo v necesidades de
enenyls =n lxs aplcasciones
Limnpleza de plagas

Conbrola anbe todo e impleza, s f=mperabss v
= Frumedad

Minimizacddn de Inx  cp=raclonss  de
manlpulscidn

Lizar solo la canidad Jusis de almac=nami=mia

DEEHOJE

FUBNGRATION

Elminar maleza ¥ 1alos 2n descomposicldn
Limplezna de ampscadomnm
Conbrol quimico de rrslezas

Limpbkeza de camas. y folaje
Abcrrido y ullizackln de nuldenhb=s
Movikdsd de nuirienies en =l sueka

CLAEBIFICACION

Reciir == flores
Clasificar de acuerds al tamafio v oolor

LAEDRES CULTURALES

Car a la planis mayores sl=menos de
- Sa iy

Camnbzar el #xibo de un ouibhvo
Limnpleza o sanesamients ded suels

EHECONCHADD

Reckr s rosas
AQnIpaT B0 rAmos

DEEFATE

Smancar s hofas v =spinas
Coriar = o

EMFAGQUE

Recliir i2s cubems oon koS bunch
Trasiadar las cajxs & los vehiowos

TRANBPORTE

Reclr s rosas empagusisdss
Lizvar 8 ks clanses
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COMTAEILIDAL

ql"

Analisis de la informacion para la toma de deciziones v
pago de impuessios

Crdenar y archivar la documentacion gue respalds las
opaerscicnes coniables

Registrar ls3= opersciomes condables =n los bbros
autorizados, segpan lo determinan las leyes

COMFRA S

AN

Definer proc=dimienios v proceso de sprovisionammis s
La Flamificacion d= Compras
Sasticnar relscicn oon proveedores

RECURSD S HUMANOS

A

Reclutamianto v sslecoion
Ewsluacion dal dessrmpeno yv contral del personal

Pravencion o= riesaqos lsbhaorshas

TEZDORERIA

ql"

Contskilizacion de todss las opsracionss relacionadas
con la tesorenz

Sfender todos los aspecios relativos & s obfencion de
ko= ==rvicios bancanos

Coordinsr las aciividades del parsonal hakbilitsdo para
pago de nomnas

SECEETARIA

S8

Desempsnarse eficientements en  cuslguisr Arnea
Sdministratires

Coordinar w supendisar las aciividasdes de| personasl
Llevar un registro v control d= los asuntos v aciividades

Figura 45. Organigrama Funcional
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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5.3. Andlisis Externo (Matriz PEST-E)

Para poder establecer el mercado en la planificacion y comercializacion a
nivel nacional e internacional de la venta de rosas es necesario ejecutar un
estudio de los elementos que influyen de manera directa e indirecta en los

procedimientos de la empresa.

5.3.1. Entorno Politico-Legal

La empresa floricola “SANBEL FLOWERS Cia. Ltda.” siempre debe estar
pendiente del entorno politico debido a que debe sujetarse a leyes, normas y
reglamentos que acrediten el desarrollo de sus actividades comerciales, es
por ello que la empresa se encuentra despachando sus productos a diferentes
partes del pais lo que la hace mas competitiva en el mercado internacional,

pero sobre todo respetando las leyes de exportacion.

El estado estable diferentes leyes y reglamentos que deben ser cumplidos
por las diferentes entidades publicas y privadas, el ambito politico se ha
convertido en un eje indispensable para el pais debido a los anhelos de
mantener un régimen productivo en el &mbito comercial con el exterior para
asi poder tener ingresos de moneda al ecuador por medio de la exportacion y
comercializacion de flores las mismas que mediante acuerdos de cielos
abiertos que entro en vigor el 30 de Abril del 2008 entre EEUU y la UE para
poder mantener un nivel de exportacidén mas definido para poder distribuir las

flores que se cultivan tanto en la ciudad de Latacunga y del resto del pais.

La empresa floricola “SANBEL FLOWERS Cia. Ltda.” conserva un
reglamento interno en donde regula las relaciones que mantiene la empresa
con sus trabajadores delimitando cada uno de sus obligaciones, requisitos de
contratacion, jornadas, horarios, registro de asistencia, permisos,

prohibiciones y sanciones que cada uno de los empleados tendra que cumplir,
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asi como deberé hacer respetar sus derechos y obligaciones como empleado
de la empresa.

La base legal en la resolucion ARCSA-DE-029-2015-GGG de Ministerio
de Salud Publica, Capitulo XI, de la Vigilancia y Control, Art.33, menciona que
se mantendrd los controles y vigilancia de los plaguicidas de uso doméstico e
industrial para precautelar el medio ambiente asi como el cuidado de cada
una de las personas que manipulan estos quimicos en el area de pos-cosecha
que se realiza en la floricola, asi como lo menciona en el Art.35 de esta misma
ley, que mediante el uso de estos plaguicidas se podra tomar las muestras
necesarias para su analisis y para cuidar de las personas que mantiene su

manipulacion de manera directa con dichos quimicos.

En lo que corresponde a los pagos de los sueldos de los trabajadores de
la empresa se lo realiza mediante el Codigo de Trabajo Art.4 que hace
referencia a que cada derecho del trabajador es irrenunciable, asi como en el
Art. 83 de esta misma ley que indica que el plazo para el pago de salarios no
podra ser mayor de una semana, y el pago de sueldos, no mayor de un mes,
lo que estable que la empresa debe cumplir con sus empleados mediante lo

dispuesto en la ley para asi poder evitar cualquier sancion.

El Servicio Nacional de Aduana del Ecuador en base a las exportaciones
de que permiten la salida definitiva de mercancias en libre circulacion
mediante la normativa del (Art. 158 del Reglamento al Copci), y la resolucion
No. SENAE-DGN-2013-0417-RE “Regulaciones provisionales para el régimen
aduanero de exportacion definitiva”, del 1 de noviembre de 2013, determinan
que debe seguir una serie de pasos tanto para el registro de exportacion como
para su proceso el mismo que debe ser llenado mediante diferentes

formularios para la exportacion de los productos.
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e Servicio de Rentas Internas

(SRI, 2010) “Apoyar a la construccion de la ciudadania fiscal, mediante la
concientizacion, la organizacion, la persuasion y la reivindicacion del
cumplimiento de las obligaciones tributarias, en el marco de principios y
valores, asi como de la Constitucion y la Ley para avalar una efectiva

recaudacion destinada al fomento de la afinidad social”.

Anélisis

La empresa floricola “SANBEL FLOWERS Cia. Ltda.” mantiene sus
obligaciones tributarias en regla ya que esta inscrita con su RUC
correspondiente, dandole el compromiso y la potestad de entregar
correspondientemente a la ley sus comprobantes de venta autorizados por el
SRI como son, (facturas, notas de crédito, notas de débito, retenciones,
liquidaciones de compras y guias de remision), por las actividades
comerciales que genera la empresa su declaracion lo efectia mensualmente
de acuerdo a su actividad econdmica, la floricola lleva su contabilidad de

manera responsable ya que cuenta con un jefe de contabilidad autorizado.

e |Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social (IESS)

(IESS, 2001) "El Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social es una entidad,
cuya estructura y actividad se fundamenta en los principios de solidaridad,
obligatoriedad, universalidad, equidad, eficiencia, subsidiariedad y suficiencia.
Se encomienda de aplicar el Sistema del Seguro General Obligatorio que

forma parte del sistema nacional de Seguridad Social’.
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Anélisis

La empresa debe proteger a cada uno de sus empleados mediante su
afiliacion al IESS desde el primer dia de ingreso a sus labores que va a ejercer
en lafloricola, lo cual le evitara cualquier problema a futuro y sobre todo obviar

sanciones ya sean estas econdmicas o legales.

e Ley Organica de Defensa del Consumidor

(Consumidor, 2000) "Art. 64.- Bienes y Servicios Controlados.- El Instituto
Ecuatoriano de Normalizacién, INEN, determinard la lista de bienes y
servicios, provenientes tanto del sector privado como del sector publico, que
deban someterse al control de calidad y al cumplimiento de normas técnicas,

codigos de préctica, regulaciones, acuerdos, instructivos o resoluciones.

Ademas, en base a las informaciones de los diferentes ministerios y de
otras instituciones del sector publico, el INEN elaboraré una lista de productos
qgue se consideren peligrosos para el uso industrial o agricola y para el
consumo. Para la importacidén y/o expendio de dichos bienes, el ministerio

correspondiente, bajo su responsabilidad, extendera la debida autorizacion”.

Analisis

En base a la Ley Orgéanica de Defensa del Consumidor en su Capitulo XIl,
de Control de Calidad, menciona que hay que mantener una lista de bienes y
servicios que deben someterse a un control de calidad para verificar que
dichos productos se mantienen en orden, acorde a lo especificado en la ley,
lo cual la empresa mantiene sus margenes de calidad bien establecidos para

poder ser distribuidos a nivel nacional e internacional.
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5.3.2. Entorno Econémico

La floricola al contar con un presupuesto establecido para realizar sus
diferentes actividades comerciales ayuda a que se analice varios indices
como son: la inflacion, Riesgo pais y debe tomar muy en cuenta la
globalizacion debido a que estos factores cambian de forma esporadica en el
transcurso del tiempo es por ello que la empresa debe estar pendiente para

actuar de manera inmediata ante los cambios econdmicos.

En Cotopaxi existen empresas con certificaciones de Normas ISO, pero
falta aprender a explotar los recursos econémicos y naturales que la provincia
brinda a cada uno de sus habitantes y aprovechar la posicion geografica con

la que cuenta el Ecuador.

e Tasade Interés Activa

(DNE/SES, 2009) "Es la proporcién que las instituciones bancarias, de
acuerdo con las situaciones de mercado y las habilidades del Banco Central,
cobran por los disimiles tipos de servicios de crédito (comercial, consumo,

vivienda y microcrédito). Son activas porque son recursos a favor de la banca”.

Tabla 85.

Tasa de Interés Activa por Sectores

Tasas de Interés
Octubre-2015
TASAS DE INTERES ACTIVAS EFECTIVAS VIGENTES

Tasas Referenciales Tasas Maximas

Tasa Activa Efectiva % Tasa Activa Efectiva Maxima %
Referencial anual anual
para el segmento: para el segmento:

Productivo Corporativo 8.70 Productivo Corporativo 9.33
Productivo Empresarial 9.70 Productivo Empresarial 10.21
Productivo PYMES 10.61 Productivo PYMES 11.83
Comercial Ordinario 8.43 Comercial Ordinario 11.83
Comercial Prioritario Corporativo  9.11 Comercial Prioritario Corporativo  9.33
Comercial Prioritario Empresarial  10.08 Comercial Prioritario Empresarial  10.21
Comercial Prioritario PYMES 10.87 Comercial Prioritario PYMES 11.83
Consumo Ordinario 16.22 Consumo Ordinario 16.30
Consumo Prioritario 16.04 Consumo Prioritario 16.30

CONTINUA —»
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Educativo 7.20 Educativo 9.00
Inmobiliario 10.75 Inmobiliario 11.33
Vivienda de Interés Publico 4.94 Vivienda de Interés Publico 4.99
Microcrédito Minorista 29.02 Microcrédito Minorista 30.50
Microcrédito de Acumulacién 26.95 Microcrédito de Acumulacién 27.50
Simple Simple

Microcrédito de Acumulacién 23.27 Microcrédito de Acumulacién 25.50
Ampliada Ampliada

Inversion Publica 8.01 Inversion Publica 9.33

Fuente: Banco Central del Ecuador (2015)

Anélisis

En la tasa de interés activa efectiva para octubre del 2015 tiene un
porcentaje del 10,61% anual, mientras que la tasa activa efectiva maxima es
del 11,83% anual, para el producto PYMES, por medio de estos porcentajes
la empresa Sanbel Flowers mantiene un estudio para la adquisicion de
préstamos bancarios con instituciones financieras, que brindan el apoyo a la
empresa para que pueda mantener el giro del negocio de una manera
productiva, brindandole los préstamos con una mayor disposicion ya que la

empresa cumple debidamente y a tiempo con sus pagos.
e TasaPasiva
(Rankia, 2013) "La tasa pasiva es la tasa a la que se retribuyen a los

depositantes de fondos por proporcionar su dinero a los bancos y al igual que

en la tasa activa depende de varios factores: tipo de depdsito, monto, plazo,

etc.”

Tabla 86.

Tasa Pasiva
FECHA VALOR
Octubre-31-2015 4.98 %
Septiembre-30-2015 5.55 %
Agosto-31-2015 5.55 %
Julio-31-2015 5.54 %
Junio-30-2015 5.48 %
Mayo-31-2015 551 %
Abril-30-2015 5.39 %

CONTINUA —
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Marzo-31-2015 531 %
Febrero-28-2015 5.32 %
Enero-31-2015 522%
Diciembre-31-2014 5.18 %
Noviembre-30-2014 5.07 %
Octubre-31-2014 5.08 %
Septiembre-30-2014 4.98 %
Agosto-31-2014 5.14 %
Julio-30-2014 4,98 %
Junio-30-2014 5.19 %
Mayo-31-2014 511 %
Abril-30-2014 4,53 %
Marzo-31-2014 453 %
Febrero-28-2014 4.53 %
Enero-31-2014 453 %
Diciembre-31-2013 4.53 %
Noviembre-30-2013 4,53 %

Fuente: Banco Central del Ecuador (2015)
Andlisis

En la tasa de interés pasiva para el afio 2014 se mantenia en un
porcentaje fijo que es del 4,53%, lo que en los Ultimos meses empez6 a variar
su porcentaje quedando asi para octubre del 2015 en 4,98%, lo que significa
que las tasas de interés no son firmes por lo que los empresarios no desean
invertir en la banca, la floricola por lo general no invierte en la banca ya que
realiza reinversiones en la misma empresa para poder crecer a nivel nacional

e internacional.

e Inflacion

(BCE, 2013) "La inflacién es medida estadisticamente a través del indice
de Precios al Consumidor del Area Urbana (IPCU), a partir de una canasta de
bienes y servicios demandados por los consumidores de estratos medios y

bajos, establecida a través de una encuesta de hogares”.



148

10%

90/ 8,83%
8%
7%
6%
5%
4%
3%
200 2,87% 2,70% 3,00%
1%

0%

5,41%

3,14% 3,20%

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Figura 46. Evolucion de la Inflacion Acumulada

Fuente: Revista Ekos

Anélisis

El impacto que tiene la inflacion en el transcurso de los afios es
significativa ya que en el transcurso de los afios esta variable ha tenido su
mayor aumento en el afio 2008 con un 8,83% lo que a su vez se produjo la

mayor reduccion mensual salarial.

En el transcurso de los ultimos afios la inflacion en el afio 2014 tuvo un
porcentaje del 3,20%, mientras que para el afio 2015 tuvo una disminucién del
0,20% colocandose en un 3%, por lo cual constituye un componente
sustancial al momento de instaurar el margen de ventas que se procure

conseguir al final del ciclo.

e Tasa de Desempleo

(INEC, 2013) “Es el porcentaje que resulta del cociente entre el nimero de

desocupados (D) y la poblacion econémicamente activa (PEA)”.
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Tabla 87.

Tasa de Desempleo
FECHA VALOR
Junio-30-2015 5.58 %
Marzo-31-2015 4.84 %
Diciembre-31-2014 4.54 %
Septiembre-30-2014 4.65 %
Junio-30-2014 5.71 %
Marzo-31-2014 5.60 %
Diciembre-31-2013 4.86 %
Septiembre-30-2013 4.55 %
Junio-30-2013 4.89 %
Marzo-31-2013 4.64 %
Diciembre-31-2012 5.00 %
Septiembre-30-2012 4.60 %
Junio-30-2012 5.19 %
Marzo-31-2012 4.88 %
Diciembre-31-2011 5.07 %
Septiembre-30-2011 5.52 %
Junio-30-2011 6.36 %
Marzo-31-2011 7.04 %
Diciembre-31-2010 6.11 %
Septiembre-30-2010 7.44 %
Junio-30-2010 7.71 %
Marzo-31-2010 9.09 %
Diciembre-31-2009 7.93 %
Septiembre-30-2009 9.06 %

Fuente: Banco Central del Ecuador (2015).
Andlisis

Los esquemas de BCE nos muestran que la tasa de desempleo ha
aumentado su porcentaje para Junio del 2015 en 5,58%, a diferencia del afio
anterior que se mantenia en un porcentaje menor del 4,54%, que fue
registrado para diciembre del 2014, esto perjudica al pais ya que la mayoria
de las personas se encuentran desempleadas ya sea por empresas publicas
o privadas, en el transcurso de los dias por cuestiones naturales se podria
mencionar que la empresa se mantiene con su personal fijo, ya que no ha
existido reclutamiento de personal por cuestiones de seguridad laboral ya que

se puede emitir un estado de emergencia por cuestiones del volcan Cotopaxi.



e Producto Interno Bruto

150

(Anzil, 2013) “El PIB es el importe monetario de los recursos y servicios

finales producidos por una economia en un ciclo determinado”.

Tabla 88.

”

Producto Interno Bruto

Cuentas
Nacionales
Crecimiento del
PIB (%)

PIB Nominal
(millones de USD)
PIB per Cépita
(USD)

Inflacion

Saldo Fiscal (%
PIB)

Deuda Gobierno
General (% PIB)

Fuente: Bladex

2011 2012 2013 2014
7.9% 5.2% 4.6% 3.6%
79,277 87,623 94,473 100,755
5,193 5,645 5,989 6,286
5.4% 4.2% 2.7% 3.7%
0.0% -0.9% -4.6% -5.2%
18.4% 21.3% 24.2% 29.8%

Proyeccion
2015
1.1%

104,382
6,412

4.2%
-5.4%

34.4%

3.0%
2.0%
1.0%

PIB (anos 2011 - proy. 2015)

8.0%
7.0%
6.0% |~
5.0% [
4.0%

0.0% =

Figura 47. Producto Interno Bruto

Fuente: Bladex
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Anélisis

En la empresa Sanbel Flowers, este indicador es fundamental para la
exportacion de flores que es el giro de negocio que realiza la empresa, el
mismo que se ha visto afectado por los fendbmenos fortuitos de la naturaleza
por lo cual ha disminuido su produccion y su exportacion lo cual genera una
disminucién en los productos de exportacion que el pais realiza a nivel
internacional, a pesar de su nivel de porcentaje ya que de manera proyectada
el PIB para el afio 2015 es del 1,1%.

e Canasta Familiar

(Ruiz, 2011) “Estas canastas se narran a un hogar tipo de 4 miembros,
con 1,60 perceptores que ganan exclusivamente la Remuneracion basica
unificada, estdn compuestas por alrededor de 75 articulos de los 299 que
acceden la Canasta de articulos (Bienes y servicios), del indice de Precios al
Consumidor (IPC). Los articulos que acceden estas canastas analiticas, se
considera que son indispensables para compensar las necesidades basicas
del hogar apreciado en: alimentos y bebidas; vivienda; indumentaria; v,

miscelaneos.

La proteccion del presupuesto familiar es la igualdad de la Canasta
Familiar Basica que estd cubierta con el ingreso minimo. Se calcula
consiguiendo la proporcion de la diferencia entre el costo de la Canasta

Familiar Basica y el ingreso minimo promedio.”

Tabla 89.
Canasta Familiar
MES ANO COSTO CANASTA BASICA 1/ (d6lares)
Enero 2011 548,63
Enero 2012 581,21
Enero 2013 601,61
Enero 2014 628,27
Agosto 2015 668,95

Fuente: INEC
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Anélisis

El valor de la canasta basica al pasar los afios ha seguido incrementando
lo que resulta perjudicial para la economia de cada una de las personas,
debido a que el salario basico unificado no compensa el valor de la canasta,
lo que conlleva a que la mayoria de las personas no puedan llenar la canasta

basica.

e Riesgo Pais

(BCE, 2013) "El riesgo pais es un concepto econdémico que ha sido
afrontado académica y empiricamente mediante la atencién de metodologias
de la més variada indole: desde la utilizacion de indices de mercado como el
indice EMBI de paises emergentes de Chase-JPmorgan hasta sistemas que
agrega variables econémicas, politicas y financieras. EI Embi se define como
un indice de bonos de mercados emergentes, el cual manifiesta el movimiento
en los precios de sus titulos negociados en moneda extranjera. Se la enuncia
como un indice o como un margen de rentabilidad sobre aquella implicita en

bonos del tesoro de los Estados Unidos”.

Tabla 90.
Riesgo Pais
FECHA PUNTOS

2008 1459
2009 2225
2010 937
2011 846
2012 826
2013 530
2014 592
2015 979

Fuente: Banco Central del Ecuador
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Figura 48. Riesgo Pais Julio 2015
Fuente: JP Morgan

Anélisis

El riesgo pais en los ultimos afios ha mantenido un nivel medio de
puntuacion entre los 800 y 500 puntos, a diferencia del afio 2015 que de
manera espontanea aumento su valoracion a 979 puntos, comprobando de
esta manera que la mayoria de inversionistas no deseen invertir en el pais ya
gue mantienen un nivel de riesgo alto, causando de esta manera que el pais
atraviese momentos dificiles ya sean estos econdmicos o politicos afectando

a que no atraiga a grandes y nuevos inversionistas de otros paises.

e Sueldo Basico Unificado (SBU)

(Gerencie, 2010) “El salario basico unificado (SBU), hace resefia a la parte

de salario que es fija, que se pagara sin afectar que cumplan determinadas
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condiciones, sin afectar que se presenten hechos o circunstancias, el mismo

que se establece con decision unilateral o con la convencion colectiva.”

Tabla 91.
Remuneraciones Minimas Vigentes 2015
COMISIONES RAMAS DE ACTIVIDAD CATG.MIN CATG.MAX
AGRICULTURA' Y 355,77 366,04
PLANTACIONES
PRODUCCION PECUARIA 361,26 374,00
PESCA, ACUACULTURA Y 359,49 372,37
MARICULTURA
MINAS, CANTERAS, Y 355,66 623,85
YACIMIENTOS
TRANSFORMACION DE 361,33 578,32
ALIMENTOS
PRODUCTOS 362,28 385,65
INDUSTRIALES
PRODUCCION INDUSTRIAL 364,66 367,84
DE BEBIDAS Y TABACOS
METALMECANICA 363,06 368,37
PRODUCTOS TEXTILES, 354,89 356,66
CUERO Y CALZADO
VEHICULOS Y 361,89 368,16
AUTOMOTORES
TECNOLOGIA: HARDWARE  RESTO DE RAMAS 372,09 382,71
Y SOFTWARE TELEFONIA MOVIL 634,54 1600,00
ELECTRICIDAD, GAS Y ELECTRICIDAD Y AGUA 365,36 387,13
AGUA GAS 354 377,15
CONSTRUCCION 363,74 412,94
COMERCIALIZACION Y 358,85 368,97
VENTA DE PRODUCTOS
TURISMO Y ALIMENTACION 356,58 361,19
TRANSPORTE, CHOFERES/ 515,11 544,94
ALMACENAMIENTO Y CONDUCTORES
LOGISTICA RESTO DE RAMAS 357,04 376,23
TRIPULACION DE 455,38 1016,46
VUELO Y CABINA
RESTO DE RAMAS DE 357,04 1052,52
TRANSPORTE AEREO
SERVICIOS FINANCIEROS 356,3 361,12
ACTIVIDADES TIPO RESTO DE RAMAS 354 370,53
SERVICIO PERIODISTAS 849,93 942,03
PROFESIONALES
ENSENANZA 355,17 439,96
ACTIVIDADES DE SALUD 367,24 382,46
ACTIVIDADES RESTO DE RAMAS 366,04 375,31
COMUNITARIAS PERIODISTAS 570,79 709,16

/COMUNITARIOS

Fuente: Ministerio del Trabajo
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Anélisis

El salario basico que presenta el Ecuador es uno de los mas altos de
América Latina, colocandolo en $354 ddlares para el afio 2015, lo cual
representa un incremento del 4,11% a diferencia de los afios anteriores, esta
disposicion fue acogida responsablemente por el Gobierno, mediante el
estudio de las propuestas de trabajadores y empleadores, y sin descartar la
inflacion, e indices de productividad se determind la figura anteriormente
mencionada, cabe marcar que en el pais el 83% de los trabajadores en
relacion de dependencia destacan al SBU, mediante las aprobaciones sujetas
a la CONADES, lo que resulta importante para los trabajadores de la floricola
gue podran exigir sus pagos salariales de acuerdo a lo que estipula la ley y no

menor a ello segun. (Ver Anexo E)

5.3.3. Entorno Cultural y Social

Las variedades de rosas que ofrece la empresa a su mercado no tienen
distincion para los que lo adquieran, no se toma en cuenta las formas de ser,
expectativas, grados de inteligencia y educacién, creencias y costumbres de
las personas ya que nuestro producto esta encaminado a satisfacer las
necesidades de nuestros clientes, es por ello que las rosas pueden ser

adquiridas a nivel nacional e internacional.

Las rosas en general son detalles especiales muy apreciados por
diferentes culturas en diferentes ocasiones, lo cual a la mayoria de la gente el
color de rosa que es mas atractivo es el color rojo, por lo que existe mas
demanda de este color en las fechas especiales como son el dia del amor y
de la amistad, el dia de la madre, navidad, etc. Por lo que conlleva a que estas
son las temporadas mas altas en la produccién y comercializacion de las
rosas, pero también existen temporadas bajas las mismas que cuentan con

un minimo nimero de ventas.
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La principal razon por la que la gente compra rosas es como un regalo en
diferentes fechas especiales como lo realizan en los paises Europeos, que
representa el 50 y 60%, a diferencia del 20% que lo compra para usos
personales y el 15 % que lo adquiere para funerales, porcentajes que son casi
parecidos a nuestro pais ya que en esos eventos es donde se utiliza mas la
rosa, pero la diferencia que existe en base a otra clase de regalos es que la
rosa tiene diferentes aromas ya que es una de las principales decoraciones

gue puede llegar a embellecer cualquier lugar.

5.3.4. Entorno Tecnoldgico

La empresa se maneja con tecnologia de punta apropiada a la produccion
y comercializacién de rosas para poder brindar un producto de calidad y asi
la empresa cumpla con los objetivos, y metas de ventas cubriendo la demanda

del mercado nacional e internacional.

En la organizacién se maneja tecnologia de Ultima generacion para poder
facilitar las labores del personal de produccién asi como el de post-cosecha
dentro de las plantaciones, lo que constituye un esfuerzo tanto econémico
como tecnoldgico lo que ayudara a preservar de mejor manera la produccion
de las rosas, en el cultivo de las rosas al empresa cuenta con personal
altamente calificado y especializado en la mezcla de fertilizantes para que las
plantas que producen las rosas sean las mejores y sobre todo preservando el
medio ambiente ya que las fincas son controladas con el fin de evitar errores
gue pueden ocasionar problemas en el producto final asi como la salud del

personal.

La empresa cuenta con invernaderos altamente equipados con diferentes
clases de plasticos importados de ultima tecnologia, ya que estos han sido
estudiados y seleccionados de acuerdo al cuidado y el crecimiento de la rosa
para poder tener una flor de calidad, en lo que se refiere al regadio de la flor

cuenta con una planta de agua purificada con el fin de obtener rosas fuertes
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y largas ya que el capullo de la rosa tiene que ser de las mejores para poder
ser exportadas en base a las exigencias de sus clientes.

A nivel de oficina cuenta con programas de contabilidad para poder facilitar
la compra y venta por medio de facturas autorizadas por el SRI de manera
rapida para cumplir a tiempo con los pedidos de sus clientes, en el
departamento de comercializacion se utiliza programas especificos que
ayudan a contabilizar el nimero de tallos que son requeridos por sus clientes,
informacion que es almacenada desde la finca permitiendo de esta manera
clasificar el tamafio de la flor, asi como su color, lo que facilita a las personas
gue se encuentran en el departamento, comercializar de manera rapida,

eficiente y a tiempo el producto final.

5.3.5. Entorno Ecolégico

En el &mbito ecoldgico la empresa cuenta con el mayor cuidado de la
naturaleza para poder preservar el ecosistema de manera eficiente ya que los
quimicos y producto que la empresa utiliza son téxicos los mismos que son
manejados por un personal capacitado para poder cuidar tanto del ser

humano como de la naturaleza.

La empresa debe cumplir con las diferentes normas ecoldgicas para poder
preservar el medio ambiente es por eso que se encuentran las siguientes

afiliaciones y certificaciones:

e FlorEcuador:

(Expoflores, 2014) "La Certificacion FlorEcuador tiene como impacto
primordial certificar el cumplimiento de los parametros legales y obligatorios
en el pais; y a su vez realzar la competitividad del producto en el mercado
internacional facilitando un valor adherido que representa el cumplimiento de

los estandares sociales y ambientales.
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FlorEcuador Certified tiene como objetivos:

= Certificar el cumplimiento de la normativa legal ecuatoriana en temas
sociales y ambientales promoviendo una produccion sustentable en la
floricultura.

= Disminuir el impacto ambiental causado por la actividad floricola en el
Ecuador.

= Control y reducir el uso de plaguicidas y otros insumos utilizados en la
actividad.

» Regular el trabajo adolescente y garantizar la erradicacion del trabajo

infantil”.

e Certificacion Flower Label Program

(Internacional, 2014) “Lo primordial de la organizacion es ayudar a que la
produccién mundial de flores frescas sea méas considerada con el medio

ambiente, aceptable socialmente y sostenible econdmicamente”.

(Pro-Ecuador, 2014) "El Flower Label Program es la asociacién no
gubernamental, sin fines de lucro que origina la responsabilidad social y
ambiental de la flor, helecho, planta y follaje. FLP es una iniciativa conjunta de
organizaciones de los derechos humanos, sindicatos, iglesias, productores de

flores y minoristas de flores.

FLP fue fundado 1998 por asociaciones representantes del comercio de
flores (BGI, un importador y mayorista de flores aleman y FDF, una asociacién

de profesionales floristas alemanes)

El FLP implementa los 10 principios puestos a disposicion del Codigo de

Conducta Internacional (ICC”.
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e GLOBALG.A.P.

(Pro-Ecuador, 2014) "GLOBAL G.A.P es una organizacion privada no
gubernamental sin fines de lucro que fija normas prudenciales para la
produccion y el proceso de productos agricolas, ganaderos y de la acuicultura.
La norma GLOBAL G.A.P ha sido desarrollada por los principales minoristas
y vinculos de supermercados en Europa con el fin de fundar normas de
Buenas Practicas Agricolas -productos seguros y sanos- para las empresas
de produccién y de procesamiento de alimentos.

El Sistema de Certificacion GLOBAL G.A.P se compone de mecanismos
interrelacionados que afirmen el buen desarrollo, la implementacion, el

progreso, la honradez, la transparencia y la armonizacién de los certificados”.

e EU-ECOLABEL

(Pro-Ecuador, 2014) "La etiqueta ecolégica de la Unién Europea ayuda a
igualar los productos y servicios que tienen un impacto ambiental reducido
durante todo su ciclo de vida, desde la extraccion de materias primas hasta la
produccion, uso y eliminacién del mismo. Reconocido en toda Europa, EU
Ecolabel es una etiqueta facultativa para originar la excelencia medio

ambiental.

El esquema de la etiqueta ecoldgica comunitaria es un compromiso con la

conservacion del medio ambiente”.

e |SO (International Organization of Standarization) 14001

(Pro-Ecuador, 2014) "Esta certificacion suministra exigencias para un
sistema de gestion ambiental. La filosofia de esta certificacion es que sin
interesar cual sea el sector de actividad de una organizacion, las exigencias

para un eficiente sistema de gestibn ambiental. No especifica niveles de
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acciones medioambientales en vista de que para cada seccion de actividad

se necesitaria sistemas de manejos propios.

Con la ISO 14001 puede brindar garantias a la administracion de
empresas y empleados, asi como las partes interesadas externas que el

impacto ambiental que se esta midiendo y mejorando”.

e Veriflora

(Pro-Ecuador, 2014) "Veriflora es la certificacion en agricultura sustentable
y un programa de etiqueta ecolégica, reconocido como el modelo de oro en
las industrias de floricultura y horticultura. El programa lo dirige Scientific
Certification Systems (SCS), certificador de tercera parte a nivel global para

medio ambiente, sustentabilidad, agricola y calidad.

Los productores, distribuidores, mayoristas y florerias que cultivan y
manejan flores y plantas Veriflora, estdin comprometidos para conceder
solamente productos de la mejor calidad, producidos bajo una norma rigurosa,
con responsabilidad medioambiental, y al mismo tiempo vigile por la salud y

bienestar de los trabajadores, sus familias y las comunidades.
Las plantas Veriflora estan a la venta en una gran cantidad de puntos de

venta, incluyendo cadenas nacionales y regionales de tiendas, florerias en

linea”.

5.3.6. Andlisis de Otros Factores
a) Geogréficas
En el andlisis de las variables geograficas es necesario determinar el lugar

de la floricola, para que los clientes tengan una mejor ubicacion de la empresa

y asi poder llegar a una negociacién con sus clientes.
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Figura 49. Factor Geogréfico

Fuente: Mapa de la Provincia de Cotopaxi

La localizacion geografica es fundamental en decisiones estratégicas ya
gue para la produccion de las rosas se las debe realizar en un lugar, en donde
la tierra sea fértil y productiva ya que el giro del negocio es la comercializacion
de las rosas lo cual es inevitable que el lugar se encuentre en las afueras de
la ciudad, en cuestiones climatol6gicas se puede mencionar que por motivos
naturales la empresa se encuentra en una zona de riesgo ante un caso fortuito

gue podria ser ocasionada por la erupcion del volcan Cotopaxi.

b) Demograficas

Mediante el censo que fue realizado en el aifilo 2010, Ecuador cuenta con
16" 225.000 habitantes para el afio 2015, y la tendencia de vivienda que se
dio mediante el censo del afio 2010 es de 3.810.548 viviendas, que el mayor

porcentaje lo tienen las personas que cuentan con su vivienda propia lo que



162

se podria deducir que la mayoria de las personas cuentan con casa propia en

vez de arrendar.

Tabla 92.

Ecuador Censo de la Poblacion por Provincia 2010
PROVINCIA HOMBRES MUJERES TOTAL
Poblaciéon del Azuay 337.044 375.083 712.127
Poblacién de Bolivar 89.875 93.766 183.641
Poblacién del Cafar 105.235 119.949 225.184
Poblacién del Carchi 81.155 83.369 164.524
Poblacién de Chimborazo 209.401 239.180 458.581
Poblaciéon de Cotopaxi 198.625 210.580 409.205
Poblacién de Pichincha 1°255.711 1°320.576 2'576.287
Poblacién de Tungurahua 244,783 259.800 504.583

Fuente: Censo de Poblacién y Vivienda

Analisis

La poblacién que tiene la provincia de Cotopaxi es de 409.205 habitantes,
entre hombres y mujeres lo que representa, que la provincia se encuentra en
un intervalo medio a diferencia de las demas provincias que tienen una mayor

0 menor poblacién.

Tabla 93.

Poblacion de la Provincia de Cotopaxi por Canton
CANTON HOMBRES MUJERES TOTAL PORCENTAJE
La Mana 21.420 20.796 422.216 10.32
Latacunga 82.301 88.188 170.489 41.66
Pangua 11.340 10.625 21.965 5.37
Pujili 32736 36.319 69.055 16.88
Salcedo 27.880 30.336 59.216 14.23
Saquisili 11.957 13.363 25.320 6.19
Sigchos 10.991 10.953 21.944 5.36

Fuente: Censo de Poblacion y Vivienda

Analisis

En la tabla anterior se pude apreciar la poblacién de la provincia de

Cotopaxi por cada uno de sus cantones, el mayor numero de los habitantes
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se encuentra en el canton Latacunga con un porcentaje del 41,66%, es por
ello que la empresa distribuye las rosas en mayor proporcion al canton

Latacunga a diferencia de los demas cantones.

5.4. Andlisis Interno (5 Fuerzas de Porter)

El andlisis de las cinco fuerzas de Porter, ayuda a la empresa a saber de
gué modo podria maximizar los recursos y superar a la competencia, para el
desarrollo de estrategias que ayuden a la empresa a conocer de manera
interna cual son los problemas que deberian ser solucionados de manera

urgente y tomar una adecuada decision.

Proveedores

4. Poder de negociacion
de los proveedores

3. Amenaza de los

nuevos entrantes | Competencia
en el mercado

Nuevos ]
entrantes = Q Sustitutos

2. Rivalidad entre

5. Amenaza de productos
las empresas

sustitutos

1. Poder de negociacion
de los clientes

Clientes

Figura 50. Las 5 Fuerzas de Porter

Fuente: Michael Porter, Estrategia Competitiva

5.4.1. Poder de Negociacién de los Clientes

La empresa posee una gran variedad de clientes que distribuyen
considerables volumenes del producto tanto a nivel nacional como
internacional, preservando a cada uno de ellos, ya que si se pierde un cliente
es una gran desventaja economia para la empresa y por ende la capacidad

de aprovechar al maximo la produccion.
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En el caso de los principales clientes que mantiene la floricola son
negociaciones con clientes externos, aquellos que radican la mejor calidad, el
tamafo del tallo, y del boton de la rosa, uno de los principales clientes es
Estados Unidos, que se diferencia por mantener el mercado de la empresa en
un 32%, seguido de Rusia con el 29%, y Europa con el 26%, debido a sus
pedidos extensos, satisfaciendo de esta manera las necesidades de nuestros

principales clientes.

La calidad de la flor Ecuatoriana para los clientes externos es considerada
como la mejor sin importar el precio, ya que sus caracteristicas son bien vistas
por el mercado internacional, en la actualidad la empresa cuenta con
alrededor de 400 clientes de diversas partes del mundo en especial el
mercado de EE.UU, la mayoria de estas distribuidoras de rosas se dedica
principal mente a la comercializacion de arreglos florales, que al menos en el

mercado norteamericano son muy bien pagadas y cotizadas.

La empresa cuenta también con clientes locales que compran en
cantidades inferiores pero no indispensables para la empresa ya que la
floricola se da a conocer en eventos especiales brindando un énfasis de

elegancia y cultura.

5.4.2. Rivalidad entre competidores

En el sector floricola la demanda de flores es muy extensa ya que la
mayoria de las empresas que se dedican a esta actividad, lo que buscan es
incrementar su mercado y acceder a aquellos mercados en donde la facilidad
de adquirir las rosas es minimo, por lo que la empresa mantiene diferentes
estrategias de atraccion a clientes nuevos, satisfaciendo sus necesidades y
exigencias que la empresa pude brindar, ya que cuenta con plantacion propia
y pude mantener una produccion acorde a los requerimientos de los clientes

sin descuidar el cuidado del medio ambiente.
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Entre las empresas que son competitivas con la empresa Sanbel Flowers

tenemos las siguientes:

Tabla 94.
Fincas Certificadas FlorEcuador
N° FINCAS
1 FLORELOY S.A.
2 FLORICULTURA JOSARFLOR S.A.
3 JARDINES PIAVERI CIA. LTDA.
4 PLANTACIONES EL TREBOL PLANTREB CIA. LTDA.
5 HOJA VERDE S.A.
6 FLORICOLA LA ROSALEDA S.A. FLOROSAL
7 GROWERFARMS S.A. (DALI ROSES)
8 ECUADORUNIQUE COLLECTION S.A.
9 FLORICOLA LAS MARIAS "FLORMARE" S.A.
10 ROSADEX CIA. LTDA.
11 AAASACORPORATION S.A.
12 AGRITAB AGRICOLA TABACUNDO CIA. LTDA.
13 NARANJO ROSES ECUADOR S.A.
14 AGRICOLA AGRONATURA S.A.
15 AGROSANALFONSO S.A.
16 BELLAROSA
17 FLORES DEL COTOPAXI S.A.
18 CAMPTEC
19 VALLEFLOR FLORES DEL VALLE CIA. LTDA.
20 INVERSIONES PONTE TRESA S.A
21 HISPANOROSES CIA. LTDA.
22 GARDAEXPORT S.A.
23 SISAPAMBA ROSAS Y ROSAS
24 ROSAS DEL MONTE ROSEMONTE S.A.
25 NEVADO ECUADOR S.A. (2 fincas)
26 ALKAVAT CIA. LTDA. - VALLE VERDE
27 MEGAROSES CIA. LTDA.
28 AGROCOEX S.A., AGROPROMOTORA DEL COTOPAXI
29 JOYGARDENS S.A.
30 PLANTACIONES MALIMA CIA. LTDA.
31 SANDE ECUADOR CIA. LTDA.
32 FLORES SANTA MONICA NANTA CIA LTDA
33 EDENROSES CIA. LTDA.
34 ARBUSTA CIA. LTDA. (2 fincas)
35 ARCOFLOR FLORES ARCOIRIS S.A.
36 E.Q.R EQUATOROSES C.A.
37 ECUANROS S.A., ECUADORIAN NEW ROSES 1Y 2
38 FLORES LATITUD CERO CIA. LTDA.
39 ROSE CONNECTION ROSECON CIA. LTDA.
40 FISCELAFLOWER CIA. LTDA.

Fuente: EXPOFLORES
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5.4.3. Amenaza de la entrada de los nuevos competidores

En la actualidad existen diferentes parametros para constituir una floricola
ya sean leyes o reglamentos politicos que constituyen para la creacion de una
nueva empresa sin que esto sea impedimento para que futuros empresarios
quieran emprender el negocio de las rosas, lo cual deben mantener una
economia a escala que les ayudara en la reduccidbn de costos, una
diferenciacion de los productos ya existentes en el Ecuador, la necesidad de
capital que al invertir grandes recursos financieros sean dificiles para competir
creando una barrera de entrada, acceso a los canales de distribucién por
medio de promociones o descuentos, politicas gubernamentales por medio

del gobierno que pueden favorecer o no al nuevo empresario.
5.4.4. Poder de negociacion de los proveedores

En base a los proveedores se debe indicar que esto se debe al giro del
negocio, pues de acuerdo a lo que se requiere se establece relaciones
comerciales con las distribuidoras que ayudaran al mejoramiento de la
empresa en base a la produccion de calidad del producto que sera
comercializado, mediante la seleccion de proveedores que coticen precios

bajos, y productos de calidad.

Los principales proveedores de la empresa son:
Tabla 95.1
Proveedores

N° NOMBRE

1 Productores Quimicos Ecuatorianos
2 Importagriflor

3 Floralcom Cia. Ltda
4 Floragro

5 Fertiza S.A

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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La seleccion de los proveedores en la empresa es de vital importancia
para el desarrollo de las actividades normales en la produccion de la rosa, que
se dé a tiempo el pedido de los productos por parte de los proveedores para
poder abastecer los requerimientos de la produccion de las rosas, y satisfacer
las necesidades de nuestros clientes ya sean estos nacionales o

internacionales.

5.4.5. Amenaza por productos sustitutos

Los productos que pueden sustituir a las rosas son, los Claves, los
Girasoles, mini Claveles, Flores Tropicales, Orquideas, entre otras, las
mismas que constituyen un peligro en situaciones econdémicas y en el
desarrollo de caracteristicas visibles de los productos, de la nueva
implementacion de flores que pueden generar ganancias o pérdidas en la
produccion y la busqueda de nuevos nichos de mercado ya sean nacionales
o internacionales, volviéndose esto un problema para la empresa en la

comercializacion de rosas.

5.5. Matriz de Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas

(Significados, 2015) “Es el analisis de las caracteristicas propias de la
organizacion, observa cudles son sus fortalezas y oportunidades en el
mercado, su situacién externa a través del estudio de las amenazas y
oportunidades en referencia a la situacion actual de la competencia y del
ambito politico, econémico y social por el cual atraviesa el pais en donde se

desenvuelve”.

Tabla 96.2
FODA SANBEL
FORTALEZAS OPORTUNIDADES
e Gerencia comprometida con el desempefio e Posicionamiento de la rosa
empresarial y sus trabajadores. ecuatoriana en el mercado
e Cumplimiento con los estandares de calidad internacional.
establecidos para este tipo de empresas. e Contar con terrenos fértiles y

productivos

CONTINUA —



Aceptacion del producto en el mercado
internacional.

Servicio comercial dinamico y personalizado
con los clientes y entrega de los productos
apropiadamente.

Infraestructura en condiciones adecuadas
para la produccion de las flores.

Tecnologia adecuada para la produccién de
las mejores rosas.

DEBILIDADES

Gasto considerable en la compra de insumos
para la produccion de rosas.

Escasa capacitacién a los trabajadores en el
manejo de equipos de seguridad.

Poca variedad de productos floricolas para
competir en el mercado.

No posee un departamento de marketing.
Baja publicidad para dar a conocer sus
productos.

Demora en la toma de decisiones por falta de
administracion adecuada.

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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e Capacidad de producir flores

todo el afio.

e Responsabilidad con el medio
ambiente.

e Poder de negociacion con los
clientes.

e Aprovechar las alianzas
comerciales dentro y fuera del

pais.
AMENAZAS
e Mala ubicacién geografica de la
plantacion.

e Efectos climaticos no
controlables.

e Alta competencia en el espacio
floricola.

e Disminucion de las ventas en
épocas no tradicionales.

e Secuelas de la crisis econémica
internacional.

e Factor politico-legal y
econdémico.

5.6. MEFI — MEFE — Matriz General Electric

5.6.1. Matriz de factores internos

(Mufioz, 2012) “Es una forma concisa de cumplir una auditoria interna de

la administracion estratégica. Resume las fuerzas y debilidades mas

significativas dentro de los sitios funcionales de un negocio.

Los valores de las calificaciones son los siguientes:

1.- Mayor debilidad
2.- Menor debilidad

3.- Menor fuerza

4.- Mayor fuerza”

El estudio de la matriz de factores internos realizada en la siguiente tabla,

determina que mediante el valor que se le da a cada una de las fortalezas y

debilidades, se puede identificar cuales son muy importantes y sin importancia
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para la empresa, asi como su clasificacion que busca establecer la excelencia
y deficiencia que pueden llegar a tener cada uno de sus factores,
brindandonos asi un valor ponderado que nos ayudara a identificar lo mas alto

y lo mas bajo de las estrategias que la empresa debe aprovechar de una forma

eficaz.



Tabla 97.

Matriz EFI
FACTORES INTERNOS CLAVES

1.-
2.-
3.-
Al =
5.-
6.-

1.-
2.-
3.-
4.-
5.-
6.-

FORTALEZAS

Gerencia comprometida con el desempefio empresarial y sus trabajadores.

Cumplimiento con los estandares de calidad establecidos para este tipo de empresas

Aceptacion del producto en el mercado internacional.

Servicio comercial dinamico y personalizado con los clientes y entrega de los productos apropiadamente
Infraestructura en condiciones adecuadas para la produccion de las flores

Tecnologia adecuada para la produccién de las mejores rosas

DEBILIDADES

Gasto considerable en la compra de insumos para la produccién de rosas
Escasa capacitacion a los trabajadores en el manejo de equipos de seguridad
Poca variedad de productos floricolas para competir en el mercado

No posee un departamento de marketing

Baja publicidad para dar a conocer sus productos

Demora en la toma de decisiones por falta de administracion adecuada
TOTAL

Valor

Sin importancia

Muy importante

Clasificacion del factor externo clave

Excelente

Arriba del promedio

Nivel promedio

Deficiente

Valor Ponderado

Mas alto posible

La empresa responde de manera sorprendente a las fortalezas y debilidades presentes en el sector

VALOR

0,12
0,09
0,07
0,15
0,09
0,16
VALOR

0,1

0,09
0,12
0,04
0,11
0,3

1,44

CLASIFICACION

OwWwbhwws

LASIFICACION

NNEFEDNEFEDN
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VALOR
PONDERADO
0,48

0,27

0,21

0,6

0,27

0,48

VALOR
PONDERADO
0,2

0,09

0,24

0,04

0,22

0,6

3,7

Las estrategias de la empresa aprovechan en forma eficaz las oportunidades existentes y reduce al minimo los factores potenciales de las debilidades externas.

Promedio
Més bajo posible
La estrategia de la empresa no aprovecha las fortalezas ni evita las debilidades.

Fuente: Matriz FODA SANBEL.
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5.6.2. Matriz de factores externos

(Mufioz, 2012) “Permite a los estrategas abreviar y evaluar la informacion

del entorno.

e Econdmico

e Social

e Cultural

e Demografico
e Ambiental

e Politico

e Juridico

e Tecnoldgico

o Competitivo”

En los factores externos se puede establecer que mediante el entorno que
rodea a la empresa de una manera global, se determina su valor en la
debilidad y amenaza que necesita mayor importancia de estudio, la
puntuacion de su clasificacion esta basado en los factores que necesitan de
suma urgencia una estrategia para poder disminuir y evaluar la informacion
del entorno, de esta manera ayudar a la empresa a ser competitiva en el

mercado.
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Tabla 98.

Matriz EFE

FACTORES EXTERNOS CLAVES
OPORTUNIDADES VALOR CLASIFICACION VALOR

PONDERADO

1.- Posicionamiento de la rosa ecuatoriana en el mercado internacional. 0,12 3 0,36

2.- Contar con terrenos fértiles y productivos 0,09 2 0,18

3.- Capacidad de producir flores todo el afio 0,07 3 0,21

4.- Responsabilidad con el medio ambiente 0,15 2 0,3

5.- Poder de negociacion con los clientes 0,09 4 0,36

6.- Aprovechar las alianzas comerciales dentro y fuera del pais 0,16 3 0,48
AMENAZAS VALOR CLASIFICACION VALOR

PONDERADO

1.- Mala ubicacién geogréfica de la plantacion 0,1 3 0,3

2.- Efectos climaticos no controlables 0,09 3 0,27

3.- Alta competencia en el espacio floricola 0,12 2 0,24

4.- Disminucién de las ventas en épocas no tradicionales 0,04 2 0,08

5.- Secuelas de la crisis econémica internacional 0,11 2 0,22

6.- Factor politico-legal y econémico 0,08 3 0,24
TOTAL 1,22 3,24
Valor

0,0 Sin importancia

1,0 Muy importante
Clasificacion del factor externo clave

4 Excelente

3 Arriba del promedio

2 Nivel promedio

1 Deficiente
Valor Ponderado

4 Mas alto posible

La empresa responde de manera sorprendente a las oportunidades y amenazas presentes en el sector

Las estrategias de la empresa aprovechan en forma eficaz las oportunidades existentes y reduce al minimo los factores potenciales de las amenazas externas.
2,5 Promedio
1 Mas bajo posible

La estrategia de la empresa no aprovecha las oportunidades ni evita las amenazas.

Fuente: Matriz FODA SANBEL
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5.6.3. Matriz General Electric

(Garcia, 2013) “Se la conoce mas como el orientacion del General Electric
o0 como la matriz de atractivo del mercado-posicion competitiva de la Unidad
Estratégica de Negocios (UEN), enfoque que pertenece a Las Técnicas de
Portafolio para el analisis de la competencia”.

Tabla 99.

Matriz General Electric
Matriz EFI (Factores Internos Claves) 3,7
Matriz EFE (Factores Externos Claves) 3,24

Fuente: Matriz EFI —EFE

MATRIZ 3x3
Atractivo dd Mercado dela Industria

Baja

Alta

Meda

Fosicion Compditiva dela UEN
Eaja

] iestic [ ] squiiorsr [ Reticrse

Figura 51. Matriz General Electric
Fuente: Matriz EFI —-EFE

Interpretacion

En los datos establecidos por la matriz EFE podemos observar que la

mayor Oportunidad es aprovechar las alianzas comerciales dentro y fuera del
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pais, asi mismo su mayor Amenaza es la mala ubicacion geogréfica de la
plantacién, plasmando un resultado ponderado de 3,24 lo que determina el
mayor énfasis en aprovechar las oportunidades que se dan en la floricola sin

descuidar sus amenazas.

En la matriz EFI se pude mencionar que su Fortaleza es el servicio
comercial dinamico y personalizado con los clientes y entrega de los
productos apropiadamente, asi como su mayor Debilidad es la demora en la
toma de decisiones por falta de una administracion adecuada, proporcionando
un resultado ponderado de 3,7 el cual la empresa aprovecha las estrategias

de una manera eficiente.

Mediante este estudio se establece que la empresa en un minucioso
andlisis a su matriz FODA se debe constituir y mantener la posicién en el
mercado mediante la busqueda de nuevas inversiones y dedicar parte de sus
recursos para su desarrollo en sus nuevos segmentos, pero sobre todo

mantener su posicion competitiva que se ha logrado durante los ultimos afios.

5.7. Matriz de Evaluacion de Perfil Competitivo Interno (PCI)

(Gestion Estratégica, 2015) “El Perfil Competitivo Interno (PCI) es un
medio para evaluar las fortalezas y debilidades de la compafiia en relacién
con las oportunidades y amenazas que le presenta el medio externo. Es una
manera de hacer el diagnéstico estratégico de una empresa involucrando en

él todos los factores que afectan su operacién corporativa.
El PCl examina cinco categorias a saber:
La Capacidad Directiva

La Capacidad Competitiva (o de mercadeo)
La Capacidad Tecnoldgica (Produccion)

A

La Capacidad del Talento Humano



175

5. La Capacidad Financiera

El perfil de fortalezas y debilidades se representa graficamente mediante
la calificacion de la Fortaleza o Debilidad con relacion a su grado (Alto, Medio,
Bajo), para luego ser valorada con respecto a su impacto en la escala de Alto—
Medio -Bajo.

El PCI es altamente subjetivo es un medio para examinar la posicion
estratégica de una compafiia en un momento dado y para establecer las areas

que necesitan atencion.
Calificacion:
e Alto=3

e Medio=2

e Bao=1"
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Tabla 100..3
Matriz de Evaluacién de Perfil Competitivo Interno (PCI)
PERFIL DE CAPACIDAD INTERNA

CAPACIDAD DIRECTIVA FORTALEZA DEBILIDAD IMPACTO

A M B A M B A M B
Uso de analisis y planes estratégicos 1 X
Velocidad de respuesta a condiciones cambiantes 1 X
Flexibilidad de la estructura organizacional 2 X
Comunicacién y control gerencial 1 X
Experiencia y conocimiento de Directivos 3 X
Habilidad para atraer y retener gente creativa 1 X
Habilidad para responder a tecnologias cambiantes 2 X
Habilidad para manejar fluctuaciones econdémicas 2 X
Capacidad para enfrentar a la competencia 2 X
Sistemas de control eficaces 1 X
Sistemas de toma de decisiones 2 X
SUMA 3 8 2 2 3
CAPACIDAD COMPETITIVA FORTALEZA DEBILIDAD IMPACTO

A M B A M B A M B
Fuerza de producto, calidad, exclusividad 3 X
Lealtad y satisfaccion del cliente 3 X
Participacion del mercado 3 X
Bajos costos de distribucion y ventas 1 X
Portafolio de productos 3 X
Uso del ciclo de vida del producto y reposiciéon 2 X
Inversion en 1&D para desarrollo de nuevos productos 1 X
Grandes barreras de entrada en el mercado 1
Ventaja del potencial de crecimiento del mercado 3 X X
Fortaleza de proveedores y disponibilidad de insumos 2 X
Concentracion de consumidores 1 X
Administracion de clientes 2 X

CONTINUA —



Servicio Postventa
SUMA

CAPACIDAD TECNOLOGICA

Habilidad técnica y de manufactura

Capacidad de innovacién

Nivel de tecnologia utilizada en productos

Fuerza de Patentes y procesos

Efectividad de la produccion y programas de entrega
Valor agregado al producto

Intensidad de mano de obra en el producto

Nivel tecnolégico

Aplicacién de tecnologias informaticas

SUMA

CAPACIDAD DE TALENTO HUMANO

Nivel académico del recurso humano
Experiencia técnica
Estabilidad

Rotacion interna
Ausentismo
Pertenencia
Motivacion

Nivel de remuneracion
Accidentalidad

Retiros

SUMA

CAPACIDAD FINANCIERA

Acceso a capital cuando lo requiere
Grado de utilizacion de capacidad de endeudamiento

12 6 2 3
FORTALEZA DEBILIDAD
A M B A M
3
2
2
1
2
3
2
2
6 10 1
FORTALEZA DEBILIDAD
A M B A M
3
1
2
2
2
3
2
2 1 6 6
FORTALEZA DEBILIDAD
A M B A M
3
3

=

(RIS
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X
IMPACTO
A M B
X
X
X
X
X
X
X
X
X
IMPACTO
A M B
X
X
X
X
X
X
X
X
X
X
IMPACTO
A M B
X
X

CONTINUA —



Rentabilidad, retorno de la inversion
Liguidez disponibilidad de fondos internos
Habilidad para competir con precios
Estabilidad de costos

SUMA

5.7.1. Resumen de la Matriz PCI

Tabla 101.
Resumen de la Matriz PCI

Capacidad Directiva
Capacidad Competitiva
Capacidad Tecnoldgica
Capacidad Talento Humano
Capacidad Financiera
SUMA

PROMEDIO

Fuente: Matriz PClI SANBEL

Interpretacion:

FORTALEZAS
13
20
17
3
7
60
2

DEBILIDADES

5
6
1

15
U

34

1,62

SANBEL necesita trabajar en sus estrategias para aprovechar sus Fortalezas y responder a sus Debilidades.

178
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5.8. Matriz Boston Consulting Group (BCG)

(Proano, 2014) “La Matriz BCG se divide en cuatro celdas: Estrellas,
Interrogantes, Perro, Vaca Lechera, que se utiliza para llevar a cabo un
analisis de la cartera de negocios, asi como la posicidn de un negocio o0 un
producto dentro del mercado. La finalidad es ayudar a decidir la vocacion
productiva como enfoques para distintos negocios, es decir, entre empresas
o areas (productos de la localidad en aquellas donde debemos: invertir, retirar

la inversion o incluso abandonar)”.

PARTICIPACIOH RELATIVA EH EL. MERCADO
2its bz s

ato

CRECIMIENTO DE LA DEMANDA

»

B
CU: Contribucion a la utilidad
CC: Contribucion al crecimiento

Figura 51. Matriz BCG

Fuente: Matriz Boston Consulting Group.
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Rentabilidad | Inversion

-l Alta Altz
i
2

Alta Eaja

Nula, Megativa | Muy Alta

Ay £l

N\ Baja, Negativa | Desinvertir

Figura 52. Matriz BCG

Fuente: Matriz Boston Consulting Group.

SANBEL FLOWERS esta consagrada netamente a la produccion y
exportacion de rosas, brindando a sus clientes una gran variedad en su

producto. (Ver Anexo F)



5.8.1. Cartera de Productos de la Empresa SANBEL FLOWERS

Tabla 102.

Cartera de Productos
PRODUCTOS VENTAS

A

Freedom 174.743,19
Vendela 86.814,00
High Magic 30.030,00
High Yellow 34.398,00
Ambiance 54.054,00
Black Magic 112.589,03
Titanic 66.493,16
Polar Star 46.384,17
Blush 108.769,39
Tara 12.742,11
TOTALES 727.017

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

PROPORCION
CARTERA
NEGOCIO

24%
12%
4%
5%
7%
15%
9%
6%
15%
2%

100%

VENTAS
LIDER

B
124.343,00
75.428,00
51.020,00
56.020,00
48.010,00
96.452,11
52.682,11
57.492,10
93.465,30
24.428,19

679.341

VENTAS ANO

2014

t
190.416,67
75.523,70
54.812,33
23.642,36
78.315,46
134.536,03
81.234,03
73.421,03
127.426,76
45.906,09

885.234,46

VENTAS ANO

2013

t-1
184.326,01
66.890,00
48.735,90
20.352,44
72.342,05
127.572,24
72.684,56
67.251,47
114.543,66
38.390,11

813.088,44

TASA CRECIMIENTO
MERCADO

= (t-t-1)/t-1
3,30
12,91
12,47
16,16
8,26
5,46
11,76
9,17
11,25
19,58

CUOTA
MERCADO
RELATIVA

=alb
1,41
1,15
0,59
0,61
1,13
1,17
1,26
0,81
1,16
0,52
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CASILLAS MATRIZ BCG

VACA
ESTRELLA
INTERROGANTES
INTERROGANTES
VACA
VACA
ESTRELLA
PERROS
ESTRELLA
INTERROGANTES
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MATRIZ BCG EMPRESA SANBEL
FLOWERS

30,00

25,00
o 20,00
©
8 High Yellow;
¢ 15,00 5%
aE) delapid?Magic; 4%
©
o 10,00
S
= 5,00
S Freedom; 24%
()
5 0,00
()
©
© -500
%]
<
|_

-10,00

10 1 0
Cuotarelativa de mercado

Figura 53. Matriz BCG

Fuente: Matriz Boston Consulting Group.

Interpretacion

e Estrellas

- 7
/'-\\

En cada uno de los productos que comercializa y exporta la empresa se
puede apreciar que existen tres productos estrella que son la rosa Vendela,
Titanic, y Blush, los mismos que se podria sefialar que tienen una aportacion

alta en el mercado y de rapido crecimiento por su venta periodica.
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e Interrogacion

?

Los tres productos interrogantes High Magic, High Yellow, y Tara, son
rosas que necesitan un poco de inversion ya que estan ubicadas en las
industrias de alto crecimiento y pequefia participacion en el mercado, que sin
embargo a pesar de tener un nivel de inversién baja genera un margen de
rentabilidad a la empresa, y si se opera de manera adecuada puede

convertirse en producto estrella.

e Perro

La rosa Polar Star, es un producto perro que no influye mucho en el giro
del negocio, ya que el producto posee un enfoque competitivo débil en el
mercado, por lo que se encuentra en industrias de bajo crecimiento y

participacion dentro del mercado

e Vaca lLechera

En los productos vaca lechera se encuentran tres en este rango, la rosa
Freedom, Ambiance, y Black Magic, lo que quiere decir que a pesar de una
alta participacion y poco crecimiento en el mercado no tiene un buen nivel de
aceptaciéon por su manera eventual de ingresar en las oportunidades de

ventas, por lo cual se deberia destinar parte de su inversibn a nuevas
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mercancias, para forjar fondos o efectivos precisos para establecer productos
estrellas.

El propdsito de esta herramienta es ubicar el producto en la matriz de
crecimiento-participacion, valorando la calidad actual y potencial de un
producto en un territorio, para seleccionar productos estrellas con criterios

precisos y concretos, teniendo pendiente el desarrollo del producto.

5.9. Matriz de la Posicion Estratégica y la Evaluacion de la Accién
(PEYEA)

(Contreras, 2015) “Es una herramienta para definir estrategias, esta
formada por un marco de cuatro cuadrantes y nos indica si la estrategia es
agresiva, conservadora, defensiva o competitiva es la mas adecuada para una

organizacion dada.
Los ejes de la matriz PEYEA representan dos dimensiones internas
(fuerzas financieras [FF] y ventaja competitiva [VC]) y dos dimensiones

externas (estabilidad del ambiente [EA] y fuerza de la industria [FI]).

Estos cuatro factores son los cuatro determinantes mas importantes de la

posicion estratégica de la organizacion”.

Calificacion para Fortalezas Financieras y Fortalezas Industriales:

e +1 (peor)

e +6 (mejor)

Calificacion para Ventaja Competitiva y Estabilidad Ambiental:

e -1 (mejor)

e —6 (peor)



Tabla 103.

Matriz PEYEA

FORTALEZAS FINANCIERAS
+1 +2 +3

Rentabilidad
Capital de Trabajo
Liquidez X
Flujo de Efectivo X
Apalancamiento
TOTAL 2 3
FORTALEZAS INDUSTRIALES

1 2 3
Potencial de Crecimiento
Aprovechamiento de Recursos
Potencial de Utilidades
Estabilidad Financiera X
Facilidad para entrar en el
Mercado
TOTAL 3
VENTAJA COMPETITIVA

-1 -2 -3
Participacion en el Mercado X
Calidad del Producto X
Control sobre Proveedores X
Lealtad de los Clientes X
Conocimientos Tecnoldgicos X
TOTAL -2 -9
ESTABILIDAD AMBIENTAL

-1 -2 -3
Precio de Productos X
Competidores
Tasa de inflacion X
Variabilidad de la Demanda
Presion Competitiva X
Cambios Tecnoldgicos X
TOTAL -4 -6

Promedio:

. . 22
e Fortaleza Finanicera = - = 4,4

e Fortaleza Industrial = % =42

e Ventaja Competitiva = %

-2,2

e Estabilidad Ambiental = _TH =-2,8

+4

+5

+6
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TOTAL
-1
-1
-3

-3
-11

TOTAL
-2

-3
-4

-2
-14



Conclusioén:

EjeX = —22 + (42) = 2
EjeY=-28+(44)=1,6

1,5

Eje Y
[EnY

0,5

Estrategia Agresiva

4

/

/

.

0

0,5 1 1,5 2 2,5
Eje X

Interpretacion:

Figura 54. Estrategia Agresiva
Fuente: Matriz PEYEA

186

SANBEL debe seguir estrategias de tipo agresivo para tener una mejor

rentabilidad y posicionamiento en el mercado.

5.10. Matriz de Estrategias

En la matriz de estrategias se realiza un estudio que mediante el analisis

de la Matriz de la Posicion Estratégica y la Evaluacion de la Accion (PEYEA),

se debe alcanzar estrategias agresivas que ayuden a la empresa a obtener

su penetracion o desarrollo en el mercado, introduciendo los productos

actuales en nuevas areas geograficas.
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Tabla 104.
Realizar estrategias de ventas

ESTRATEGIA: Poca variedad de productos nuevos para ser competitivos
ESTRATEGIA GENERICA: Estrategia de diferenciacion

OBJETIVO: Lanzar nueva variedad de flores para posicionarlo en el mercado
RESPONSABLE: Produccion

PRESUPUESTOS: $ 2000

ACCIONES: Dar un valor agregado al nuevo producto para captar la atencion del cliente.
FECHA INICIO:22/09/2015

FECHA EVALUACION: 02/11/2015

REALIZADO POR: Departamento de APROBADO POR: Gerencia General
produccion

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Tabla 105.

Realizar un plan de marketing

ESTRATEGIA: Redisefiar los medios de publicidad de la empresa

ESTRATEGIA GENERICA: Estrategia de diferenciacion

OBJETIVO: Posesionar el producto en mercados nacionales como internacionales
RESPONSABLE: Departamento de Marketing

PRESUPUESTOS: $ 1000

ACCIONES: Implementacién del personal encargado de dar a conocer el producto de la
empresa.

FECHA INICIO: 22/09/2015

FECHA EVALUACION: 28/11/2015

REALIZADO POR: Departamento de APROBADO POR: Gerencia General
Marketing

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Tabla 106.

Descuentos para los clientes

ESTRATEGIA: Dar descuentos por pronto pago

ESTRATEGIA GENERICA: Estrategia de liderazgo en costos

OBJETIVO: Retener clientes con los descuentos realizados

RESPONSABLE: Ventas

PRESUPUESTOS: $1000

ACCIONES: Dar descuentos a los clientes si pagan antes del dia acordado

FECHA INICIO: 22/09/2015

FECHA EVALUACION: 28/11/2015

REALIZADO POR: Departamento de APROBADO POR: Gerencia General
Ventas

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.



Tabla 107.
Capacitaciéon alos empleados

ESTRATEGIA: Capacitar a los empleados para que adquieran mayores conocimientos

ESTRATEGIA GENERICA: Estrategia de liderazgo en costos
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OBJETIVO: Tener un mejor desempefio por parte de los empleados para el desarrollo de

la empresa

RESPONSABLE: Ventas

PRESUPUESTOS: $ 2000

ACCIONES: Capacitar trimestralmente a los empleados de acuerdo a las diferentes
funciones que desempefian

FECHA INICIO: 22/09/2015

FECHA EVALUACION: 28/11/2015

REALIZADO POR: Departamento de APROBADO POR: Gerencia General
Ventas

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Tabla 108.

Realizar ferias de exposicion de las rosas

ESTRATEGIA: Exhibir las rosas en eventos especiales

ESTRATEGIA GENERICA: Estrategia de diferenciacion

OBJETIVO: Presentar las mejores rosas en los mejores eventos del pais
RESPONSABLE: Produccion

PRESUPUESTOS: $ 5000

ACCIONES: Realizar o participar en ferias de exposicion de rosas

FECHA INICIO: 22/09/2015

FECHA EVALUACION: 18/11/2015

REALIZADO POR: Departamento de APROBADO POR: Gerencia General
Ventas

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Tabla 109.
Captacion de nuevos clientes

ESTRATEGIA: Realizar nuevas técnicas de captacién de clientes
ESTRATEGIA GENERICA: Estrategia de enfoque

OBJETIVO: Incrementar las utilidades

RESPONSABLE: Ventas

PRESUPUESTOS: $ 7000

ACCIONES: Entregar volantes con los productos, descuentos y promociones que ofrece

la empresa

FECHA INICIO: 22/09/2015

FECHA EVALUACION: 30/11/2015

REALIZADO POR: Departamento de APROBADO POR: Gerencia General
Ventas

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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Tabla 110.

Realizar estrategias de precios

ESTRATEGIA: Fijacién de precios de acuerdo a la competencia

ESTRATEGIA GENERICA: Estrategia de liderazgo en costos

OBJETIVO: Retener clientes con precios bajos

RESPONSABLE: Ventas

PRESUPUESTOS: $ 1000

ACCIONES: Fijar los precios de acuerdo la calidad del producto tomando como
referencia la competencia

FECHA INICIO: 22/09/2015

FECHA EVALUACION: 28/11/2015

REALIZADO POR: Departamento de APROBADO POR: Gerencia General
Ventas

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
5.11. Factores Claves de Exito
SANBEL es una empresa que desea mantenerse en el mercado

generando ganancias, expansion y reconocimiento, utilizando cuatro factores

claves de éxito con un buen manejo y orientacion de los mismos.

e Capital

La inversién inicial es importante dentro de la empresa porque se busca

satisfacer las necesidades de la misma y del mercado en el que se encuentra.

¢ RR.HH Calificado

El Recurso Humano debe ser apropiado y contar con los conocimientos
necesarios para desarrollar sus actividades y cumplir con las estrategias que
se planteen. Su reto es innovar y desarrollar productos atractivos que
satisfagan la necesidad y demanda de los clientes.
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e Servicio de Calidad

La Calidad de servicio que se brinda al cliente es un factor significativo en
el éxito de la empresa, ya que si ofrece un excelente producto, se tendra
clientes satisfechos; que pasara a ser la mejor publicidad. Es por ello que la
empresa debe invertir una cantidad de sus ingresos en recursos necesarios
para ofrecer un servicio de calidad, con elementos claves como actualizacion,

innovacion, honestidad, amabilidad y responsabilidad.

e Publicidad efectiva

La publicidad es un factor importante dentro de la organizacion ya que con
una buena imagen se puede llamar la atencién de los clientes a través de

medios de comunicacién como periédico, revistas, internet, otros.

5.12. Matriz de Involucrados

(Scrib, 2015) “Se la conoce también como Matriz de las Partes Interesadas
o de los Participantes en el desarrollo de un proyecto, viene a ser un cuadro
en donde se colocan a todos los participantes o quienes tienen que ver en la
problematica analizada y la solucién que se esté buscando, detallando sus

intereses, problemas, recursos y otros”.



Tabla 111.

Matriz de Involucrados

GRUPO INTERESES

STOKEHOLDER

Inversionistas Renta

Clientes Utilidad

Proveedores Materia prima
de calidad

Competencia Proveer a la

competencia

5.13. Matriz de Accién

PROBLEMAS
PERCIBIDOS
Variabilidad

Desconocimiento del
producto
Diversificacion de
precios

Productos nuevos y
similares

MANDATOS
Reglamento interno
de la entidad
Normas de calidad

Normas de calidad

Ley antimonopolio

RECURSOS
Financieros
Econdmicos
Econdémicos,
tecnologicos y

humanos
Econdémicos

INTERESES DE
PRODUCTO
Aportes
Aceptabilidad

Calidad

Calidad
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CONFLICTOS
POTENCIALES
Andlisis del riesgo de la
inversion

Competencia de
mercado

Baja produccion

Demanda insatisfaccion

Viene a ser un cuadro en donde se colocan todas las acciones que se esperan que desarrolle la empresa junto con los

responsables, involucrados y el tiempo de duracion de los mismos.



Tabla 112.
Matriz de Accion
ACCIONES RESPONSABLE
Liderar el mercado nacional e internacional de
L . SANBEL
rosas posicionandose en la mente del consumidor.
Incrementar las ventas utilizando materia prima de
. . SANBEL
calidad para obtener un producto de excelencia.
Garantizar la satisfaccién de cliente, proveedores y SANBEL

colaboradores con la calidad del producto

5.14. Matriz de Marco Logico

INVOLUCRADOS

Departamento de
comercializacion y
Ventas

Departamento de
comercializacion y
Ventas

Departamento de
comercializacién y
Ventas
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DURACION

6 meses

1 afio

1 afio

(Olguin, 2009) “El Marco Logico es un instrumento de trabajo con la cual un estimador puede inspeccionar el desempefio de un

programa en todos sus periodos. Permite mostrar de forma sistemética y logica los objetivos de un programa y sus relaciones de

causalidad. Asimismo, sirve para valorar si se han alcanzado los objetivos y para concretar los factores externos al programa que

pueden intervenir en su consecucion”.



Tabla 113.

Mejoramiento de la produccion y comercializacion de nuevos productos

Fin

Propdsito

Componentes

Actividades

Resumen Enunciado
Mejorar los niveles de ingresos de la
organizacién

Mejorar los niveles de Produccion, y
Comercializacion de flores.

1. Se ha elevado el nivel
tecnolégico.

2. Se ha capacitado a los
integrantes de la
organizacion a cargo de esa
seccion

3. Se halogrado articular y
comercializar los productos
finales.

1. Mejorar la infraestructura de
produccion

Indicadores

Incremento de los ingresos
econdmicos de los miembros de
la en un 30% (a partir del
2do.afio de operaciones).

Incremento de nuevos
productos en un 60%, a partir
del primer afio de produccion.
Se ha logrado incrementar
las ventas de los nuevos
productos en un 60%. A partir
del primer afio de produccion

Se ha equipado el centro de
produccién, con cinco equipos,
al primer mes de iniciado el
proyecto.

Incremento de Asistencia
Técnica, de un 90% de
asociados, a partir del 2do. afio
de produccion

La organizacion ha
incrementado sus ventas a partir
del inicio de sus operaciones en
un 60%. articulandose a los
mercados nacionales e
internacionales

Mejorar la infraestructura del
centro de produccion. Ejecucion
a realizarse en un maximo de 30

Medios de Verificacion

1.

Balances
Anuales, Estado
de Resultados,
Particiones
laborales.
Registro de
venta de los
nuevos
productos
Facturas, boletas
de ventas,
registros de
ventas.

Boletas de venta
y verificacion de
instalacion de
maquinarias y
equipos
Registro de
asistencia.
Respectivo
Registro
Sanitario.
Licencia de
funcionamiento

Visita al centro
de produccion,
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Supuestos
1. Manejo

sostenible de la
organizacion.

La organizacion
esta fortalecida
como empresa,
en tecnologia
adecuada para
la produccion
de nuevas
flores

Se lleva acabo
oportunamente
la operacion y
mantenimiento
de las
maaquinarias y
equipos.

Se cuenta con
presupuesto,
oportuno y

CONTINUA —»



2. Implementar con equipos
adecuados para la creacion
de nuevas flores

a) Asistencia Técnica en:

Asistencia técnica en produccién, y
comercializacién de las flores.
Capacitaciéon en produccion de
cultivos.

Capacitacion en control de calidad y
buenas practicas de manufactura, de
los productos a producir.
Capacitacién en Comercializacién
(Ventas) y Marketing.

Capacitacién en presentacién de los
productos finales

b) Asistencia Contable
Financiera

Manejo de los libros contables de la
empresa

3. Articulacion comercial en el
mercado nacional e
internacional. Participacion
en ferias (Local y Regional)

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

dias de iniciado el proyecto, en
un 100%.

2. Laimplementacion debera ser
realizada a un 100% maximo en
un periodo de 30 dias de
iniciado el proyecto

a) Asistencia Técnica

Se realizaran dos tipos de asistencia
técnica uno Integral por el periodo de 12
meses, que garantice la produccion y
calidad de los productos finales, y
capacitaciones especificas que logren
un 90% de capacitaciones de la
organizacién en el periodo de 01 afio.
De igual modo se tendra una asistencia
contable financiera, que logre capacitar
en un 80% a los asociados.

3. Articulacién Comercial lograr un
100% de las ventas
programadas, a partir del inicio
de operaciones del proyecto.

e informe del
supervisor.
Comprobantes
de pago:
Facturas,
boletas de
venta, e informe
del supervisor.
Informes de
ejecucion,
cartas de
intencién de
compra
(Pedidos de
preventas).
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suficiente; los
beneficiarios
cumplen
adecuadamente
con sus
compromisos
parala
ejecucion del
proyecto.



195

5.15. Matriz de Ponderacién o Accién

Las matriz de accion complementan el analisis situacional, para lo cual se
utiliza el analisis FODA realizado anteriormente en este Capitulo, su objetivo
es permitir a los estrategas cuantificar el impacto de los factores externos en

relacion a la capacidad de respuesta de la empresa.
5.15.1. Matriz de Areas Ofensiva “FO”
Tabla 114.

Matriz de Areas Ofensiva “FO”

SANBEL CiA. LTDA

N> O1 02 03 04 O5 06
©
c %
© —_ [ (%]
3 2 § =
. S S 3} o
MATRIZ DE AREAS OFENSIVAS "FO" S_. > o =2 g 2
c® 0 e b} = o)
- a5 2 S € 5 ©
Correlacion: =3 E = 5 o g .
8 g @ ‘S c N
0 oS = 5 2 S8
Alta=5 Media = 3 L Tg 2 o © & =T
o 2 o a T 3] o<
Baja = 1 & sgs s £ 5 B¢
z ES c8 - £ . ¢ g3
2 &3 82 8 28 g 5%
e SE -8B 28 SE © > 4
O — 9 > '] Q_Q E = 9 <
g 82 58 ¢ 88 8 2% b6
o) L6 O5 O% s o <3 F
N° FORTALEZAS
F1  Gerencia comprometida con el 3 5 3 3 3 3 20
desempefio empresarial y sus
trabajadores.
F2  Cumplimiento con los estandares 5 3 3 3 3 1 18
de calidad establecidos para este
tipo de empresas.
F3  Aceptacion del producto en el 5 3 3 3 3 5 22
mercado internacional.
F4  Servicio comercial dinamicoy 3 3 1 3 5 3 18
personalizado con los clientes y
entrega de los productos
apropiadamente.
F5 Infraestructura en condiciones 3 5 3 3 3 3 20
adecuadas para la produccién de
las flores.
F6 Tecnologia adecuada para la 3 3 3 3 3 1 16
produccion de las mejores rosas.
TOTAL 22 22 16 18 20 16 114

Fuente: Matriz FODA SANBEL
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Valor de la Matriz 114
Promedio de la Matriz Fila = — - = =19,00
Numero de Filas 6
Valor de la Matriz _ 114
Ndmero de Columnas 6
Valor de la Matriz 114

Ponderacion Alta * Nf * Nc - 5«6%6 -

Promedio de la Matriz Columna = =19,00

Ratio Balance de Fuerza = 0,63

Andlisis:

La matriz FO, nos indica que existe una probabilidad del 63% de que se

pueden capitalizar las oportunidades del entorno a partir de las fortalezas.

a) Areas de Ofensiva Estratégica “FO”

Tabla 115.
Areas de Ofensiva Estratégica “FO”
FO
N° FORTALEZAS OPORTUNIDADES
1  Gerencia comprometida con el Posicionamiento de la rosa ecuatoriana
desempefio empresarial y sus en el mercado internacional.
trabajadores.
2  Cumplimiento con los estandares de Contar con terrenos fértiles y
calidad establecidos para este tipo de productivos.
empresas.
3 Aceptacion del producto en el mercado Poder de negociacion con los clientes.
internacional.
4  Infraestructura en condiciones Aprovechar las alianzas comerciales
adecuadas para la produccion de las dentro y fuera del pais.
flores.

Fuente: Matriz FODA SANBEL

Interpretacion:

Esta tabla es el resultado obtenido de las variables con mayor prioridad en

la matriz de areas ofensivas “FO”.



5.15.2. Matriz de Areas Defensiva Estratégica “DA”

Tabla 116.

Matriz de Areas Defensiva Estratégica “DA”

SANBEL CIA. LTDA

MATRIZ DE AREAS DEFENSIVA
ESTRATEGICA "DA"

Correlacion:

Alta=5 Media =3

Baja=1

N° DEBILIDADES

D1 Gasto considerable en la compra de
insumos para la produccion de
rosas.

D2 Escasa capacitacion a los
trabajadores en el manejo de
equipos de seguridad.

D3 Poca variedad de productos
floricolas para competir en el
mercado.

D4 No posee un departamento de
marketing.

D5 Baja publicidad para dar a conocer
sus productos.

D6 Demora en la toma de decisiones

por falta de administracion
adecuada.
TOTAL

Fuente: Matriz FODA SANBEL

Promedio de la Matriz Fila =

No

AMENAZAS

Al

Mala ubicacién
nannrafira da la

w

16

>
N

Efectos climaticos no

controlables.

w

14

Valor de la Matriz

>
w

Alta competencia en el

espacio floricola.

w

18

94

Numero de Filas
Valor de la Matriz

Promedio de la Matriz Columna =

Ratio Balance de Fuerza =

"6

Valor de la Matriz

Numero de Columnas

Disminucion de las

w

18

ventas en énocas no
Secuelas de la crisis

= 15,67

—94—1567
6_ )

>
o

w

12

econdmica internacional.

Ponderacion Alta * Nf * Nc - 5x6%6 -

>
o

Factor politico-legal y
econdmico.
TOTAL

(631

16

0,52

197

N
o

16

14

12

18

14

94
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Andlisis:

La matriz DA, nos indica que existe una probabilidad del 52% de que las

debilidades potencialicen el efecto de las amenazas.
a) Areas de Defensiva Estratégica “DA”

Tabla 117.

Areas de Defensiva Estratégica “DA”

DA

N° DEBILIDADES AMENAZAS

1 Gasto considerable en la compra de Alta competencia en el espacio floricola.
insumos para la produccién de rosas.

2  Baja publicidad para dar a conocer sus Factor politico-legal y economico.
productos.

Fuente: Matriz FODA SANBEL

Interpretacion:

Esta tabla es el resultado obtenido de las variables con mayor prioridad en

la matriz de areas defensivas “DA”.
5.15.3. Matriz de Areas de Respuesta Estratégica “FA”
Tabla 118.

Matriz de Areas de Respuesta Estratégica “FA”
SANBEL CIA. LTDA

N° Al A2 A3 A4 A5 A6
. E
o 2 o n.8 >
; c o n<S 0
MATRIZ I?E AREAS DE REPUESTA © a 8 Sa 5 c 2
ESTRATEGICA "FA" S, 8 &0 8Y =g g
w 28L T, 28 Ca HE O
L, < g £0 05 6@ g Eg
Correlacion: N L0 C8 2= TS 9L ©o.9
< 9% o8 Eo 2® SE 2E
_ pd 508 0% 835 £8 ©6 56 <
Alta=5 Media = 3 w 82 o g8 E2 3§ 5§ &
2T S ©3 25 £2 55 23 88 0
Baja=1 < SowWo <o O> NO WO

N° FORTALEZAS

CONTINUA —



F1

F2

F3

F4

F5

F6

Gerencia comprometida con el 3 3
desempefio empresarial y sus

trabajadores.

Cumplimiento con los estandares 3 3

de calidad establecidos para este
tipo de empresas.

Aceptacidn del producto en el 1 1
mercado internacional.
Servicio comercial dinamico y 1 1

personalizado con los clientes y
entrega de los productos
apropiadamente.

Infraestructura en condiciones 3 3
adecuadas para la produccion de

las flores.

Tecnologia adecuada para la 3 5
produccion de las mejores rosas.

TOTAL 14 16

Fuente: Matriz FODA SANBEL

Promedio de la Matriz Fila =

Promedio de la Matriz Columna =

Ratio Balance de Fuerza =

Valor de la Matriz
Numero de Filas

B 84
6
Valor de la Matriz _ 84

22 14 10 8

= 14,00

Valor de la Matriz

84

Analisis:

Ponderacion Alta * Nf * Nc - 5+6%6

fortalezas existentes eviten el efecto negativo de las amenazas.

a) Areas de Respuesta Estratégica “FA”

Tabla 119.

Areas de Respuesta Estratégica “FA”

FA

N
1
2

3

FORTLEZAS

Cumplimiento con los estandares de calidad establecidos para
este tipo de empresas.
Aceptacion del producto en el mercado internacional.

Tecnologia adecuada para la produccion de las mejores rosas.

Fuente: Matriz FODA SANBEL

AMENAZAS

Efectos climaticos no
controlables.

Alta competencia en el
espacio floricola.

=—=14,00
Numero de Columnas 6

=0,47

199

14

20

14

10

18

84

La matriz FA, nos indica que existe una probabilidad del 47% de que las
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Interpretacion:

Esta tabla es el resultado obtenido de las variables con mayor prioridad en

la matriz de areas de respuesta “FA”.
5.15.4. Matriz de Areas de Mejoramiento Estratégico “DO”
Tabla 120.

Matriz de Areas de Mejoramiento Estratégico “DO”
SANBEL CIA. LTDA

N° O1 02 03 04 O5 O06
T o 4 ©
[ o] o = —
o = Q Q
= 8 5 T ¢ §¢
MATRIZ DE AREASDE 0w o @ 2 & 8 S o
MEJORAMIENTO ESTRATEGICO & T35 £ 96 5 . & GTE
“DO” < e c = Q-Z% c 2 8 n O
O ©0- 089 - 2§ > 8T
> Z EficSco2a 24 58
Correlacion: S5 85 98 86 8E 0l £
E S§51 o8 28 £8 35E §o¢
52{ T 0 5= > 5 ¢
Alta=5 Media=3 O '§‘§§ cg §§ §§ %3 g_g_‘g
Baja=1 O A8f0O>0L2 e ol <8<k
N°  DEBILIDADES
D1 Gasto considerable en la 3 5 3 3 1 1 16

compra de insumos para la
produccion de rosas.
D2 Escasa capacitacion a los 3 1 3 3 1 1 12
trabajadores en el manejo de
equipos de seguridad.

D3 Poca variedad de productos 3 3 3 3 1 1 14
floricolas para competir en el
mercado.

D4  No posee un departamento 3 1 1 3 1 1 10
de marketing.

D5 Baja publicidad para dar a 5 3 3 3 1 1 16
conocer sus productos.

D6 Demora en la toma de 3 3 3 3 1 1 14

decisiones por falta de
administracion adecuada.
TOTAL 20 16 16 18 6 6 82

Fuente: Matriz FODA SANBEL

Valor de la Matriz 82

P dio de la Matriz Fila = =—=13,67
romedio de fa Matrz ¥lla Numero de Filas 6

Valor de la Matriz _ 82 1367
Ndmero de Columnas 6

Promedio de la Matriz Columna =
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Valor de la Matriz _ 82 B
Ponderacién Alta* Nfx Nc 5%6%6

Ratio Balance de Fuerza = 0,46

Analisis:

La matriz DO, nos indica que existe una probabilidad del 46% de que las
debilidades afecten la capitalizacion de las oportunidades.

a) Areas de Mejoramiento Estratégico “DO”

Tabla 121.
Areas de Mejoramiento Estratégico “DO”
DO
N° DEBILIDADES OPORTUNIDADES
1 Gasto considerable en la compra de Posicionamiento de la rosa ecuatoriana
insumos para la produccion de rosas. en el mercado internacional.
2  Baja publicidad para dar a conocer sus Contar con terrenos fértiles y
productos. productivos.

Fuente: Matriz FODA SANBEL

Interpretacion:

Esta tabla es el resultado obtenido de las variables con mayor prioridad en la

matriz de areas de mejoramiento “DO”.
5.16. Areas de Priorizacion Estratégica
Identificar las areas ofensivas, defensivas, de respuesta y de

mejoramiento estratégico que tuvieron relacion en las matrices de areas

estratégicas, para determinar las que se deben mantener o mejorar.
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Tabla 122.
Areas de Priorizacién Estratégica
N°  AREAS DE PRIORIZACION MANTENER IMPLEMENTAR
ESTRATEGICA ESTRATEGIA ESTRATEGIA
1 Gerencia comprometida con el X
desempefio empresarial y sus
trabajadores.
2 Cumplimiento con los estdndares de X
calidad establecidos para este tipo de
empresas.
3 Aceptacion del producto en el mercado X
internacional.
4 Infraestructura en condiciones adecuadas X

para la produccion de las flores.
5 Tecnologia adecuada para la produccion X
de las mejores rosas.

6 Gasto considerable en la compra de X
insumos para la produccion de rosas.

7 Baja publicidad para dar a conocer sus X
productos.

8 Posicionamiento de la rosa ecuatoriana en X
el mercado internacional.

9 Contar con terrenos fértiles y productivos X

10  Poder de negociacion con los clientes. X

11  Aprovechar las alianzas comerciales X
dentro y fuera del pais.

12  Efectos climaticos no controlables.

13 Alta competencia en el espacio floricola.

14  Factor politico-legal y econémico.

XXX

Fuente: Matriz FODA

5.16.1. Resumen Areas de Priorizacion Estratégica

Tabla 123.

Resumen Areas de Priorizacién Estratégica
VARIABLE TABULACION
Mantener Estrategia 7
Implementar Estrategia 7
TOTAL 14

Fuente: Areas de Priorizacion Estratégica
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B Mantener Estrategia

50%

Resumen Areas de Priorizacion Estratégica

Implementar Estrategia

Figura 55. Resumen Areas de Priorizacion Estratégica

Anélisis:

El 50% de las areas de priorizacion estratégica necesita implementar

estrategias para mejor su desenvolvimiento y en el otro 50% de las areas debe

mantener las estrategias planteadas.

5.17. Matriz Estratégica

Esta Matriz parte de la Matriz de Ponderacién o Accion y se pretende

generar estrategias viables que probablemente serdn seleccionadas para su

aplicacién en un futuro.

Tabla 124.
Matriz Estratégica
FORTALEZAS

1. Gerencia comprometida con el
desempefio empresarial y sus
trabajadores.

2. Cumplimiento con los
estandares de calidad
establecidos para este tipo de
empresas.

3. Aceptacion del producto en el
mercado internacional.

4. Infraestructura en condiciones

adecuadas para la produccion
de las flores.

DEBILIDADES
1. Gasto
considerable en
la compra de

insumos para la
produccion de
rosas.

Baja publicidad
para dar a
conocer sus
productos.

CONTINUA —



5. Tecnologia adecuada para la
produccion de las mejores

204

rosas.
ESTRATEGIAS
OPORTUNIDADES ESTRATEGIAS OFENSIVAS ADAPTATIVAS
FO DO
1. Posicionam (F2,02) Producir las rosas de acuerdo (D2,01) Realizar
ientode la  alos estandares de calidad estrategias de publicidad
rosa establecidos para brindar seguridady  para dar a conocer los
ecuatoriana confianza a los clientes productos que cultiva la
en el (F3,04) Posesionar las variedades de  empresa en el mercado
mercado rosas que cultiva la empresa internacional
internacion  aprovechando las alianzas
al. comerciales en el mercado
2. Contar con internacional
terrenos (F5,04) Utilizar la mejor tecnologia
fértiles y para el cultivo y entrega de las rosas
productivos
3. Poderde
negociacio
n con los
clientes.
4. Aprovechar
las alianzas
comerciale
s dentro y
fuera del
pais.
ESTRATEGIAS DE
AMENAZAS ESTRATEGIAS DEFENSIVAS SUPERVIVENCIA
FA DA
1. Efectos (F3,A2) Aprovechar la aceptacién que  (D2,A2) Realizar una
climaticos tienen la diversas variedades de rosas campafa publicitaria a
no ecuatorianas en el mercado nivel nacional e
controlable internacional para poder competir internacional para dar a
S. conocer a la empresa 'y
2. Alta lograr competir en el
competenci mercado satisfaciendo las
aen el necesidades de los
espacio clientes.
floricola.
3. Factor
politico-
legal y
econémico.

5.18. Direccién Estratégica

5.18.1. Perspectivas de la Organizacién

Sanbel Flowers al ser una organizacion con fines de lucro, utiliza las

siguientes perspectivas que son la base para una 6ptima gestion empresarial.
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e Perspectiva Financiera
e Perspectiva del Cliente
e Perspectiva de Procesos Internos

e Perspectiva de Aprendizaje y Crecimiento

5.18.2. Cddigo

Permite la identificacion numérica de cada perspectiva, impulsador de
desempeiio y de cada proposito u objetivo estratégico, lo que facilita

establecer las diferentes relaciones entre estos elementos.

Los nimeros para cada perspectiva son los siguientes:

e 1 Perspectiva Financiera
e 2 Perspectiva del Cliente
e 3 Perspectiva de Procesos Internos

e 4 Perspectiva de Aprendizaje y Crecimiento

5.18.3. Impulsadores Claves del Desempeiio

Ya determinadas las perspectivas se procede a desplegar las areas que
deben guiar el desempefio de la empresa, los impulsadores describen las
pocas areas necesarias para lograr resultados y enfocar a la empresa hacia

el éxito.

A continuacion establecemos la base del mapa estratégico en donde

detallamos las perspectivas e impulsadores claves.
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Tabla 125.
Impulsadores Claves del Desempefiio
PERSPECTIVAS IMPULSADORES
Financiera 4+ Rentabilidad financiera
4+ Productividad financiera
Clientes 4+ Imagen y marca
4+ Crecimiento
Procesos 4+ Operativos
Internos 4 Innovacion
Aprendizaje y Crecimiento 4+ Capital humano
4+ Gestion organizacional

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

5.18.4. Propdsitos u Objetivos Estratégicos

Después de identificar los impulsadores se procede a determinar los

propdsitos u objetivos estratégicos para cada impulsador clave del

desempeiio.
Tabla 126.
Determinando la Estrategia Financiera
IMPULSADORES DE DESEMPERNO PROPOSITOS U OBJETIVOS
ESTRATEGICOS
Rentabilidad financiera #+ Minimizar créditos
+ Disminuir gastos
Valor para los accionistas + Incrementar la utilidad
+ Incrementar el nivel de
ventas
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
Tabla 127.
Determinando la Estrategia de Clientes
IMPULSADORES DE DESEMPENO PROPOSITOS ESTRATEGICOS

Imagen y marca
+ Lograr y mantener la fidelizacion del
cliente
+ Reducir y evitar la cantidad de
reclamos
Crecimiento + Crecer en el mercado local con
productos innovadores.
+ Introducirse en mercados con nueva
tecnologia.

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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Tabla 128.

Determinando la Estrategia de Procesos Internos

IMPULSADORES DE DESEMPENO  PROPOSITOS ESTRATEGICOS

Operativos + Controlar y rectificar las posibles fallas
en el area administrativa y ventas.
+ Realizar informes permanentes de todos
los departamentos de la empresa
Innovacion + Renovar tecnologicamente el area de
ventas.

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Tabla 129.

Determinando la Estrategia de Aprendizaje y Crecimiento
IMPULSADORES DE DESEMPENO PROPOSITOS ESTRATEGICOS
Capital humano 4+ Capacitar a los empleados en

forma continua
4+ Motivar al personal para mejorar
su desenvolvimiento
Cultura organizacional + Generar un excelente clima laboral
+ Evitar conflictos internos

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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Figura 56. Mapa Estratégico
Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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5.19.1. Ruta Causa — Efecto

En el mapa estratégico se observan tres rutas, una de color verde que
representa el camino estratégico para alcanzar el desarrollo en el mercado, el
color rojo sigue las lineas de accion para lograr una especializacion de Sanbel
Flowers, y el color tomate es la ruta para lograr una diferenciacion, y mediante
estas rutas se logran alcanzar las perspectivas estratégicas planteadas por
BSC.

Figura 57. Ruta Causa- Efecto

Fuente: Matrices BSC

En la aplicacion del Mapa Estratégico establecido en la figura 58, mediante
el estudio de cada uno de los impulsadores claves de desempefio o
perspectivas, se puede llegar a concluir que el Balanced Scorecard propuesto
ayudara a la empresa en las herramientas gerenciales para poder fijar
objetivos, disefiar estrategias a medio y largo plazo, y definir indicadores que
ayuden a tomar decisiones rapidas y asi evitar situaciones indeseadas, al
maximizar el valor de la empresa en beneficio del crecimiento empresarial a

nivel internacional.
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5.20. Matriz 3M (Medidas, Metas, y Medios)

(Flores, 2013) "Las 3M simbolizan operacionalizar el foco estratégico seleccionado, la propuesta del precio y el modelo de

negocios a perseguir a través de acciones concretas”.

Tabla 130.
Matriz 3Ms

ESPERA CUMPLIDO

Disefiar un .

f ! (# de ventas a Reducir el B B Plan de
zfrg:'r:fdze dP:l;;:::tt:ée crédito / # de Ventas Mensual 35% de (0-45)% 5455)0/]; g-%%)]; % recaudacion Ventas $ 400
IS ventas )*100 créditos del crédito
Elaborar . Reducir el Plan de
presupuestos PEGEIE: (GAa}stos 4 " E§ tado_s Mensual 40% de (@ Enie disminucién Contador $ 300
de gastos de gastos Utilidades)*100 Financieros gastos (0-45)% 95)% 100)% de gastos

1.-Plan para
Captacion de FereaiEe gjg\ﬁrs la captacion
nuevos J Contador Ventas Mensual - (45.1- (95.1- de clientes Ventas $ 2000
. de ventas clientes en 95)% 100)%
un 75%
Ventas mes Las
Realizar Porcentaie actual estrategias Plan de
estrategias de B inE SJOS Ventas mes Ventas Mensual de venta (45.1- (95.1- incremento de  Ventas $ 2000
ventas 9 anterior mejoraran 95)% 100)% ventas
en un 25%
Brindar Mantener la Plan de
servicios post- FereaiEe fidelidad de Diversificacion
venta para J Contador Ventas Mensual nuestros (45.1- y Ventas $ 2700
. de ventas - (0-45)% . .
lograr construir clientes en 95)% mejoramiento
la marca un 100% de productos.
Programa de .
entrevistas y PR (# de quejas / g;dll;mr g Plan de
solucién de J total de Ventas Trimestral 0 (45.1- (95.1- solucién de Ventas $ 700
de ventas 8 " cantidad de
problemas clientes)*100 95)% 100)% problemas
- reclamos
existentes
Ventas mes

Realizar un FereaEe actual La mejora se Plan de
plan de i fer s]os Ventas mes Ventas Mensual realizara en (0-45)% (45.1- distribucién de  Ventas $ 1500
marketing 9 anterior un 100% 95)% productos

CONTINUA —»
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ESPERA
Implementar ’ Aumentar la Plan de
i Porcentaje . - .
sistemas para . satisfaccion : puntos de L
- il 6B dreoductividad Contador Produccién Mensual del dliente (0-45)% 54553;) it Gl Produccién $ 3500
calidad i en un 95% producto
Plan de
. control de i
Programas de Porcentaje # de fallas Reportes . 4 fallas Area
) Trimestral e (45.1- (95.1- fallas en el - . $ 300
control interno de fallas encontradas Departamentales rectificadas 95)% 100)% o Administrativa
administrativa
Programar (# de informes Plan
juntas en . presentados / # . 1 informe permanente A
forma mensual :griﬁ?grt:q]:s de ﬁzicmh:\rI]?strativ ® Mensual mensual por (45.1- (95.1- de informes ﬁg‘?naini SRR $ 400
de todos los departamentos cada Dpt. 95)% 100)% por
departamentos existentes)*100 departamento
- g # de maquinaria 6
Adquirir Porcentaje 5 - Plan en el
- magquinaria de gznptl:er::tr;ologla Eisr::ggise 5 Anual nmuagllggzzlas (0-45)% (45.1- (95.1- incremento de  Ventas $15.000
. 5 A h
nueva tecnologia adquirida afio 95)% 100)% tecnologia
La
capacitacion
mejorara el
Programa de N2 de A -
capacitacion y Porcentaje empleados :jinltz;mento zéan accion
certificacion de  del personal capacitados Produccién Semestral amraleaks (0-45)% (45.1- (95.1- EmdfimiEE Produccién $ 1000
competencias capacitado  — To@al o En 75% 95)% 100)% de empleado
claves trabajadores del total de
su
capacidad
. # de eventos y
Programa de Porcentaje ¥ Plan de
- incentivos al del personal ;c(;:t'i?lzii) ks Eg:::g:: a Trimestral glilf%ntos (0-45)% (45.1- motivacion al Produccién $1.000
i 0,
personal motivado e 95)% personal
(Cantidad de
A2 . empleados que Plan de
Evaluacion y Porcentaje
mejora del de Sefrie?eiz I/atotal ng:::;? gl Trimestral Mantener (0-45)% (45.1- (95.1- gi?:l?r:tgn Produccién $ 400
clima laboral evaluacion p 95)% 100)% .
de clima laboral
empleados)*100
Entrevistas
personalizadas  Porcentaje (# de conflictos / B Reducir al Plan de evitar
para dar de personal total de "] Mensual 8% de (45.1- (95.1- conflictos Produccién $ 300
soluciones a conflictivo empleados)*100 conflictos 95)% 100)% internos
conflictos

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.
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(Lantares, 2014) "Se designa Cuadro de Mando Integral (CMI), a un instrumento de gestion empresarial muy util para calcular la

evolucion de la actividad de una compafia y sus resultados, desde un punto de vista estratégico y con una perspectiva general.

Gerentes y altos cargos la emplean por su coste al favorecer de forma eficaz en la vision empresarial, a medio y largo plazo”.

Tabla 131.

Cuadro de Mando Integral

N°

1

OBJETIVOS

Minimizar créditos

Disminuir gastos

Incrementar la utilidad

Incrementar el nivel de ventas

Lograr y mantener la fidelizacién del cliente

Reducir y evitar la cantidad de reclamos

Crecer en el mercado local con productos

innovadores.

INDICADOR

Reporte de Ventas

Estados Financieros

Ventas

Mayor rentabilidad

Cliente satisfecho

Reporte de Ventas

Reconocimiento y marca

Key Perfomance Indicators
(KPI)

Ventas a crédito con respecto
al total de las ventas

Gasto con respecto a la utilidad
bruta

Cantidad*Precio

Ventas del mes actual/Total
ventas del mes anterior

Contador

Quejas con respecto a clientes

Ao actual/Afio anterior

META

Reducir el 55%
de créditos

Reducir el 60%
de gastos

Obtener un 25% mas en
la utilidad generada
Producir un 20% mas;
para destinarlo a la
venta

Ofertar un 80% de
productos de calidad

Reducir al 1%
la cantidad de
reclamos

Extender nuestra
cartera de productos en
un 35%

MEDIOS

Recaudacion de los
créditos en menor
tiempo

Evitar gastos en
cosas innecesarias

Produciendo y
vendiendo mas
Mayor publicidad

Buena atencion al
cliente

Cumplir con las
necesidades del
cliente

Publicidad y
promociones

INICIATIVA

Disefiar un sistema
de control de ventas

Elaborar
presupuestos de
gastos

Expansion de los
ingresos por ventas
Crear una nueva linea
de productos

Mejorar la eficiencia
en el proceso de
servicio al cliente
Programa de
entrevistas y solucion
de problemas
existentes

Destinar mayor
porcentaje a
publicidad y
promocioén

CONTINUA —
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11

12

13

14

15

Introducirse en mercados con nueva
tecnologia.

Controlar y rectificar las posibles fallas en el
area administrativa y ventas.

Realizar informes permanentes de todos
los departamentos de la empresa

Renovar tecnolégicamente el area de

ventas.

Capacitar a los empleados en forma
continua

Motivar al personal para mejorar su

desenvolvimiento

Generar un excelente clima laboral

Evitar conflictos internos

Fuente: SANBEL Cia. Ltda.

Prestigio

Buenos procesos
administrativos
financieros
Reportes
departamentales

Innovacién tecnolégica

Mejora continua

Encuesta al Personal

Ambiente de trabajo

Buenas relaciones
laborales

Tecnologia
adquirida/Tecnologia afios
anteriores

Posibles fallas en el area: 2 =
Satisfactorio, 1=Muy Bueno,
0=Bueno

Contador

Tecnologia
adquirida/Tecnologia afos
anteriores

Ndmero de empleados
capacitados/Total trabajadores

Acciones motivacionales

Ambiente laboral: 2 =
Satisfactorio, 1=Muy Bueno,
0=Bueno

Numero de conflictos
seleccionados/Total de
conflictos

Adquirir en un 10% de
magquinaria nueva

Mejorar el proceso de
calidad en un 40%

Proporcionar
informacién clara y
precisa en un 100%

Adquirir nuevos
software contables en
un 15%

Realizar capacitaciones
en un 30 %

3 eventos
al afio

Implementar politicas de
incentivos econémicos
en un 20%

Disminuir en un 20% el
riesgo

Publicidad y
promociones

Capacitacion del
personal

Realizando
mensualmente
reuniones con jefes
de cada area
Adquiriendo
financiamiento
externo

Realizando
seminarios y talleres
relacionados con las
diferentes areas de la
empresa

Incentivos
econémicos

Organizando
diferentes actividades
donde estén inmersos
todos los trabajadores
Fomentando el
compafierismo en
toda la empresa
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Destinar mayor
porcentaje a
publicidad y
promocién

Mejorar el control de
inventarios

Comunicar
diariamente las
actividades
desarrolladas
Mantener un nivel de
ultima tecnologia

Motivarlos para las
capacitaciones auto
personales

Programa de
capacitacion y
certificacion de
competencias claves
Motivar a los
empleados

Fomentar el trabajo
en equipo
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CAPITULO VI

6. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

6.1. Conclusiones

Sanbel Flowers Cia. Ltda. es una empresa que se creo con la finalidad
de producir y comercializar las mejores variedades de rosas para ser
vendidas a nivel nacional e internacional, actualmente esta
atravesando una problemética financiera debido a que no tiene la
suficiente liquidez para afrontar cualquier eventualidad ya que su dinero
estd en cuentas por cobrar segun el indice de Dias de Rotacion de
Cuentas por Cobrar tardan 52 dias para el afio 2013 y 75 dias para el
afio 2014 en cobrar a sus clientes y el indice de Dias de Rotacién de
Cuentas por Pagar es de 59 dias para el afio 2013 y 39 dias para el
afio 2014 evidenciandose que las cuentas por cobrar se demoran mas
gue las cuentas por pagar en hacerse efectivo.

El método de valoracién que se consider6 adecuado para valorar la
empresa fue Descuento de Flujos de Cajas Libres ya que nos permite
valorarla en su conjunto, ademas se puede apreciar que las
proyecciones para los cinco afos siguientes son positivos generando
un valor de la empresa de $2.366.575,79 para el afio 2019
evidenciando que la empresa puede generar los fondos suficientes
para cubrir obligaciones contraidas con terceros, ser atractiva para
captar nuevos clientes e inversionistas y crecer en el mercado
internacional.

En el andlisis interno se realiz6 un estudio sobre las 5 Fuerzas de
Porter, en donde se identificaron los diferentes factores de mayor
relevancia que tiene la empresa Sanbel Flowers, como son sus
mayores clientes entre ellos Estados Unidos, que representan un 32%

de la compra de las flores que comercializa la empresa, seguido de
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Rusia que mantiene un 29% de participacion en el mercado de las
flores, manteniendo un nivel competitivo ante las demés empresas.

e Mediante el estudio del analisis externo se pudo identificar que existen
diferentes factores econdmicos, que influyen directamente con la
floricola como es la inflacion en la adquisicion de materia prima para la
empresa que se encuentra en el 4,36%, la tasa activa en un porcentaje
del 11,20% anual que nos permite constituir que la empresa puede
adquirir préstamos con instituciones bancarias, y el riesgo pais que
mediante este factor en menor puntaje los inversionistas desearian
invertir en la floricola ya que se encuentra en 979 puntos.

e En el andlisis FODA se puede apreciar que la empresa presenta
algunas amenazas como mala ubicacion geogréafica la misma que
puede ocasionar la pérdida total de la floricola por una posible erupcién
del Volcan Cotopaxi, ademas del Factor Politico-Legal que es muy
cambiante en las reformas a la ley de exportacion.

e Se aplicaron diferentes matrices en el Balanced Scorecard teniendo
como resultado en la Matriz de la Posicion Estratégica y la Evaluacion
de la Accion (PEYEA) un valor de 2 en el eje de las X y 1,6 en el eje de
las Y identificando que la empresa necesita trabajar en estrategias
agresivas para poder mejorar su crecimiento econémico y mantener su
posicionamiento en el mercado nacional e internacional.

e En la integracién del cuadro de mando integral se dio a conocer cada
uno de los objetivos que la empresa debe cumplir segun el estudio de
las perspectivas, que permitan de esta manera a la empresa evaluar el
proceso en el mejoramiento de la gestion estratégica en el desarrollo

de la floricola.

6.2. Recomendaciones
e Se recomienda a la gerencia evaluar la estructura organizacional y
funcional tomando en consideracion la experiencia y perfil profesional
de los colaboradores para que cumplan sus labores de manera

productiva y en beneficio de la floricola.
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Se recomienda a la Junta General de Accionistas realizar un estudio
para recapitalizar a la empresa ya que desde que fue creada mantiene
su capital de $400 délares el mismo que esta aportado por cada socio
de manera equitativa.

Realizar por lo menos una vez al afio un andlisis financiero y situacional
de la empresa para conocer sus deficiencias y poder trabajar en ellas,
ademas esto permitira conocer si la empresa esta satisfaciendo las
necesidades de sus clientes y como esta posicionada en el mercado
nacional e internacional.

En el analisis FODA se encontré una debilidad respecto a la publicidad
de la empresa por ello se recomienda realizar un plan de marketing con
una campanfa publicitaria para que la floricola pueda dar a conocer sus
variedades de rosas en el mercado nacional e internacional y asi capte
mas clientes y pueda generar mayores utilidades.

En la Matriz 3MS (Medidas, Metas, y Medios) uno de los objetivos que
debe tomar en cuenta la empresa, es el capacitar a cada uno de sus
empleados en los procedimientos que debe desarrollar en el area de
post-cosecha, para poder precautelar la vida de los seres humanos asi
como preservar el medio ambiente.

Se recomienda a la floricola que mediante la implementacion del
cuadro de mando integral podra tener un semblante de cada uno de los
objetivos estudiados en el mapa estratégico, para que estos sean
plasmados en el futuro frente a las necesidades que mantiene la
empresa y ser cada dia mejor a nivel internacional.

Se recomienda a la empresa que mediante la aplicacion de la
propuesta del Balanced Scorecard, se generara una ventaja
competitiva que ayudara a implementar y difundir el manejo de las
exigencias de los nuevos y actuales clientes, asegurando de esta

manera el requerimiento que tienen los mercados internacionales.
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