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RESUMEN

En el presente estudio se exploran los pardmetros de rentabilidad, liquidez, sostenibilidad, y sustentabilidad, de las
PYMES, con el objetivo de fortalecer a las pequefias y medianas empresas, para lograr sostenibilidad en el tiempo, por
medio de la rentabilidad y liquidez, utilizando los principios de innovacion, productividad, competitividad y acceso al
financiamiento y desarrollar los instrumentos necesarios, para facilitar el establecimiento de las habilidades gerenciales
y el desarrollo de atributos administrativos permanentes. Sobre los conceptos de productividad total y productividad de
punto de equilibrio, desarrolla los conceptos de competitividad auténoma y competitividad de punto de equilibrio.
Puntualiza que “Por los desajustes entre la oferta y la demanda, el acceso al financiamiento de las PYMES es limitado,
para el potencial y la capacidad inversoras”, reduciendo el crecimiento y la competitividad del sector, por lo que hay
que buscar alternativas para que las PYMES se fortalezcan y cuenten con los recursos necesarios para su sostenibilidad
en el tiempo. Para facilitar los cdlculos, esta investigacion también desarrollé un modelo en Excel, que establece dichas
medidas utilizando datos histéricos de los estados financieros mas importantes, proyectandolos por cinco afios,
proporcionando dichos cédlculos en datos corrientes y constantes, utilizando el IPC como deflactor de los mismos.
DESCRIPTORES: PEQUENA Y MEDIANA EMPRESA, COMPETENCIA ECONOMICA, LIQUIDEZ (ECONOMIA),
PRODUCTIVIDAD, INNOVACIONES

ABSTRACT

The present study explores the parameters of profitability, liquidity, sustainability, and sustainability of SMEs, with
the aim to strengthen small and medium enterprises, to achieve sustainability over time, through the profitability
and liquidity, using the principles of innovation, productivity, competitiveness and access to finance and develop the
necessary tools to facilitate the development of management skills and the development of permanent
administrative attributes. On the concepts of productivity and total productivity breakeven competitiveness, develops
the concepts of autonomous and competitive equilibrium. He points out that "For the mismatch between supply and
demand, access to finance for SMEs is limited to the potential and investing capacity,” reducing the growth and
competitiveness of the sector, we have to look for alternatives to strengthen SMEs and have the resources necessary
for its sustainability over time. To facilitate the calculations, this research also developed an Excel model, which
establishes the measures using historical data of the most important financial statements, projecting for five years,
providing such calculations in current and constant data, using the CPl as a deflator of the same. DESCRIPTORS:
SMALL AND MEDIUM BUSINESS, ECONOMIC COMPETITION, LIQUIDITY (ECONOMY), PRODUCTIVITY, INNOVATION.



Capitulo|
Introduccién'

La PYME juega un papel importante en el
desarrollo de las economias, sin embargo,
su formalidad y fortalecimiento son
esenciales para su progreso y crecimiento,
por lo tanto, los parametros de rentabilidad,
liquidez, sostenibilidad, sustentabilidad?,
son factores claves para la supervivencia y
multiplicacion de los recursos, parte
importante de su contribucién al bienestar
de las sociedades.

La rentabilidad asocia los beneficios
obtenidos, con los insumos empleados para
obtener dichos beneficios. Hay dos
rentabilidades importantes que hay que
considerar, y que de hecho relacionan las
partes mas significativas del balance general
de una empresa. La rentabilidad sobre los
activos y la rentabilidad sobre el patrimonio,
las cuales son conectadas por medio del
apalancamiento que ofrece la deuda’.

Obtener altas rentabilidades es un requisito
pero no una garantia para que la empresa
sea liquida o que disponga de efectivo para
el cumplimiento de sus vencimientos de
corto plazo, sin embargo, son
indispensables para lograr la sostenibilidad
en el tiempo. Para que los beneficios se
conviertan en liquido, debe de prestarsele
mucha atencidn al ciclo de conversién de
efectivo, el tiempo que la empresa se tarda
en convertir los ddlares gastados en materia
prima, en ventas efectivas reales cobradas.

En otras palabras, la liquidez se relaciona

con la administracién del ciclo operativo
empresarial y los pasivos de corto plazo.

La sostenibilidad se relaciona con la
explotacion de los recursos, lo que presiona
a las empresas a una innovacién constante
interna y externa o a la busqueda de nuevos
mercados, para poder expandir sus
fronteras, otorgdndoles los productos que
dichos mercados demandan.

Sin duda que en momentos de crisis, donde
el consumo y los mercados se contraen, es
indispensable recurrir al otro lado de Ia
ecuacion de la liquidez, y pensar en la parte
interna y hacer mas eficiente la utilizacién
de los recursos involucrados, donde
finalmente, la productividad comprendida
de manera integral, juega un papel
fundamental en la supervivencia en
mercados en dificultad.

Garantizar una liquidez sostenible en el
tiempo, facilita la obtencién o multiplicacién
de la misma en el sistema financiero,
incrementando su capacidad de pago, para
la adquisicion de nuevos recursos para la
actividad productiva empresarial.

Por lo antes expuesto, los principios
fundamentales que deberian de regir la
actividad productiva son entonces, Ia
innovacién, la  productividad vy |Ia
competitividad, entendiéndose estas como
principios que se interrelacionan, dando
como resultado que la productividad es la
mediciéon del éxito de la innovacidén, asi
como la competitividad es consecuencia de
la productividad.

La competitividad puede ser entendida
como la “capacidad de gestionar los
procesos y recursos de manera efectiva y
eficiente, generando niveles de rentabilidad
y liquidez, basados en una estrategia que
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permita  incrementos  sostenidos  en
productividad, manteniendo o mejorando
la  calidad, que logre superiores
participaciones en los mercados nacionales,
y permita insertarse y competir en los
mercados a nivel internacional”.

La competitividad es la ‘“capacidad de
competir”*y competir puede inferir dos
connotaciones: que compita consigo
mismo® & con otras empresas®. Esto implica,
que el ser mas competitivo envuelve pasar
de una condicién a otra condicién superior,
que como la definicién anterior lo establece
y la relacién entre las variables
(productividad y  competitividad) lo
confirma, es pasar de un estado de niveles
de productividad a otro estado con niveles
de productividad superiores, y mantener
esta condicién de crecimiento constante.

Si la competitividad sugiere fuertemente
una relacion con la productividad,
rentabilidad y niveles de liquidez, debe de
existir una relacion de la misma con el ciclo
operativo del negocio, el cual es el
responsable de Ila conversion de los
ingresos a efectivo e influye en la
rentabilidad, y estd asociado a la parte
operativa del balance, estado de resultado
y estado de flujo de efectivo.

Por lo tanto, esta investigacion desarrolld el
concepto de competitividad auténoma
empresarial, al referirse a la competencia o a
la blisqueda incansable que debe de existir
para una empresa, de trasladarse a un estado
mas exitoso que el anterior, mejorando sus
habilidades, competencias y atributos, que le
permitan desarrollar, manejar y aplicar
estrategias  competitivas, que tengan
impactos positivos en la productividad.

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

Debido a esto, se desarrollaron conceptos
de productividad asociados a cada una de
las fases del ciclo operativo del negocio
denomindndolas sub productividades, que
juntas determinan un promedio
ponderado, con pesos basados en la
importancia que tienen los resultados de
cada una de las fases, a valor de precio de
venta sobre el total.

Esta medida, representa la productividad
del ciclo total, donde se encuentran los
principales procesos relacionados con el
manejo y direccion de la empresa, por lo
que se le denomina productividad total.

El ciclo operativo se dividid en tres fases:
fase de produccién que involucra la
materia prima, producto semielaborado, y
producto terminado; fase de
comercializaciéon y distribucién que se
asocia a las ventas; y la fase de
recuperaciéon que se relaciona con el
comportamiento de las cuentas por
cobrar, llamando a estas sub
productividades de dicho ciclo como
nominal, efectiva y real respectivamente.

Utilizando el concepto generalizado de
productividad de resultados sobre insumos’,
se emplearon como insumos, los recursos
utilizados en la operacién del ciclo
operativo, 'y que se encuentran
representados en la estructura del estado
de resultados, bajo la parte operativa,
incluyendo el costo promedio ponderado de
capital, el cual representa el costo de los
recursos empleados en la inversién, en los
activos utilizados en la misma operacidn.
Estos costos se dividieron en los mismos
que representa el estado de resultados,
para facilitar su identificacion y utilizacidn.
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La investigacion expandié  dichos
conceptos, y los relacioné con las
rotaciones, dias promedio, y capital de
trabajo requerido por la operacién, los
cuales son fundamentales para |Ia
generacion y manejo de la liquidez,
provocando impactos en los activos vy
pasivos circulantes, especialmente los
operativos que se asocian a la rentabilidad
de dicha operacién. Por lo tanto, estos
conceptos que se interrelacionan
permiten un modelo de gestion del
negocio, que toma en consideracion los
principios importantes que hacen exitosa
una empresa.

Como medio de comparacién interna, se
desarrolld el concepto de competitividad de
punto de equilibrio, el cual se refiere a la
frontera para determinar los niveles de
competitividad, definiéndolos de Ila
siguiente manera:

a. Sila competitividad auténoma >
la competitividad de punto de equilibrio =
existe competitividad alta

b. Sila competitividad auténoma =
la competitividad de punto de equilibrio
competitividad de subsistencia

c. Sila competitividad auténoma <
la competitividad de punto de equilibrio
la competitividad es baja

El concepto de productividad de punto de
equilibrio se desarrollé asociando los
resultados a las ventas de punto de
equilibrio, manteniendo los mismo insumos,
obteniendo como factores de cdlculo de la
misma a la productividad efectiva, los

costos fijos y el margen bruto, lo que indica
que si los costos fijos, incluyendo la
depreciacién y amortizaciéon aumentan, la
productividad de punto de equilibrio
también aumenta, y si aumenta el margen
bruto, esta disminuye.

Sobre estos conceptos de productividad
total y productividad de punto de equilibrio
se han desarrollado los conceptos de
competitividad auténoma y competitividad
de punto de equilibrio, permitiendo realizar
comparaciones para determinar el estado
de la misma en el tiempo. Para facilitar los
cdlculos de dichas competitividades, esta
investigacién también desarrollé un modelo
en Excel, que establece dichas medidas
utilizando datos histdricos de los estados
financieros mas importantes,
proyectandolos por cinco afos,
proporcionando dichos cdlculos en datos
corrientes y constantes, utilizando el IPC
como deflactor de los mismos.

Sin  embargo, estos conceptos de
competitividad deben de abarcar la parte
cualitativa, cuando se refiere a las
habilidades, competencia y atributos
establecidos por la empresa, y la parte
cuantitativa que se asocia a los
incrementos en productividad, los cuales
deben de ser constantes. Es por esto que
se establecieron las siguientes
definiciones de competitividad:

Competitividad auténoma empresarial,
= VT« (B +1I{T)

Competitividad de Punto de Equilibrio,
= IVSPE * (B, + IEPF)
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Estos aumentos en la productividad que dan
como resultado los incrementos en la
competitividad, conjuntamente con las
habilidades empresariales, necesitan de
recursos, por lo tanto, desarrollar la capacidad
de multiplicarlos para lograr las inversiones
requeridas es indispensable.

Es de comun acuerdo lo importante que es
el crédito o la multiplicacién de los recursos
financieros,

para el crecimiento vy

sostenibilidad de las empresas,
especialmente las PYMES. Los entendidos
en la materia se refieren a los desajustes
entre la oferta y la demanda del crédito
bancario, enfatizando en la bancarizacién® o
ampliacién de la cobertura del mismo, como
solucién para la disminucién del desajuste
antes mencionado®. El Informe del Grupo
DFC sobre el acceso del financiamiento de
las pequefias y medianas empresas
menciona como obstaculos por parte de la
demanda lo siguiente':

. Altas tasas de interés

-

2. Plazos cortos

3. Falta de Confianza en los proyectos
4. Exceso de burocracia

5. Peticidn excesiva de garantias

Por las excesivas tasas de interés y altos
costos se dejan de financiar proyectos
de inversidn al elevarse la tasa de
rentabilidad que debe de exigirseles a

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

dichas inversiones, teniendo que
recurrir las empresas al crédito
comercial 'y fondos propios o
autofinanciacién, para la generacién de
crecimiento a nivel empresarial”.

Cuando se amplia el crédito comercial, los
pasivos corrientes crecen, pudiendo
afectar el equilibrio de corto plazo
(equilibrio inestable debido a que se
financian con pasivos de corto plazo,
activos de largo plazo)®.

Asi mismo, la financiacién con fondos
propios resulta mas cara que el crédito
bancario, encareciendo el costo de Ia
estructura de capital que la empresa utiliza
para financiar sus inversiones, teniendo que
exigir una mayor rentabilidad a los
proyectos para crear valor (la rentabilidad
tienen que ser mayor que el costo de los
fondos utilizados para financiarlos)®.

Desde el punto de vista de la oferta
(sistema bancario), se identifican los
siguientes obstéculos':

1. Altos costos de transaccion
2. Falta de transparencia contable

3. Costos de obtenciéon de informacion
(asimetrfa de la informacion)

4. Falta de garantias (costo de
recuperacién del valor de las garantias)

5. Percepcidn alta del riesgo por la mayor
tasa de morosidad, desconocimiento de
las tecnologias PYME, pobre gestion de
las PYMES y el marco juridico.
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“Por los desajustes entre la oferta y la
demanda, el acceso al financiamiento de las
PYMES es limitado, para el potencial y la
capacidad inversoras” ®, reduciendo el
crecimiento y la competitividad del sector,
por lo que hay que buscar alternativas para
que las PYMES se fortalezcan y cuente con
los recursos necesarios para  su

sostenibilidad en el tiempo.

Para esto el indicador y la herramienta
desarrollada, deben de estar en
concordancia para poder establecer
cuales son los niveles de
competitividad, y  categoria de
habilidades, que conjuntamente con
los niveles de rentabilidad y liquidez,
permitan reducir los riesgos
involucrados para el sistema financiero,
y admitan acceder a mds recursos a las
pequefas y medianas empresas.

Objetivo General

La investigacidn tiene como objetivo
general fortalecer a las pequefias vy
medianas empresas, para lograr
sostenibilidad en el tiempo, por medio de la
rentabilidad y liquidez, utilizando los
principios de innovacién, productividad,
competitividad y acceso al financiamiento.

Obijetivos Especificos

1. Desarrollar los instrumentos necesarios,
para facilitar el establecimiento de las
habilidades gerenciales y el desarrollo de
atributos administrativos permanentes,
asi como niveles de competitividad,
rentabilidad y liquidez adecuados.

2. Capacitar consultores en la

implementacién 'y manejo de los
instrumentos desarrollados.
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Capituloll

Marco Teérico Conceptual®
Existen diferentes definiciones y conceptos competitividad. El grdfico 2.1 desarrolla las

entre los especialistas y empresarios, sobre diferentes alternativas de definiciones sobre
cémo debe de entenderse la el tema, encontradas en la investigacion.

Grafico 2.1: Definiciones de Competitividad
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Saavedra Garcia en su articulo “Hacia una
Propuesta Metodoldgica para la
Determinacidon de la Competitividad en la
PYME”, define dicho término como “la
integracion dindmica de paises y productos
a mercados internacionales, relacionandolo
con la capacidad de incrementar o mejorar
los niveles de vida, generando incrementos
sostenibles de productividad e insertarse en
los mercados internacionales”.

Mientras que el mismo articulo se refiere
también a la definicién propuesta por
Solleiro y Castafién como “la capacidad
para mantener e incrementar su
participacién en el mercado por medio de
nuevas estrategias, sostenido crecimiento
en la productividad, capacidad de
negociar, desarrollo de politicas en un
ambiente competitivo“.

Otros la definen como una derivacién de
la ventaja competitiva, por sus métodos
de produccién y organizacién con relacién
a sus rivales, reflejados en la calidad y el
precio”. Se menciona que existe una
relaciéon entre la competitividad y factores
como productividad, rentabilidad,
posiciéon competitiva, participacion en el
mercado interno y externo, relaciones
inter empresariales y el sector donde
estas operan®.

La OCDE relaciona dicho término con las
siguientes capacidades™:

a. Gestion exitosa de los flujos
de produccién, materias primas

e inventarios

b. Gestién exitosa de los mecanismos
de interaccidén

c. Capacidad de combinar actividades
de I1&D e innovacién con
las universidades

d. Caracteristicas de la demanda y
educacién de los mercados

Esta definicidn tiene varias dimensiones que
se pueden clasificar en macro, regional,
sectorial 'y empresarial, los cuales
interacttan®y se complementan entre si,
siendo el nivel empresarial la base de la
cadena, confirmado por la afirmacién de
Paul Krugman donde ratifica que son las
empresas y no el pais el que es competitivo,
siendo responsabilidad de los gobiernos
crear las condiciones para que esta se logre.

Observando los diferentes conceptos de
competitividad se pueden identificar
patrones comunes, los que se resumen
a continuacion:

1. Mercados internacionales
2. Generar incrementos sostenidos en
productividad e insertarse a los

mercados internacionales

3. Participacidn relativa en los mercados o
generacion de rentabilidad

4. Relaciones inter empresariales
5. Estrategia

6. Mejores métodos de produccién y
organizacion que la competencia

Dentro de estos elementos claves resaltan
la rentabilidad y liquidez, los cuales estas
sumamente relacionados. El beneficio,
entendido como los ingresos menos los
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gastos, incluyendo los que no tienen
desembolso, son parte de la rentabilidad,
cuando esta se asocia a la cantidad de
activos necesarios para producirla. Asi
mismo, el beneficio es la base de la liquidez
segun el estado de flujo de efectivo, al cual
se le agrega la depreciacidn y amortizacion,
y se le restan los incrementos en el capital
de trabajo neto, para obtener el efectivo
generado por la operacion.

Elementos de las Utilidades, Rentabilidad,
y Liquidez

Para explicar la relacién que puede existir
entre estos elementos, es necesario
comprender que las finanzas son
sustentadas en el calce de plazos™, por lo
que es importante resaltar los recursos o las
fuentes de financiamiento utilizadas por la
empresa (pasivos en el Balance General), y
las inversiones realizadas o los activos que
posee la firma (activos en el Balance
General). Los plazos de recuperacién y pago
se relacionan con el flujo de efectivo
(afectan los activos y pasivos circulantes
operativos), mientras que la los
rendimientos y los costos con ambos
estados financieros (estado de resultados y
balance general), de donde provienen las
utilidades, parte fundamental de la liquidez,
que se relaciona con la parte operativa y
productiva empresarial®.

Si los plazos de las inversiones en activos de
corto plazo, no calzan con los plazos de los
pasivos de corto plazo, existe una falta de
liquidez, dando como resultados una
suspension de pagos. Por el otro lado, si el
rendimiento® no es mayor que los costos,
esto proporciona perdidas, las cuales en el
mediano plazo, puede convertirse en

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

quiebra®. Se debe de procurar que el plazo
de conversiéon a efectivo (plazo de las
inversiones) sea mayor que el plazo de los
vencimientos de corto plazo (plazo de la
fuente de recursos, especialmente los de
corto plazo)®.

La pregunta clave, cuando se habla del
beneficio o utilidades, es el nivel de las
mismas, puesto que se pretende que el
rendimiento’ de todas las inversiones que
se realicen, sean mayores que el costo de
los fondos utilizados, incluyendo el capital
propio, lo que resulta en la creacién de
valor 7 a nivel corporativo. Cuando las
expectativas de crecimiento de la empresa
son buenas (rendimiento mayor que el
costo de los fondos), el valor de la
compafifa aumenta®,

La sostenibilidad es adquirida por Ia
constante obtencién de rendimientos y
liquidez a través del tiempo. Pueden existir
cuatro posibilidades:

1. Que existan utilidades y liquidez

2. Que existan utilidades y que no haya
liquidez

3. Que existan perdidas y que haya liquidez

4. Que existan perdidas y que no haya
liquidez

Recordemos que ventas no es lo mismo que
ingresos y costos no es lo mismo que
egresos®. Cuando se trabaja con el estado
de resultados, se trabaja con el devengo, lo
cual no es una visidn clara de la liquidez, que
resulta de lo cobrado y pagado realmente
en el periodo de estudio.
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Las utilidades que provienen del estado de
resultados, se convierten en liquido por
medio del siguiente proceso’":

Utilidades Operativas antes de Impuestos
(+) Depreciacién y Amortizaciones
(=) Flujo de Efectivo Basico

(-) Incremento en el Fondo de Maniobra (sin
incluir caja)

() Inversiones en Activos Fijos
(+) Adquisiciones de Deuda
(-) Amortizacién de Deuda
(-) Pago de Intereses
(=) Variacién en Caja

Por lo tanto, existe una relacién entre los
beneficios, la liquidez y la sostenibilidad,
convirtiéndose estos en pilares fundamentales
para la supervivencia en el tiempo,
enfatizando en la obtencién de utilidades y
liquidez por medio del buen manejo del capital
de trabajo requerido por la operacién de la
empresa. Entre mds pequefio sean dichos
requerimientos, menor inversidén en activos
circulantes exigira la operacidn, y si este llega
a ser negativo, significa que dicha operacién
del negocio estd generando liquidez a la
empresa (plazo de las inversiones < que el
plazo de los pasivos)*’.

Del proceso de conversidon de utilidades a
efectivo, lo mas rescatable en momentos de
contracciéon de los mercados, son los
incremento en el fondo de maniobra. Estos
estan relacionados con los activos y pasivos

circulantes, especialmente los que son
llamados espontaneos:

Activos Circulantes espontaneos:
Inventario de Materias Primas
Inventario de Productos Semielaborados
Inventario de Producto Terminado

Cuentas por Cobrar
Pasivos Circulantes espontaneos

Proveedores

Los dias promedio en inventario de materias
primas es lo que se tarda el proveedor en
suplir dichos materiales, mientras que los
dias  promedio que el producto
semielaborado se mantienen en inventario,
es el tiempo que se invierte en producir el
producto. El tiempo promedio que el
producto terminado se mantiene en bodega
se refiere al tiempo que se invierte en
vender dicho producto, y finalmente el
tiempo promedio que se tarda en cobrar es
el tiempo que toma hacer efectivo las
ventas realizadas.

Entre mds pequeno sea este requerimiento
de capital de trabajo de la operacién, menor
serd el efectivo destinado a invertir en
cuentas de circulante relacionados con el
ciclo de conversién de «caja, que se
convierten en permanentes®, por el tiempo
que se requiere mantener dicha inversion.

La innovacién constante en los procesos,

principalmente en los que se relacionan al
ciclo de conversién® de efectivo, se vuelve
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un factor determinante y decisivo en la
generacion de liquidez a nivel empresarial.
Se debe de manejar la operacién del
negocio con la menor inversion posible en
capital de trabajo requerido, y con la menor
utilizacidn de insumos o costos asociados.

Si la innovacidn es clave para hacer mas
eficiente la operacién del negocio, por
medio de los procesos involucrados y
relacionados con cada fase de dicho ciclo,
se necesita un sistema que permita
identificar las dreas donde hay que innovar
o utilizar técnicas de vanguardia para
mejorar dichos procesos. Dicho sistema
debe de ser capaz, ademas de identificar
las dreas de mejora, medir el éxito del
resultado de la innovacién.

Relacién entre la Productividad vy
la Innovacién

Como se ha mencionado anteriormente,
existe una estrecha relacién entre Ila
innovaciéon y productividad, siendo esta
ultima la medida de éxito de los procesos de
innovacion realizados.

Algunos autores cuando se refieren al
término productividad, se refieren a la parte
laboral, entendida esta como el trabajo que
un individuo puede realizar por unidad de
tiempo establecida.

El Doctor David J. Sumanth® desarrollé un
concepto  mas  amplio sobre la
productividad, definiendo esta como el
producto de dividir los resultados tangibles
sobre los insumos tangibles utilizados para
obtener los resultados antes
mencionados¥, llamando a este concepto la
productividad total, la cual se descompone
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en productividades parciales, para cada uno
de los insumos definidos®:

Insumos Humanos
Insumos de Capital
Insumos de Materiales
Insumo Energia
Insumo Otros Gastos

Por lo tanto, la productividad, utilizando los
conceptos desarrollados por Sumanth
(Sumanth, 1984), pueden medirse en tres
niveles de la empresa:

Productividad de la Firma
Productividad total de la unidad operacional

Productividades parciales de cada unidad
operacional

La unidad operacional es un concepto
generalizado para referirse, ya se a productos,
procesos, departamentos o cualquier otra que
se determine, para la aplicacién del modelo de
productividad total (Sumanth 1984, pag. 155).

Asi mismo, Sumanth define el ciclo de la
productividad, como la ejecucién de las
siguientes cuatro actividades:

1. Medicién

2. Evaluacidn
3. Planificacién
4. Mejoras

Estas actividades permiten, sentar las
bases en los niveles de productividad,
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segun la unidad operacional
seleccionada y detectar en cual de
dichas unidades hay que concentrar los
esfuerzos, resultado de una evaluacidn,
incorporando medidas de innovacién
para mejorarlas y llegar a los niveles
planificados (objetivos planteados)®.

Estas cuatro actividades deben de ser
aplicadas a los principales procesos
relacionados con el ciclo operativo de la
empresa (capital de trabajo o en los
productos mismos), detectando cudl de
ellos necesita mayor atencién, y en cual de
los insumos  principales  (humanos,
materiales, capital, energia y otros gastos),
necesitamos aplicar técnicas de innovacion,
y reducir el tiempo necesario en el ciclo de
conversion de efectivo, impactando la
productividad. Este proceso necesita ser
constante, para garantizar que el impacto
obtenido sea sostenible en el tiempo,
produciendo como resultado un ciclo de
mejora continua.

Este proceso de mejora continua, debe de
implementarse no solo en los procesos, sino
también en los productos, para completar la
ecuacién de la liquidez (parte interna vy
externa). La productividad puede ser
mejorada dentro de las  siguientes
perspectivas (Sumanth 1999, pdgina 95),
utilizando la formula cldsica de Resultados
Tangibles sobre Insumos Tangibles:

a. Que los resultados tangibles
incrementen y lo insumos se mantengan

constantes

b. Que los resultados incrementen y los
insumos disminuyan

c. Que los resultados se mantengan
constantes 'y que los insumos
disminuyan

d. Que los resultados Incrementen mds de
los insumos

e. Que los resultados disminuyan menos
que los insumos

Por lo antes expuestos, es de notar que
tanto la innovacién constante en los
procesos internos (mas relacionada a los
insumos), como la misma en los mercados
(mas relacionada a los resultados), son de
suma importancia y de gran impacto para la
productividad de la empresa.

Hay que tener claro que no todas las
mejoras en la productividad, dependen de
procesos de innovacidn, sin embargo, todas
las mejoras resultado de procesos de
innovacién, si deben de incrementar la
productividad, si se toman los impactos en
los resultados e insumos de la misma. Como
lo hace notar Mark Rogers en su articulo
The Definition and Measurement of
Innovation, “ultimadamente lo importante
de la innovacion es el impacto que ésta
realice en el desempefo de la firma”.

Existen varias definiciones de innovacion,
para efectos de este trabajo se utilizaran las
propuestas por Utz Dornberger:*°

-

Algo Nuevo
2. Un producto o servicio nuevo o mejorado

3. Un proceso, Método/Técnica, estructura
nueva o mejorada

4. Sustancialmente diferentes de |las
rutinas
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5. Un proceso, desde encontrar la ideas
hasta su implementacidon

6. La aplicacidon o transferencias de ideas
que tienen que aplicarse en el mercado,
la idea sola no basta

Lo comun de estas definiciones es el factor
“nuevo o mejorado”, y puede dar como
resultado impactos en las siguientes dreas
tecnoldgicas (definiendo la tecnologia como
“cualquier medio que sirva para lograr un
objetivo o cumplir una tarea determinada”,
Sumanth, 1999)*:

a. Tecnologia de producto

b. Tecnologia de proceso

c. Tecnologia de informacién

d. Tecnologia de la administracion

Asi mismo, lo que interesa al final es la
utilizacion de la innovacién para el
desarrollo de nuevas tecnologias
(principalmente en ciclo de conversién a
efectivo y productos de la empresa), que
impacten el desempefio de las empresas, o
las vuelvan mas productivas, o en palabras

de Sumanth* mas efectivas e eficientes.

Un proceso de innovacién tienen las
siguientes fases®:

1. ldentificacién de oportunidades
2. Generacidn de ideas
3. Evaluacién de ideas

4. Desarrollo del producto

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

En la identificacidn de ideas, dependiendo si
se trata de un producto, servicio o procesos,
es conveniente involucrar a los clientes,
usuarios o expertos para identificar las
oportunidades de innovacién existentes®.
En el caso del proceso, es preciso
documentarlo con todos los recursos
involucrados en el mismo.

Asi mismo, en esta fase se puede utilizar las
dos primeras actividades del ciclo de
productividad mencionadas anteriormente
(medicién, evaluacién), que nos permita
identificar las oportunidades de innovacién
y seleccionar aquellas que permitan un
mayor impacto en la misma.

Una vez identificada la oportunidad, el
préximo paso es el de la generacion de
ideas, que permitan fortalecer el proceso de
identificacion del drea a innovar.

Aqui se pueden utilizar las siguientes
técnicas, entre otras®:

Lluvia de ideas

-

2. Lluvia de ideas método 635
3. Andlisis morfoldgico

4. Intuicidn semantica

5. Andlisis funcional

Por medio del sistema de productividad, es
posible identificar en cudl de los insumos del
proceso (si este fuera el caso), es necesario
concentrar los esfuerzos de innovacién para
impactar y mejorar la productividad total de
la firma. De esta manera, ademas de hacer
mejoras en el proceso mismo, también se
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hacen mejoras en los recursos utilizados por
el proceso.

Una vez identificada el drea de innovacién es
necesario evaluarlas, para esto se puede
utilizar el método de puntuacién*® o el
impacto en la productividad de la misma drea.

En el desarrollo del producto es necesario
incorporar dos elementos esenciales como
el price to market y el time to market
(Dornberger 2008, Retos en la Gestién de la
Innovacién, pégina 11), para esto es
necesario desarrollar el plan de negocios,
que consta del estudio de mercado
(comercializacion y distribucién), el road
map, y desarrollo de concepto?. También el
plan de negocios debe de incluir el andlisis
econdémico financiero, utilizando técnicas
como el valor actual neto y la tasa interna
de retorno®.

Elementos claves

Para la determinacidon de los elementos
claves que las PYMES sostienen con el
sector, se pretende obtener una posicion
financiera definida bajo los pardmetros de
liquidez y rentabilidad. Para lograr esto, hay
que concentrarse en los elementos
esenciales del proceso de conversion a
efectivo, utilizando [la innovacién vy
productividad como pardmetros importantes
durante el proceso.

Para el fortalecimiento de las PYMES
deben de considerarse los siguientes
elementos claves:

1. Conocimiento de los mercados *

(mercados e ingresos)

2. Administracién del capital de trabajo
(produccidn, activos y pasivos circulantes)

3. Administracién de los costos

4. Gestion de la deuda (largo plazo)

5. Seleccién de inversiones (activos fijos)
6. Gestidn de la innovacion

7. Administracién de la productividad

Las dreas claves obedecen a procesos
importantes dentro de la cadena de valor de
la liquidez (ciclo de conversién de efectivo),
y a dreas transversales de apoyo, pero
también importantes para el buen
funcionamiento de las empresas.

Es necesario el desarrollo de instrumentos
que le permitan a las PYMES el manejo de
estas dreas, que deben de relacionarse con
la adquisicién de una habilidad y un atributo
dentro de la administracion, por lo que
dicho instrumento tienen que obedecer a
varias categorias de PYMES segin un
diagndstico previo.
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Capitulo Il
indice de Competitividad

Con los patrones y relaciones entre los
diferentes parametros identificados segun
las diferentes definiciones de
competitividad  encontradas en la
investigacion, se propone como enunciado
de dicha competitividad a la “capacidad de
gestionar los procesos y recursos de manera
efectiva y eficiente, generando niveles de
rentabilidad y liquidez, basados en una
estrategia que permita incrementos
sostenidos en productividad, manteniendo
o mejorando la calidad, que logre superiores
participaciones en los mercados nacionales,
y permita insertarse y competir en los
mercados a nivel internacional“.

Esta definiciéon indica varios factores
importantes para lograr competitividad. Por
un lado hay un compromiso por Ia
generaciéon de rentabilidad y que esta se
convierta en liquidez. La rentabilidad se
asocia con el beneficio que a su vez esta
relacionada con la generacion de ingresos y
la gestidn de los costos. Por el otro lado, el
manejo eficiente de los procesos y recursos,
asi como lo anterior, se relacionan con la
productividad. La productividad, en su
manera mas simple, no es mas que lo que se
produce a valor de mercado dividido entre
los recursos utilizados, pero si Ila
competitividad se basa principalmente en
generar niveles de rentabilidad y liquidez
adecuados, se necesita una medida que
considere el manejo eficiente de la cadena
de valor de la liquidez o el ciclo de
conversién a efectivo, o el ciclo operativo
empresarial, que ademas de los procesos de
compra, inventarios, y produccidén, se
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involucran los procesos de comercializacién
y distribucién, asi como también el de
cobranza, por lo que la productividad
basada en lo producido se queda corta en la
medicién del manejo del ciclo total.

Si se toma como base el estado de
resultados, los costos involucrados son los
incurridos en su totalidad para Ia
produccién, pero no necesariamente es lo
que se ha vendido, y cobrado, por lo que
deberia de medirse la productividad en los
diferentes niveles del ciclo de conversién de
caja. Por lo tanto, relacionando dicha
productividad con el ciclo operativo del
negocio, se identifican tres niveles:

a. Nivel nominal
b. Nivel efectivo
c. Nivel real

El nivel nominal representa lo producido,
mientras que el nivel efectivo lo vendido y el
nivel real lo cobrado, desarrollando
diferencias en los tres procesos principales
en la cadena de wvalor: produccidn,
comercializacidon y distribucién, y cobranza
0 recuperacidon respectivamente. Estos
diferentes niveles de productividad se
emplearian para mantener lo mas
eficientemente posible el ciclo operativo,
reduciendo las necesidades de capital de
trabajo operativo, que a su vez impacta en
la rentabilidad y liquidez a nivel empresarial.

Para determinar el numerador de Ia
expresion utilizada para el cdlculo de la
productividad, se empleardn los flujos de
salida de cada una de las fases involucradas
en ciclo de operativo®. Para la fase de
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produccién, los flujos de entrada son la
mano de obra directa, las compras y los
gastos indirectos de fabricacidn,
obteniendo como resultado el producto
terminado. Mientras que para la fase de
comercializacién y distribucién, dichos flujos
de entrada se relacionan con el producto
terminado y los gastos generales,
incluyendo la depreciacidon y amortizacion
del periodo, y como flujos de salida las
ventas. Por el otro lado, en la fase de
recuperacion los flujos de entrada son las
ventas y de salida lo cobrado®'.

Para determinar las relaciones matematicas
y formulas del modelo, se utiliza Ia
siguiente nomenclatura:

Nomenclatura

PN = Productividad Nominal (relacionada
con la produccién)

PR = Productividad Efectiva (basada en las
ventas)

PR

Productividad Real (basada en lo
cobrado)

CV = Costos variables o costo de lo vendido

Al = Cambios en el inventario de producto
terminado

APSE = Cambio en el inventario de producto
semielaborado

AMP = Cambio en el inventario de materia
prima

% = Margen bruto sobre las ventas

CMD = Costo de la mano de obra directa
CMP = Costo de la materia prima

GIF = Gastos indirectos de fabricacion

CF = Costos fijos incluyendo la depreciacion

CPPC = Costo promedio ponderado de la
estructura de capital

Capital = Totalidad de los fondos usados
como inversién

V =Ventas

CxCj = Saldo inicial de las cuentas por cobrar

Cfo = Saldo final de las cuentas por cobrar

La deduccién de las formulas matematicas
se presentan a continuacion:

Férmulas

(MOD + Compras + GIF — AMP — APSE) (- —!m. )
V-~

PN = - — :
CMD + CMP + GIF + CF + CPPCxCapital

/ M5

(MOD + Consumo + AMP + GIF - AMP - APSE) + [ 1/(1-57))
PN = ' ¥

CMD + CMP + GIF + CF + CPPCxCapital

(CV —APSE) x (1/(1 - “;'TH.)

PN =
CMD + CMP + GIF + CF + CPPC x Capital

v
PE =
CMD + CMP + GIF + CF + CPPC x Capiral

CxC, +V — Cxt,

PR CMD + CMP + GIF + CF + CPPC x Capltal
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La productividad nominal (PN) esta basada
en el flujo de salida de la fase de
produccidn, que corresponde al producto
terminado que se traslada a la bodega de la
fase de comercializacién y distribucién, y
como insumos los costos que se realizan en
el ciclo de operativo del negocio,
incluyendo el costo de la estructura de
capital, la cual estd determinada por el
promedio ponderado del costo de los
recursos ajenos y propios®. Si no existe
aumento en la bodega de producto
semielaborado, todo lo producido ha
pasado a formar parte de la bodega del
producto terminado, demostrando una
buena eficiencia en el manejo de las
bodegas y del ciclo productivo, puesto que
no ha sobrado producto semielaborado en
dicha bodega (todo se ha convertido en
producto terminado).

Por el contrario, entre mas grande sea el
incremento en la bodega de producto
semielaborado, menor serd el flujo
trasladado a la bodega de producto
terminado, demostrando una menor
eficiencia en el manejo de dicha fase,
acumulando producto semielaborado o no
terminado en dicha bodega. Esta
productividad serd afectada tanto por el
manejo del proceso productivo, como de las
bodegas de materia prima y producto
semielaborado, asi como también, por el
precio de los productos, puesto que el
numerador de la formula corresponde a la
produccién a precio de venta. Esta
productividad se relaciona primordialmente
con la parte productiva (o parte operativa®)
del estado de resultados.

La productividad efectiva, se relaciona con
el manejo de la fase de comercializacion y
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distribucidn y flujo de salida de la bodega de
producto terminado, que estd
estrechamente vinculado con las ventas. Es
decir, si se incrementan las ventas
disminuyendo la bodega de producto
terminado®®, el proceso de comercializacion
y distribucién es mas productivo, se esta
vendiendo lo producido y mds, sin embargo
si ocurre lo contrario, se estd produciendo
pero no vendiendo, por lo tanto tendrd un
impacto negativo en dicha productividad y
en la productividad total.

La productividad real, se relaciona y
afecta el ciclo de recuperacién. El flujo de
entrada son las ventas y el de salida las
cuentas cobradas®. Si se incrementan los
saldos de las cuentas por cobrar, el
procesos de recuperacién no es eficiente,
mientras que si se disminuyen, implica un
mayor cobro incrementando la
productividad de dicho proceso.

Relaciones

PN = PE + (PN — PE)

PN = PE 4 (PN - PE)
PN = PE + (PN - PE)

[ (CV - APSE) X (T) -V
e

)
o
™

CMD 4+ CMP + GIF + CF + CPPC X Capital

Estd ecuacidn representa la relacion de la
productividad nominal con la productividad
efectiva. Cuando lo producido a precio de
venta es igual a lo vendido, entonces la
productividad nominal es igual a la efectiva.
La condicién anterior se da cuando los
incrementos o los cambios en la bodega de
producto semielaborado son cero. Por el
contrario, cuando hay acumulacién en la
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bodega de produccidén (producto
semielaborado), entonces lo vendido es
mayor que lo producido, obteniendo como
resultado que la primera iguala a la segunda
menos esa diferencia, lo que implica que
dicha productividad nominal es menor que
la productividad efectiva. La produccion,
sera siempre mayor que lo vendido, cuando
la eficiencia en el proceso productivo es tal,
que los incrementos en la bodega de la fase
de produccién son negativos.

PE = PR + (PE — PR)

V- (CxC, + ¥ - CxCy)
PE = PR + —
CMD + CMP + GIF + CF + CPPC x Capital
At
e e

La productividad efectiva se relaciona con la
productividad real por medio de la ecuacion
anterior. Si el saldo de las cuentas por cobrar
aumenta, esto implica que la productividad
efectiva es menor que la productividad real.
Si por el contrario, estas son igual a cero,
dichas productividades serdn iguales. Solo si
se cobra extra, disminuyendo los saldos
acumulados de otros periodos, Ia
productividad real sera mayor que Ila
productividad efectiva.

PN = PR + (PN — PR)

(e - 8PSE)x(1/(1 - 5] - (¥ - 4€xC)

PN = PR +
|CMD + (MP + GIF + CF + CPPCxCapital

Si no existen cambios en la bodega de
producto semielaborado, la relacién entre la
productividad nominal y la real dependen de
los cambios en el saldo de las cuentas por
cobrar. Ente mas aumenten, mayor serd la

productividad real en comparacién con la
productividad nominal, puesto que esta se
iguala a la productividad efectiva. Si lo
contrario sucede, y existe un incremento en
los saldos de la bodega de producto
terminado y no existe incremento en las
cuentas por cobrar, entonces se vuelve a
cumplir lo pronosticado sobre la igualdad
antes mencionada. Sin embargo, si existe
incremento en el saldo de las cuentas por
cobrar y este iguala al incremento de la
bodega de producto semielaborado, la PN
se iguala a la PR. Ahora bien, si el
incremento en el saldo de las cuentas por
cobrar es mayor que el incremento en los
saldos de Ila bodega de producto
semielaborado, entonces la productividad
nominal serd mayor que la productividad
real, y viceversa ocurre si el saldo de la
bodega de producto semielaborado
incrementa mas que el aumento del saldo
de las cuentas por cobrar.

Productividad del punto de equilibrio

o CF + DEP + Amort
Punto de Equilibrio (PE) = 7B

4

CT = CMD + CMP + GIF + CF
CC = CPPC X Capital
C=CT+CC

CV =CMD + CMP + GIF

_r—-cv _V(CT—CV)

PE = V—CV - V —CV
v
v{cT—cv)
PPE = =V
CT + CC
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V(CT — CV) Sila productlwdac,:l efectiva se rela‘cpna con
PPE = las ventas, y estd con la productividad de
(Vv —cV)(CT + CcC) TS
punto de equilibrio, afiadiendo los costos
pr V(CT — CV) fijos totales y el margen bruto:
- CcWV—cVv)

V. CT—cCV
PPE = () X ( )

V —-CV

CF + DEP + Amort
ME

PPE = PE X

Punto de equilibrio de la productividad
(PEP) es igual a la productividad efectiva
multiplicada por los costos fijos sobre el
margen bruto, incluyendo la depreciacién y
amortizacion (CF/MB). Entre mas altos sean
los costos fijos, el factor cubrimiento de los
costos fijos incrementa, lo que aumenta la
productividad de punto de equilibrio y
viceversa si disminuyen los costos fijos. El
mismo efecto se obtiene si se disminuye o
aumenta el margen bruto.

La productividad del punto de equilibrio se
utiliza para comparar la rentabilidad con la
eficiencia de los procesos de la cadena de
valor de la liquidez®.

Si la productividad se encuentra por encima
de la productividad del punto de equilibrio, se
aseguran que el proceso genera rentabilidad,
por lo que permite identificar en cudl de los
procesos de dicha cadena de valor de la
liquidez, hay que concentrar los esfuerzos
para mejorar la efectividad y liquidez®’. Si se
mejoran las productividades de los
procesos, se acorta el ciclo operativo,
disminuye el capital de trabajo requerido,
aumenta la liquidez generando mayores
flujos, haciendo un impacto en el valor de
la empresa.

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

Ventas Costos Fijos

X
Insumos MB

Para que esta incremente, incrementan las
ventas o la productividad efectiva
manteniendo los costos fijos y margen
constantes, o disminuyo los insumos y el
margen bruto, o ambas cosas al mismo
tiempo. Lo importante es que disminuya por
medio dela razén de cubrimiento de los
costos fijos (Costos Fijos/Margen Bruto). Si
los costos fijos se incrementan aumenta la
PPE y disminuyen las productividades
relacionadas con el ciclo, al aumentar los
insumos. Por el otro lado, si estos
disminuyen la PPE disminuye vy las
productividades aumentan.

En los siguientes parrafos analizaremos el
comportamiento y las relaciones, entre las
diferentes productividades y la
productividad de punto de equilibrio.

Pueden darse las siguientes posibilidades:
PN = PPE + (PN — PPE)

(7 - 4PSE)x(1/(1 - )
CMD + CMP + GIF + CF + CPPCxCapital

PN = PPE +

Ventas (F +Dep.

- — )X
(CMD + CMP 4 GIF + CF + CPPCxCapital MB

)

a) Si los costos fijos son cero la
productividad nominal es mayor que la
productividad de punto de equilibrio.
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b) Si el aumento en la bodega de producto
semielaborado incrementa, disminuye el
flujo de salida de dicha bodega, por lo
que todo dependerd del tamafo de la
razén de cubrimiento®® de los costos
fijos para que la productividad nominal
se encuentre por debajo de Ila
productividad de punto de equilibrio.

¢) Si todo se mantiene constante, el
incremento o  disminucién de la
productividad de punto de equilibrio,
dependera de los costos fijos y el margen
bruto o de su razén de cubrimiento.

PE = PPE + (PE — PPE)

Ventas
CMD + CMP + GIF + CF + CPPCxCapital

PE = PPE + (

Ventas CF + Dep.
CMD + CMP + GIF + CF + CPPCxCapital * MB

Lo mismo sucede con la productividad
efectiva y la productividad de punto de
equilibrio. Si la razén de cubrimiento de los
costos fijos es mayor que uno, entonces la
productividad efectiva es menor que la
productividad de punto de equilibrio, y
viceversa si dicha razén se encuentra por
debajo de la unidad. La clave para mantener
dicha productividad por encima de Ia
productividad de punto de equilibrio es el
control de los costos fijos y el aumento del
margen bruto, lo que implica trabajar en los
costos variables o costo de lo vendido.

PR = PPE + (PR — PPE)

Ventas — ACxC
CMD + CMP + GIF + CF + CPPCxCapital

PR = PPE + (

Ventas CF + Dep.
CMD + CMP + GIF + CF + CPPCxCapital * MB

En el caso de la productividad real, si la
razén de cubrimiento de los costos fijos es
igual aunoy el incremento en el saldo de las
cuentas por cobrar es igual a cero, entonces
la productividad real es igual a la
productividad de punto de equilibrio.

Si esta se mantiene en la unidad, pero
aumenta el saldo de las cuentas por cobrar,
la productividad real estd por debajo de Ia
productividad de punto de equilibrio. Todo
dependerd de las de las oscilaciones del
saldo de las cuentas por cobrary de la razén
de cubrimiento de los costos fijos.

Relacién con el Ciclo Operativo

Si se relaciona con el ciclo operativo de
una empresa industrial, el inventario de
materia prima y el de producto
semielaborado se relacionan con Ia
productividad nominal, que se calcula
utilizando la producciéon a valor de
mercado®®, mientras que la bodega de
producto terminado o las ventas se
relacionan con la productividad efectiva y
las cuentas por cobrar con la
productividad real.

Es necesario determinar una productividad
total enmarcada en dicho ciclo, que permita
identificar y optimizar cada uno de sus
componentes. Esto quiere decir que la
competitividad, expresada por medio del
ciclo operativo, forma una trilogia entre las
siguientes variables:

a. Produccion
b. Comercializacion

c. C(liente
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Definiendo las siguientes variables como a
continuacion se detallan:

Produccidn a valor de mercado
MB
(Pt) = (CV — APSE) = (1/(1 E _))

Ventas =Vt

Ventas Cobradas = (Vt — ACC)
MB
Ventas Cobradas = CV = (1/(1 - 7)) - AcC

Entonces:

PT =PN + PE + PR

By g Wy WY
|- O - O (- X

(D + CHP 4 GIF + (F + CPPC » Capital
.El 4 Hﬂ‘ =i lr i ey }”‘s
{1t |- 28 ey T S
;T: | Il Il i
N0+ NP+ 6TF & F + 9 + (i
(3cv+ (/1 -32)) - apst (170 - 5%)) - acc)
BT =MD+ CMP + GIF + CF £ CPPC - « Capital
(10 -‘{,B)) (3CV ~ APSE) — ACC
PT =

CMD + CMP + GIF + CF + CPPC = Capital

Para definir la relaciéon de la productividad
total, con cada una de las productividades
de cada segmento, se deben de definir
pesos basados en la productividad total:

PT=PN + PE + PR

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

Despejando PN tenemos:

PT — PE — PR =PN
Dividiendo la expresidn por PT:
(PT — PE — PR)/PT = PN/PT

-] 0y - - - 00 {1t - 0 [ - B - e

(-3 - o - 4958 - a0
"
o

v+ (1/0-5D) - apSE+ (10 -) pw

(1/(1 ) Gev-apsE)-acc 7T

e M8,
1f{1-=) Py

(CV - APSE) + ' = —
(3 - 485E) » (1/(1 - ""; \-ac P

Para el cdlculo del peso de la productividad
efectiva:

PT — PN — PR = PE
Dividiendo la expresidn por PT:

(PT — PN — PR)/PT = PE/PT

‘11-'% 0 - 98- -0 95 -}E-” 11'73‘-1'

]
1 g T - 95 -

v~ - 5) e
(170 -XB) - 3ev - apsey—acc FT
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Calculo del peso para la productividad real:
PT — PN — PE = PR
Dividiendo ambos lados por PT:

PT—PN-PE PR
PT T PT

1= 0300 - AOSE) - AL - (Y - E) ~ (1t - ) - o ajgn - 2

11 - =)« [3CY - APSE) - ALK
n
n
CV + (1/(1 —i‘%)) - ACC PR

(1/1 =22)) « 3¢V — apSE) — acc~ PT

Desarrollando el denominador:

st Ve=cv e (1/(1-0))

R MB
Pt = (cV - 4PSE) » (1/(1 ——V—))
CCL=V - ACC

Entonces:

(o MBy -
(1701 —=7)) » (3cv — 4pSE) - aCC

lﬁzu]'* V-APSE) — ACC = (V » ( 1—.(1) + (CV — APSE) +
v/ \ 157

{ \! 3 f f \' \ \
(1/(1- '-if:»] plevely/a- ‘—:E;J - ACC) =V, + P, + CC,

Simplificando
Vt+ Pt +CCt

Entonces los pesos quedan definidos de la
siguiente manera:

WPN = bt

T Vt+ Pt +CCt
WPE = vt

T Vt+ Pt +CCt
WPR = CCt

T Vt+ Pt+CCt
Donde

WPN + WPE + WPR =1

Aplicando los pesos a la definicion de la
productividad total:

PT =WPN «PN + WPE « PE + WPR
* PR

Relacion de las Rotaciones con la
Productividad

Para determinar las relaciones entre las
rotaciones y las productividades, se
utilizardn como elementos del proceso o
fases correspondientes, los flujos de salida
de cada una de dichas fases.

Componente de Produccion

Antes de proceder a relacionar las rotaciones
de la fase de produccion, es necesario resaltar
el comportamiento de dicha fase. A la bodega
de materia prima entran las compras y sale el
consumo de dicha bodega, por lo tanto, dicho
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consumo podria ser determinado de Ila
siguiente forma®®:

MP; + Compras — MP; = Consumo
Compras — MP; + MP; = Consumo
Compras — (M Pr—M P;) = Consumo
Compras — AMP = Consumo
Compras = Consumo + AMP

Donde:

MP; = Saldo de Materia Prima Inicial
MP; = Saldo de Materi Prima Final
AMP = MP; — MP,

Para el componente de produccién, se ha
unido el componente de materia prima y
producto semielaborado, que se relacionan
con dicha fase. El comportamiento de la
bodega de producto semielaborado,
comienza con el flujo de entrada el cual se
relaciona con el consumo y los costos
variables®'.

PSE; + CV = PSE; = Producido (PT)
CV — PSE; + PSE; = Producido(PT)

CV — APSE = Producido(PT)

Donde:
PSE; = Saldo Inicial de Producto Semielaborado
PSE; = Saldo Final de Producto Semielaborado

APSE = PSE; — PSE,

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

Si se consolidan ambas bodegas en la fase
de produccidén, los flujos de entrada
estarfan determinados por la mano de obra
directa, las compras y los gastos indirectos
de fabricacidn.

MOD + GIF 4+ Compras — AMP — APSE
= Producido(PT)

Donde:
MOD = Mano de Obra Directa
GIF = Gastos Indirectos de Fabricacion

Sustituyendo las compras por el consumo,
utilizando la ecuacién anterior tenemos:

MOD + GIF + Consumo + AMP — AMP
— APSE
= Producido (PT)

Eliminado los incrementos en la bodega de
materia prima y agrupando la mano de obra
directa (MOD), los gastos indirectos de
fabricacién (GIF) y el consumo en los costos
variables (CV), tenemos:

CV — APSE = Producido (PT)

Por lo tanto, la rotacion del inventario de
producto semielaborado, puede ser
calculada de la siguiente manera (flujo de
salida de la bodega de producto
semielaborado es el costo variable, el cual
incluye el consumo de materia prima):

Q+w+pc+/f)

Saldo promedio de I¥F
CV — APSE

~ Saldo Premedio de IFP

RPN =
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Donde:

Q=produccidén en unidades

w=mano de obra por pieza

pc=costo de la materia prima por unidad
f=costos fijos de produccidn

[IMp=cambios en el inventario de materia
prima

[JPSE=cambios en el inventario de producto
semielaborado

IFP = Inventario de la Fase de Produccién

o \ N ME.,
(Q +(w+pc+f)-APSE)+ (1/(1-=))

Insumos

Donde:

Insumos = CMD + CMP + GIF + CIF
+ CPPC = CAPITAL

o _(;uw + Saldo I™ x (1/(1-%7)))
2 Insumos

Componente de
Distribucion

Comercializaciéon y

Asi mismo, al comportamiento de la bodega
de producto terminado, la cual se relaciona
con la fase de comercializacion vy
distribucidén, le corresponden los costos
variables mas los gastos generales de
administracion y ventas como flujos de
entrada, y las ventas como flujos de salida.

PT; + GG + CV + Dep. —PT; = Ventas
GG + CV + Dep. —PT; + PT; = Ventas

GG + CV + Dep. —APT = Ventas

GG + CV + Dep.= Ventas + APT

Donde:

PT; = Saldo Inicial de Producto Terminado
PT; = Saldo Final de Porducto Terminado
APT = Cambios en la Bodega de Producto Terminado
GG = Gastos Generales

CV = Costos Variables o Costo de lo Vendido
Dep. = Depreciacion

Por lo tanto su relacion con las rotaciones se
expresa de la siguiente forma:

Vt
PE = ——
Insumos

RPE — PT; + CPR + GG + Dep — PTy
N Saldo Promedio PT

Vi =(COP + GG + Dep — APT)
Donde:

RPE
= Rotaciéon de la Productividad Efectiva

CPR = Costos de Producciéon
GG = Gastos Generales

Entonces la productividad efectiva basada
en las rotaciones se expresa de Ia
siguiente manera:

_ RPE = Saldo IPT
N Insumos
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Componente Cobranza

Para relacionar la fase de recuperacién con
las rotaciones de la misma, se utilizaran los
flujos de salida o lo cobrado en el periodo
de andlisis.

Productividad Real

R = Vt — ACxC
" Insumos

Donde:

[JCxC=cambios en los saldos de las cuentas
por cobrar

RPR
Vt — ACxC

~ Saldo promedio de las cuentas por cobrar

R = RPR * Saldo Promedio CxC
- Insumos

En todas las productividades hay una relacién
directa con las respectivas rotaciones, por lo
que al aumentar dichas rotaciones, aumenta la
productividad del componente respectivo. El
impacto de cada uno de ellos a la
productividad total va a depender del peso
respectivo. Entre menos productivos sean los
componentes de  comercializacion vy
distribucién y el de cobranza, mayor sera el
peso que tendrda el componente de
produccidn y viceversa. Asi mismo, si
incrementan las productividades, significa que
aumentan las rotaciones, haciendo mas corto
el ciclo de conversion de caja, necesitando
menos capital de trabajo requerido,
produciendo mayor liquidez y rentabilidad,
medida ésta por el ROA o rendimiento sobre
los activos.

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

La competitividad empresarial tiene
dimensiones internas y externas, Las
dimensiones externas son el resultado de
las dimensiones internas. Acceso a los
mercados internacionales o la expansién de
los mercados locales, depende de la gestidn
interna, por lo que lograr niveles adecuados
de liquidez y rentabilidad que permitan
acceder a mayores recursos, es parte de los
factores principales para ser competitivo.

Se han identificado 11 capacidades para
medir la competitividad, dentro de los
cuales se encuentran:

1. Capacidad de Gestién

2. Capacidad de
Administracion

Organizacion y

3. Capacidad del Recurso Humano
4. Capacidad Productiva

5. Capacidad de
Comercializacion

Distribucidn y

6. Capacidad de Utilizacién de los Recursos

7. Capacidad de Generar Rentabilidad vy
Liquidez

8. Capacidad de innovacion y tecnologia
9. Capacidad de Internacionalizacién
10. Capacidad de Gestionar Financiamiento

11. Capacidad del Sector
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La capacidad de gestidn se relaciona con las
habilidades de la empresa y sus directivos
en el planteamiento estratégico.

La capacidad de organizacién vy
administracion estd definida en la habilidad
de la estructura, comunicacién, cultura,
métodos de control y sistemas de
informacién incluyendo el de contabilidad
y finanzas.

La capacidad del recurso humano con la
parte de seleccidn y reclutamiento, asi como
también el entrenamiento necesario para
que las personas desempefien su trabajo con
responsabilidad y eficiencia. Produccién con
todo el proceso productivo desde el
abastecimiento hasta el aseguramiento de la
calidad y capacidad productiva del sistema.

Distribucién y comercializacién se conecta
con el conocimiento del cliente y el
mercado, cubrimiento y la fortaleza del
cuerpo de ventas, asi como la capacidad de
la buena utilizacién de los recursos con la
eficiencia y efectividad de lograr los
objetivos y metas, utilizando la menor
cantidad posible de recursos®. La capacidad
de generar rentabilidad y liquidez
determinada por la gestidn de la inversion y
financiacién, principalmente los activos y
pasivos circulantes, unidos a la capacidad
del sector, como también, las capacidades
de gestionar financiamiento y de |la
internacionalizacion determinan el grado de
competitividad, por lo que en cada uno de
los rubros identificados se han determinado
las variables que miden dichas capacidades

(gréfico 3.1).
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Grafico 3.1: Elementos de la Competitividad Empresarial

Fuente: Elaboracién propia
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Variables Identificadas

1. Capacidad de Gestion

a.
b.
C.
d.
e.
2. Capacidad de

Capacidades directivas
Planteamiento estratégico
Capacidades negociadoras

Gestion ambiental

Responsabilidad social
Organizacién y

Administracion

a.

b
C.
d.
e

. Sistema de informacidn

f.

Estructura

. Cultura empresarial

Sistema de comunicaciones
Método de control

Contabilidad y finanzas

3. Capacidad del Recurso Humano

a.
b.
C.

d.

Métodos de seleccidon
Métodos de evaluacién

Capacitacion 'y Promocién del
recurso humano

Capacidad

4. Capacidad Productiva

a.

h.
5. Capacidad de

@+ a0

Aprovisionamiento

Manejo de los inventarios
Planificacién de la produccién
Mantenimiento

Capacidad de produccidn
Aseguramiento de la calidad
Proceso

Control

Distribucidén y

Comercializacion

a.
b.

Penetraciéon del mercado

Promocidn y publicidad

C.

Cubrimiento

d. Fortaleza de la fuerza de ventas

e.

Conocimiento del cliente

6. Capacidad de Utilizacién de los Recursos

a.

Eficiencia y efectividad de Ia
utilizacién de los recursos

b. Productividad

7. Capacidad de Generar Rentabilidad y
Liquidez

a.
b.

C.
d.
e.

Capacidad de generar beneficio

Gestion de los activos y pasivos
circulantes

Gestion de la inversion
Gestion de la financiacion
Manejo de la deuda

8. Capacidad de innovacidn y tecnologia

a.
b.

c.

Investigacion y desarrollo
Innovacion

Gestién de la Tecnologia

9. Capacidad de Internacionalizacién

a.
b.
C.
d.

Planificaciéon de las exportaciones
Conocimiento de los mercados
Distribucién internacional
Recursos

10. Capacidad de Gestionar Financiamiento

a.
b.

C.

Informacidn financiera
Capacidad de endeudamiento
Cubrimiento de la deuda

11. Capacidad del Sector

a.
b.

Competitividad del sector

Capacidad negociadora con los
proveedores

Gestidn de clientes

Barreras de entrada
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Dicho instrumento permitira identificar las
diferentes categorias de competitividad
basado en las habilidades, competencias y
atributos desarrollados a nivel empresarial,
que identifican la entidad o personalidad
de la misma, lo que permitird desarrollar
los instrumentos para poder trasladarse
entre las categorias y mejorar las
condiciones competitivas.

Las categorias identificadas, es necesario
relacionarlas con cada uno de los
componentes del ciclo operativo
empresarial. Para esto se han desarrollado
las siguientes categorfas:

1. Categoria General: La cual es
transversal a todos los proceso de la
cadena de valor de la liquidez.

2. Produccién

3. Comercializacién y distribucion
Recuperacion

Reclasificando las capacidades bajo estas
categorias tenemos:

1. Categoria General
a. Capacidad de Gestidn

b. Capacidad de Organizacion 'y
Administracidon

Capacidad de Recursos Humanos
Capacidad de utilizacién de recursos
Capacidad de innovacién
Capacidad de
financiamiento

g. Capacidad de generar rentabilidad y
liquidez

S DA n

gestionar

2. Produccién
a. Capacidad Productiva
b. Tecnologia

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

3. Comercializacidn y Distribucién
a. Comercializacién y Distribucion
b. Capacidad de internalizacién

4. Recuperacién
a. Facturacién
b. Recepcién
c. Condiciones y politicas crediticias
d. Controles

El instrumento consta de 52 pardmetros que
se clasifican de uno a tres, siendo uno la
calificacidn mds baja y tres la mas alta,
creando tres escenarios de competencias y
habilidades (instrumento se encuentra en el
Anexo uno):

a. Habilidades Gerenciales Bajas
b. Habilidades Gerenciales Medias
c. Habilidades Gerenciales Altas

Estas categorizaciones se basan en las
habilidades, competencias y atributos que
se encuentran y forman parte de la
administracién, y la cultura de la entidad
llamada empresa, y que son parte
fundamental para lograr  ventajas
comparativas y competitivas®.

Esto permite identificar  dareas
puntuales, competencias y atributos que
son permanentes y que deben
implementarse, y que tienen relacién con
las categorias y capacidades cualitativas
anteriormente definidas.

Estas competencias y habilidades al
combinarse con la cultura empresarial,
forman la destreza de crear escenarios
favorables o desfavorables, que deberian de
impactar los resultados obtenidos. Estos
resultados se asocian a los productos y los
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insumos, y dichos productos a los procesos
de  produccién, comercializacion vy
distribucidén, mientras que los insumos, a la
cantidad utilizada de los mismos, para
alcanzar dichos resultados, concluyendo
que la productividad es el término clave,
que deberia de medir el impacto de la
gestion de las competencias o destrezas, en
el marco de los logros realizados.

Por lo tanto, el indicador de competitividad
debe de combinar el grado de destrezas
obtenidas y el logro de los resultados,
medido por los incrementos que se logren en
la productividad. Esta medida debe de ser
capaz de proveer retos continuos de mejora,
por lo tanto, no debe de tener techos, debe
de tener pardmetros de comparacién, que al
incrementarse, permitan que el sistema los
incorpore, ofreciendo nuevos escenarios
para logros futuros.

Una vez determinado los atributos que son
necesarios y permanentes y que se relacionan
con la competitividad, es indispensable
desarrollar un modelo que combine la parte
cuantitativa y cualitativa, permitiendo realizar
mediciones que conlleven a un estado de la
competitividad y futuras acciones a
implementarse para mejorarla.

Esto indica que dicha medicion debe de
comprender las principales caracteristicas
que una empresa debe de poseer, para ser
competitiva. Estas  caracteristicas se
asocian a atributos o competencias
permanentes, como el sistema de
contabilidad, sistema de informacion
gerencial y de clientes, procesos de
planeacién estratégica, etc., permitiendo
tener las habilidades empresariales para
lograr manejar una estrategia, o lograr
acciones empresariales que los diferencien

de los demds competidores * . Los

atributos, competencias o habilidades
empresariales antes mencionadas son las
que se clasifican en los siguientes rubros®:

Gestién
Organizacién
Recursos
Tecnologia
Innovacion
Desempefio

OO0 T

En el instrumento de andlisis, estas variables
0 pardmetros pueden tener tres
posibilidades numeradas de uno a tres,
siendo el tres la de mayor impacto y uno la
de menor impacto. Una vez estos atributos
se logran, el manejo de la estrategia tendra
impacto en otras variables, que se espera
que mejoren los niveles de rentabilidad y
liquidez, y se desarrolle una PYME
perdurable y sostenible en el tiempo. La
medida de estos impactos serd Ia
productividad total, por lo tanto la medida
de la  competitividad tendrd dos
componentes en forma aditiva®®.

Ce=F"TB+ I{")

Donde:
Cr. Competitividad del periodo t,
B, = Atributos v habilidades,
IFT = Indice de la productividad rotal que serd
determinadao por PT, [FT, 4,

FFT = Factor de estabtlidad que sera calculado
como el cociente de dividir 1 —a/u

La desviacion estandar relacionada con el
factor de constancia o variabilidad, se
calcula sobre la media de la variabilidad del
indice de la productividad total.
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Lo que determina la competitividad son los
atributos o caracteristicas necesarias para
realizar una buena gestion ¥ , y los
incrementos en la productividad, medido por
el indice de la productividad total, ajustado
por la volatilidad de dicho incremento. Lo
que se pretende, es que los impactos de las
decisiones que se tomen, incrementen la
productividad total constantemente.

Segun las definiciones encontradas de
competitividad y competir®®, estos términos
son relativos o deben de compararse con
algun estandar, para poder determinar cudl de
las empresas es mds eficiente en la gestion de
los recursos y por ende desarrolla una ventaja
sobre sus competidores, que la hace resaltar
en su desempefio. Es por esto, que el modelo
propuesto define dos tipos de competitividad:
una interna y otra externa. La interna se le
llamard competitividad auténoma® vy a la
externa competitividad relativa.

Para determinar la competitividad auténoma,
esta se comparara con la productividad de
punto de equilibrio, determinada por la
siguiente ecuacion:

C{F‘PE = FEPPE (ﬁa + [rF‘PE)

Donde:

10 en ex periodo ¢,

By = atributos o habilidades empresariales,
5™ = Indice de productividad del punto de equilibrio
que es el resultado de divid(r las productividades

del punto de equilibrio de dos periodos

consecutivos

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

Asi mismo, el coeficiente de constancia o
variabilidad de la competitividad de punto
de equilibrio, es el resultado de restarle a
la unidad, el cociente de dividir la
desviacién estdndar de la media de la
variabilidad de dicha productividad sobre
la media de la variabilidad.

Esto implica, que si se desarrollan las
siguientes  condiciones, se  puede
determinar la competitividad auténoma:

Si C, > CFPE Competitivo
Si C, = CPPE Competitividad de Subsistencia
Si C, < CFPE No competitivo

Para determinar la competitividad relativa,
es necesario realizar un estudio del sectory
obtener los promedio de la competitividad
total y la competitividad de punto de
equilibrio. Sila empresa estd por encima de
la competitividad del sector y retine todas
las condiciones competitividad auténoma,
entonces se dice que ha desarrollada
ventajas competitivas comparadas con su
sector, de otro modo, podrd ser
competitiva auténomamente, pero puede
que no tenga buena posicién con el sector.
Para comprobar esto se utilizaran las
siguientes formulas:

Liey Cei

n

=
Donde:

(f = Competitividad del sector en el periodo t

Cie = Competitividad empresarinl en el perfode t
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Entonces si:

C, > C7 Competitividad mayor del promedio
C, = € Competitividad promedio
C, < Cf Competitividad inferior al promedio

Los analisis antes descritos se deben de
realizar en ddlares corrientes, donde se
determinan los efectos de la produccién y el
precio, y en ddlares constantes, donde solo
se determinan los efectos de la produccidn.

Para convertir de ddlares corrientes a
ddélares constantes, hay que dividir los
estados financieros por el deflactor de la
inflacién. Para el caso nuestro se debe de
utilizar el IPC de cada uno de los periodos
de analisis.

_IPC,
"~ IPC,

IF,

IPC; = Indice de precios ol consumidor del periodo t

IPCy = Indice de precios al consumidor del aii

=
=
=
171
Lo~

Para realizar las proyecciones y teniendo
suficientes datos estadisticos, se pueden
emplear las ecuaciones econométricas
siguientes’®:

C{T=FT X o+ B XI{T X fy

C;JPE — FePPEEO + FePPE e Ig’EP e ,81
Teniendo las proyecciones respectivas, es
posible constatar la trayectoria de Ia
competitividad y determinar perdidas de

posicion futuras y tomar cursos de accién
para corregirlos.
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Capitulo IV
Modelo de Analisis

El estudio e investigacion para el desarrollo
del indice para medir y mejorar la
competitividad, aunque existen varios
niveles que actdan e influyen en la misma,
como el nivel nacional y sectorial, el modelo
de andlisis se concentrard primordialmente
en el nivel empresarial.

Lo mas importante en el andlisis de
competitividad auténoma, es el estudio
de las tendencias.

Lo que se pretende es que dicha
tendencia este por encima de la tendencia
de la competitividad de punto de
equilibrio, consolidando su estado de
competitividad auténoma.

De lo contrario, puede ser un aviso de que
la direccién cambia, y habria que identificar
su causa. Por el otro lado, si la
competitividad es de subsistencia, hay que
revisar dichas tendencias y valores de las
productividades relacionadas con los
componentes del ciclo de conversion de
caja (Py, Pg, Pg), y determinar en cual de
dichos componentes hay que concentrar
los esfuerzos para mejorarla.

Estas mejoras pueden ser el resultado de
incrementar el peso correspondiente, o el
indicador relacionado.

Se recomienda para poder visualizar dichas
tendencias, utilizar los indices de las sub
productividades asociadas con cada uno de
los componentes del ciclo operativo.

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

Itl.)N — PNf
PNt—l
IfE — PEf
PNt—l
IfR — PRt
PRt—l
Donde:

IPN, IFE, IFR son los indices de las sub-
productividades y los Py, Pg, P, son las sub-
productividades de los  diferentes
componentes en el periodo ty t-1.

Para mejorar los pesos, hay incrementar el
pardmetro relacionado con el componente
respectivo. En el caso de la fase de
produccién, hay que aumentar la produccién
misma, en el caso del componente de
comercializacion y distribucién las ventas, y
para la fase de recuperacién, hay que cobrar
con mayor eficiencia. Por medio de estos
pesos, se pueden identificar cudl de las fases
que componen el ciclo operativo tienen
mayor importancia y porque, otorgando la
pauta para determinar la concentracién de
los esfuerzos. Si el peso de produccidn es
mayor que el de cualquiera de las otras fases,
indica que la productividad nominal influye
mas en la productividad total, y cualquier
mejora que se haga en esta’’, se obtendrdn
mayores resultados en la misma. De la misma
forma se pueden analizar los sub siguientes
pesos de las deméds fases en dicho ciclo.

Por el otro lado, al mejorar las rotaciones

manteniendo lo demas constante, se
mejoran las respectivas sub-productividades:
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,'J'l (

_((Rpy * Saldo Promedio If)
l(.

/ g\
«|1/(1 - T‘,l ) fInsumos

Py = (Rpg + Saldo Promedio 1F€%) ]
Insumos

Pre = (Rpg * Saldo Promedio IF®
ACC)/Insumos

Las ecuaciones antes mencionadas,
enfatizan la relacién entre las
productividades y las rotaciones de los
principales componentes del ciclo operativo
del negocio, permitiendo administrar dicho
ciclo y mejorar la competitividad. En el caso
de la productividad nominal (relacionada
con la produccién), se puede mejorar dicha
productividad incrementando las
rotaciones, mejorando el flujo (resultado de
la multiplicacién de las rotaciones con el
saldo), o disminuyendo los saldos de los
diferentes inventarios involucrados en la
fase de produccion.

Ry *Saldo

= Consumo + Mano de Obra Directa

| Gastos Indirectos de Fabricacidén
APSE =CV  APSE

= Q= (cv+ gg+dep.) — APSE

Ry Saldo = Ventas
Rpgp = Saldo — Ventas — ACxC

La ecuacién anterior indica que para
incrementar el flujo, es necesario aumentar
la  produccion (unidades producidas),
manteniendo los costos unitarios
constantes, mientras que el caso de la fase
de comercializacién y distribucién, hay que
aumentar las ventas y para la fase de
recuperacion, se debe de realizar el proceso

de cobranza con mayor eficiencia,
aumentando asi las rotaciones y la
productividad respectiva.

Lo que significa, que la clave para ser
competitivo se encuentra en manejar o
administrar  eficientemente el ciclo
operativo, y el ciclo de conversién de caja,
por medio de las rotaciones, y |la
rentabilidad de los activos, principalmente
el ROA y sus componentes de margen y
velocidad”. Al aumentar las rotaciones del
ciclo operativo se disminuyen los dias
promedio necesarios para recuperar la
inversién, reduciendo el capital de trabajo
requerido u operativo, disminuyendo Ila
cantidad de caja necesaria para operar el
negocio, y liberando efectivo para cumplir
con los compromisos de corto plazo.

Para administrar dicho ciclo de conversién
de caja por medio de las rotaciones y dias
promedio, es necesario conocer el cdlculo
de las mismas basadas en los flujos y saldos
correspondientes. Como lo expresa Gémez-
Bezares (Gémez-Bezares 1989), la empresa
se puede visualizar como un sistema de flujo
de fondos, lo que significa, que todo lo que
fluye es dinero o se representa en dinero,
cualquier decisidn que afecte el flujo se ve
reflejado en los estados financieros’. En
este flujo de fondos, existen variables de
flujo y de nivel. Las variables de nivel, son las
que acumulan dinero y estan representadas
en el Balance General, mientras que las
variables de flujos, se encuentran
representadas en el Estado de Resultados y
El estado de Flujos de Efectivo’.

Cuando se calculan las rotaciones hay que

combinar una variable de flujo con una
variable de saldo o nivel, por lo que se
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combinan el Estado de Resultado con el
Balance General. Para cada uno de los
saldos de las cuentas que participan en el
ciclo operativo y ciclo de conversidn de caja,
hay que encontrar el correspondiente saldo
(gréfico 4.1). Como lo menciona Loring
(2004), para el cdlculo de las diferentes
rotaciones, es necesario identificar los flujos

Grafico 4.1: Ciclo Operativo

FLUJO DE CAJA O CICLO OPERATIVO DE UNA EMPRESA

INDUSTRIAL

COMPRAS

Bodega de
Matera Pima

y

Marg de Obra CONSUMO
irecta ]
| em—
W
. Bodega de
Cala Producto
Semjelaborado

A Gastos
Generales
A

A
Bodega de
Producto
Terminado

Ventas

Cuentas por
Cobrar

EFECTIVO

(Gastos Indirectos
€= de Fabricacin

Producto Terminado

de entrada o los flujos de salida, pero debe
ser constante a través de dicho proceso”.

Si se toma como ejemplo el flujo de una
empresa industrial (gréfico 4.1) es de notar,
que ingresa a la bodega de materia prima
las compras realizadas, y egresa el consumo
de materia prima que ha sido utilizado por el

FLUJO DE CAJA O CICLO OPERATIVO
DE UNA EMPRESA COMERCIAL

| COMPRAS

Bodega de

Producto
Terminado
Caja

VENTAS
v
Cuentas por
Cobrar
T L
EFECTIVO

Fuente: Elaboracién propia con datos e ideas tomadas del libro de Jaime Lorin Gestidn Financiera
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proceso de produccién y entran a la bodega
de producto semielaborado, pero asi mismo
también ingresan los costos de la mano de
obra directa y las gastos indirectos de
fabricacidn. Sale de la bodega de producto
semielaborado el producto terminado y este
ingresa a la bodega de producto terminado,
conjuntamente con los gastos generales, los
cuales incluyen la  depreciacién 'y
amortizacién. Sale de la bodega de
producto terminado las ventas e ingresan a
las cuentas cobrar aquellas que han sido
vendidas al crédito, ingresando a la caja el
efectivo cuando estas se cobran.

Esto muestra la importancia del ciclo
operativo en la obtencién de liquidez y
rentabilidad. Dependiendo que tan bien se
administre el Balance, principalmente los
activos circulantes operativos y el Estado
de Resultados en lo que corresponde a la
parte operativa, siempre y cuando
gestione la empresa los activos fijos
operativos necesarios e indispensables, se
aumenta la rentabilidad y la liquidez de la
empresa. En este ciclo se encuentra los
procesos mds importantes y son los que
se han divido en proceso de produccién
(comprende la bodega de materias primas
y producto semielaborado), el proceso
de comercializaciéon y  distribucidn
(bodega de producto terminado), y el
procesos de recuperacion que esta
relacionado con las cuentas por cobrar. Si
estos procesos se encuentran bien
organizados y operando de manera
eficiente y efectiva, las productividades
nominal, eficiente y real incrementaran,
obteniendo empresas mds competitivas.

Para Efectos de calculo de las rotaciones y
dias promedio para determinar Ia

duracién del ciclo operativo y de
conversidn de caja, se utilizan las formulas
planteadas en Lorin (2004):

Flujo
* = Saldo
Dias
DF = Rotacion

El saldo se refiere a los promedios
calculados de la siguiente manera: saldo
inicial + saldo final dividido entre dos’®.

Compras
MP = T Saldo
Consumo + MOD + GIF
Rpse = Saldo
(Costo de lo Vendido)
- Saldo
CV + GG + Depreciacion
PT = Saldo
Ventas
Rexc = Saldo

Reyp = Compras/Saldo

Donde:
Ry, Rotacion de las materias primas

Rese = Rotacion de los productos semielaborados

]
]
i
I

Rotacion del producto terminado
R..c-Rotacion de las cuentas por cobrar

Ro.p = Rotactén de las cuentas por pagar

Cuando las rotaciones se incrementan,
principalmente por efecto de disminucién
de los saldos”’, se afectan los activos

UNIVERSIDAD FRANCISCO GAVIDIA (UFG)




REALIDAD Y REFLEXION ARo 13, No 37

SAN SALVADOR, EL SALVADOR, CENTROAMERICA

REVISTA SEMESTRAL ENERO-JUNIO 2013

totales por medio de los activos
circulantes, incrementando la velocidad
de los activos totales, obteniendo como
resultado un incremento en la
rentabilidad sobre los activos’®.

BAIDI 9 Ventas
Ventas AT

ROA =

Donde:
ROA = Rendimiento sobre los activos

BAIDI
= Beneficio antes de intereses y después de impuestos

AT = Activos totales

Los activos totales comprenden tanto los
fijos como los circulantes, principalmente
los operativos, por ende realizando una
buena gestiéon del balance en lo que
corresponde a los activos y pasivos
circulantes, se mejora la rentabilidad. Por
el otro lado, el margen definido como los
beneficios operativos después de pagar los
impuestos que corresponden a la parte
operativa, estd relacionado con Ia
estructura de costos reflejada en el Estado
de Resultados. Cualquier mejora en dicha
estructura, impacta tanto los insumos
como también el margen, incrementando
la rentabilidad y las sub productividades
respectivas. Esto implica que las
rentabilidades y las productividades de
cada uno de los componentes estan
estrechamente relacionadas.

Al mejorar el margen y la velocidad, por
las acciones antes descritas, que afectan
el resultado operativo y los activos vy
pasivos circulantes, se incrementa Ila
generacion de flujo o tesoreria que

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

proviene de la operacién del negocio,
impactando la liquidez.

Flujo Operativo™
= BAIDI + Depreciacién + Amortizaciéon
— ACapital de trabajo neto

Entre mds se genere beneficio que
provienen de la operacién del negocio, y
menos inversién en activos circulantes
operativos se realicen en el periodo, mayor
serd la generacion de efectivo.

Entonces, la férmula para ser competitivo
radica en que la empresa crezca (incremente
las ventas, lo que incrementaria Ia
productividad eficiente manteniendo
constante los insumos) con beneficio
operativo (que se mantengan constante los
insumos o se disminuyan los mismos,
produciendo incrementos en todas la
productividades marginales), incrementando
la rentabilidad sobre su inversién o activos
totales (ROA), por medio del margen vy
velocidad ®° , realizando innovaciones
constantes, que mantengan a la empresa en
cercania constante con el cliente®’.

Por lo tanto, el entendimiento de los
tres Estados Financieros mas
importantes es vital para poder
administrar una empresa y llevarla a los
niveles adecuados de competitividad.

Ahora bien, como los recursos son
importantes, es necesario que la empresa
genere los niveles de liquidez adecuados, es
por esto, que es necesario la buena
administracién del capital de trabajo netoy
su componentes como el capital de trabajo
requerido por la operacién y el balance
liquido neto®.
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El capital de trabajo requerido se refiere a
los activos y pasivos circulantes
operativos, y normalmente son las
cuentas por cobrar, los inventarios y las
cuentas por pagar. Estas son cuentas
espontaneas o se mueven con la
operacion del negocio, mientras que el
balance liquido neto representa todas las
cuentas que son de indole financiero®. La
posicidn de estas cuentas en un momento
o periodo determinado pueden indicar la
estabilidad financiera de la empresa,
principalmente a la posicién de liquidez.
Para el cdlculo de estas variables
utilizaremos las siguientes formulas®*:

CTR = Inventarios + Cuentas por cobrar
— Cuentas por pagar

BLN

Disponible — PCy
CTN = CTR + BLN

Donde:

CTN = Capital de trabajo neto =
Activos circulantes — Pasivos circulantes

CTR = Capital de trabajo requerido
BLN = Balance liquido neto

PC; = Pasivos circulantes financieros

Si el capital de trabajo neto es positivo
demuestra un equilibrio estable de corto
plazo y solvencia financiera, indicando
que los activos circulantes son mayores
que los pasivos circulantes. Si este es cero
0 menor que cero, indica una inestabilidad
en el corto plazo, puesto que si algunos
de los activos circulante se convierten en

obsoletos o pierden valor, entonces no
hay suficientes activos para cubrir los
pasivos  circulantes, o existen la
posibilidad de que se pierdan clientes,
porque no se logran los minimos
establecidos en cada una de estas
cuentas®, mientras que el segundo de los
casos (si este es negativo), ademas de
perder el equilibrio necesario para el corto
plazo, se estan financiando activos de
largo plazo con pasivos de corto plazo, lo
que induce una gran presidn en la liquidez
de la empresa, puesto que este crédito de
corto plazo, debe de ser cancelado en
periodos cortos.

La historia en el capital de trabajo requerido
es distinta. Entre mds pequefio sea este
mejor, porque implica ciclos de conversion
de caja menores y caja operativa mas
pequeia, obteniendo como resultado
estados més liquidos®®.

El capital de trabajo requerido puede y debe
de calcularse utilizando los dias promedios
de cada una de las cuentas involucradas®’:
DFerp = DPyp + DPpge + DFpy + Dpeye — DFerp
Donde:

DFerp = Dias promedio de capital de trabajo requerido
DFRyp = Dias promedio de la bodega de materias primas

DPpsp = Dias promedio de la bodega
de producto semielaborado

Si los dias promedio del CTR son cero, esto
significa que la operacidn es bastante
liquida, que los plazos de recuperacidon y
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pago estan perfectamente calzados, la
operacion del negocio se financia por sf
sola, y no se necesita efectivo o caja
operativa para operar dicho ciclo, por lo
tanto, existe mayor cantidad de efectivo
para cubrir las obligaciones de corto
plazo®. Esto se acentuia si este es negativo,
indicando que la operacién no solo no
necesita efectivo para operar, si no que la
misma operacién genera liquido, haciendo
de esta una operacién ideal. Por el otro
lado, si esta es positiva significa que la
operacidn necesita liquido para operar, por
lo que es necesario reservar efectivo del
disponible para que el ciclo de conversién
de caja funcione, en parte financiado por
los proveedores. El capital de trabajo
requerido es permanente, por lo que
deben de buscarse las fuentes de
financiamiento adecuadas, que provenga
de capitales permanentes®’.

Las diferentes posiciones que estos elementos
del capital de trabajo neto, pueden adquirir
son las siguientes” (grafico 4.2):

Grafico 4.2: Diferentes Posiciones
Financieras del CTN

Tipo | CTN | CTR | BLN Estatus
I + - + Excelente
Il + + + Fuerte
1" + + - Insuficiente
v - + - Mala
\% - - - Muy Mala
Vi - - + | Alto Riesgo

Fuente: Souza y Nossa, Working Capital,
Profitability, Liquidity And Solvency of Health
Insurance Companies, BBR, Aug. 2010.
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El cuadro anterior muestra las diferentes
posiciones de los componentes del capital
de trabajo neto. La primera de ellas indica
que hay solvencia (capital de trabajo neto
positivo), que la misma operacién del
negocia se financia por si sola (no se
requiere efectivo del disponible o adquirir
deuda con capitales permanentes), y el
disponible es suficiente para pagar todos los
compromisos de corto plazo, habria que
analizar si es también suficiente para
cancelar la porcién corriente de la deuda de
largo plazo.

Si este fuera el caso, entonces el
excedente considerado como exceso, es
lo que podria utilizarse para adquirir
mayores compromisos para financiar
mayores crecimientos.

El problema con este caso en particular, es
que pueden existir excesos de caja”, los
cuales podrian estar obteniendo mayores
niveles de rentabilidad.

Para la segunda opcidn, el lnico cambio
que se identifica es el capital de trabajo
requerido positivo, lo que implica que hay
necesidad de tener disponible para
financiar la operacién, y que este se
obtendrd de la caja o una fuente de
financiamiento permanente.

Se espera que el disponible que incluye Ia
caja minima operativa, financie los
compromisos tanto de corto como de largo
plazo. Para calcula la caja minima operativa,
partiendo de los dias promedio del CTR, se
dividen el nimero de dias que se operan al
afilo entre el (TR, obteniendo como
resultado la rotacion del CTR.
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Los costos relacionados con el ciclo
operativo se dividen entre dichas
rotaciones, obteniendo la caja minima
operativa (CO)**:

R = N
e DPcry

Donde:

Rerg = Rotacion del capital de trabajo
requerido

N = Niimero de dias que se trabaja al ano

DP.rp = Dias promedio del capital de
trabajo requerido

Para el Célculo de la caja minima operativa®:

G
co = ZPE
Rerr

Donde:

C0 = Caja minima operativa

Gpg = Gastos con desembolso no financiables
por los proveedores

Rerp = Rotacion del capital de
trabajo requerido

La caja minima operativa es la cantidad de
efectivo necesaria para financiar el ciclo
operativo, incluyendo el financiamiento de
los proveedores. Esto es lo minimo de
efectivo que se necesita mantener al
finalizar el periodo, para que no poner en
peligro la operacion del negocio. Por lo
tanto el disponible se compone de las
siguientes variables:

Disponible, = CO, + CF; + GFO,,4
Donde:

CO; = Caja operativa

CF; = Caja financiera

GFO,,, = Flujo operativo

Si después de restar al disponible mas Ia
generacion de flujo de la operacion del
proximo periodo, hay efectivo, este es
considerado exceso de caja y puede
utilizarse para invertir o multiplicar recursos
y lograr mayores niveles de inversién y
crecimiento empresarial.

El nivel tres de las posiciones financieras por
medio del capital de trabajo y sus
componentes, indica una posicidn inestable,
porque existe un déficit en el balance
liquido neto, el cual debe de ser cubierto
con lo que genere de flujo la operacién en el
siguiente perfodo, la Unica fuente sostenible
en el tiempo.

De las posiciones cuatro a la seis, lo que se
pronostica son  posibles  problemas
financieros o de liquidez, a menos que
estos problemas se corrijan  con
anticipacién, para no tener impactos
negativos en la competitividad.

Para complementar el andlisis y que esto
interese al sistema financiero, como apoyo
para desarrollar programas de
fortalecimiento o lineas de crédito para la
PYME, se pueden complementar los niveles
de liquidez con el siguiente indicador
modificado y llamado por los autores como
el indice de liquidez corriente®:
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Disponible, + GFO, 4
PCft + PCpppe + PCft+1 + PCprpesr

ILC, =

Donde:
ILC, = Indice de liquidez corriente

Disponible, = Efectivo en caja incluyendo
las inversiones temporales

GFO, = Generacién de flujo de la operacién
en el siguiente perfodo t + 1

PCs, = Pasivos circulantes financieros
enel periodo t

PCpyps = Porcion corriente de la deuda
de largo plazo en el periodo t

PCyyq = Pasivos circulantes financieros

de periodo t + 1 0 nuevos pasivos
circulantes financieros

PCpypr+1 = Porcion circulante de la deuda de
largo plazo contraida en el periodo
t + 1,0 nueva deuda de largo plazo

Si este indicador es mayor que uno,
significa que los compromisos actuales
mas los compromisos por adquirir (los del
periodo t + 1), serdn cubiertos con el saldo
del disponible mas lo que la operacién
generard en el préximo periodo.

Resumiendo, las PYME que son sujetas de
crédito o de emisiéon de titulos valores,
seran aquellas que obtienen el grado de
competitivas (indice de competitividad
auténoma), poseen los atributos vy
habilidades para gestionar la empresa con
mayor eficiencia, poseen una posicion
financiera atractiva (posicién I-111), y si indice

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

de liquidez corriente se mantiene por
encima de uno en los préximos afios.

El  cumplimiento de estos requisitos,
garantiza en mayor grado la sostenibilidad
de las condiciones para generar grados de
liquidez aceptables para mantener el
crecimiento  deseado 'y pagar  sus
compromisos tanto en el largo como en el
corto plazo.

Ademds, este sistema permite dar
seguimiento y anticipar posibles estados
empresariales que degraden la competitividad
o estado de liquidez.

Proceso de Andlisis

Para el andlisis utilizando el indice de
competitividad, primero se compara con el
indice de competitividad de punto de
equilibrio, si este estd por encima de este se
concluye que la empresa mantienen niveles
de competitividad aceptables. Sin embargo,
es necesario analizar las tendencias de
ambos. Si el indice de competitividad esta
declinando, es indispensable observar las
tendencias de las productividades, asi como
también el indice de variabilidad, que indica
que tan constante ha sido el mantenimiento
de la tendencia. Si el caso es que los
cambios en la competitividad han sido
demasiado variables, hay que determinar las
razones por estas variaciones.

Cualquiera que sea la razén de Ia
disminucién de la tendencia, se deben de
revisar las productividades totales y sub
productividades o productividades de fase,
de los componentes del ciclo operativo del
negocio. Estas productividades pueden
compararse con la productividad de punto
de equilibrio, o analizar dichas tendencias.
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Cuando estas productividades se encuentran
por debajo de la productividad de punto de
equilibrio, significa que los insumos son
mayores que los resultados, o que los costos
fijos son muy elevados, en el caso de la
productividad de punto de equilibrio.

En cualquiera de los casos, para cambiar la
tendencia de la productividad nominal, o se
disminuyen los insumos o se incrementan
los resultados. Para incrementar los
resultados, las productividades se asocian a
las rotaciones. Si estas incrementan, o
disminuyen los cambios en los diferentes
inventarios, en el caso de una empresa
industrial, aumenta dicha productividad. Los
cambios en las rotaciones, como estos estan
relacionados con el ciclo operativo y ciclo de
conversion de caja, afectan la rentabilidad y
la generacién de liquidez. Entre mayores
sean las rotaciones, menores son los dias
promedios en cada una de las fases de dicho
ciclo, menor es el capital de trabajo
requerido, menor es la caja operativa y
mayor es la disponibilidad de la caja para
hacerle frente a los compromisos de corto
plazo, por lo tanto mayor es la liquidez.

La relacién con el rendimiento depende de Ia
reduccion de los saldos de las partidas
involucradas en el ciclo operativo, si estos
disminuyen  manteniendo lo  demas
constante, aumenta el ROA, sin embargo,
hay que tomar en consideracién las
inversiones realizadas que afectan los activos
totales, y pueden influr en dicha
rentabilidad, por esto se recomienda analizar
los diferentes componentes que se
relacionan con esta, y poder anticipar futuros
problemas en estas dreas. Hay que tomar en
consideracion, que el saldo multiplicado por
las rotaciones, se obtienen como resultado el
flujo relacionado con la partida. Si se

aumenta la produccidn en unidades,
manteniendo los costos constantes, también
se pude realizar un impacto positivo en la
productividad nominal.

Las otras productividades se comportan de la
misma manera. En el caso de la productividad
efectiva, depende del incremento en las
ventas, o la disminucién de los insumos. Si se
incrementan las rotaciones o el flujo, se
aumenta la productividad. También, los
cambios en los pesos relativos influyen en la
productividad total. Si el peso de Ila
productividad efectiva aumenta mas que el de
la productividad nominal, significa una mayor
venta de lo producido, indicando una
eficiencia en la fase de comercializacién y
distribucién, mientras que si el peso cambia de
direccion déndole mayor importancia a la
productividad real, significa un mayor saldo de
las cuentas por cobrar, que podria ser
consecuencia de un mayor venta. En la
practica, el peso de la productividad nominal
deberia de ser mayor que el de Ia
productividad efectiva, y esta deberia de ser
mayor que la productividad real, debido a los
saldos minimos requeridos y que son de
indole permanente para manejar la operacion.

Para mejorar la productividad real se tendrd
que aumentar las ventas y disminuir los
incrementos en los saldos de las cuentas por
cobrar, lo que significa aumenta la eficiencia
y efectividad de la fase de recuperacion.

Solo en los casos en que los resultados sean
mayores que los insumos, y lo costos fijos
sean elevados, y el margen bruto pequefio,
indicando un aumento en los costos
variables o disminucién en las ventas, se
espera que las productividades se
encuentre por debajo de esta
(productividad de punto de equilibrio),
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demostrando que la empresa se encuentra
trabajando con pérdidas.

Para facilitar y complementar el andlisis se
recomienda que también se analicen los
componentes de la liquidez y capital de
trabajo neto, con sus respectivos
componentes, para determinar la posicion
financiera y la capacidad existente y futura,
de hacerle frente a los compromisos de
corto plazo existentes y futuros.

El grifico 4.3 explica las relaciones
existentes entre los componentes de la
competitividad auténoma empresarial. Este
grafico se basa en sus relaciones e indica las
asociaciones que existen entre ellos y la
rentabilidad y liquidez de la empresa. Todos
los insumos que figuran en el cdlculo de las
productividades, tienen relacién con el
margen sobre ventas (excepto el costo de la
estructura de capital). Si se aumenta
cualquiera de las productividades por medio

Gréafico 4.3: Indice de Competitividad Auténomo Empresarial

Esquema de
Analisis
Competitvidad
Empresarnal
/"—' X
Indice de
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de la productividad
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¥
Productividad
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Insumos

Fuente: Elaboracidn propia
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de wuna disminucidn en los insumos
involucrados directamente con el ciclo
operativo, estos aumentan el margen,
obteniendo como resultado un incremento
en la rentabilidad. Si el margen aumenta,
esto significa que se obtienen mayores
beneficios por ddlar de ingresos *°
afectando el flujo de efectivo proveniente
del estado de flujo de efectivo.

Asi mismo, dicho gréfico indica que para
mejorar las productividad total, o se mejora
el factor de variabilidad o se incrementa la
sumatoria del indice de habilidades y el
indice de las productividad total. Entre mds
constantes sean los incrementos en la
productividad total, el indice de variabilidad
es mds cercano a uno, influyendo menos en
el resultado en el indicador de |Ia
competitividad. Por el contrario, si existe
una gran variabilidad en los incrementos en
dicha productividad, dicho indice es mas
cercano a cero, afectando (disminuyendo)
mas el indicador de la competitividad.

Para mejorar el indice de las habilidades
gerenciales, se recomienda recibir las
asesorias respectivas, para trasladarse entre
las categorias establecidas en el instrumento,
permitiendo  obtener las  habilidades
gerenciales necesarias, para desarrollar
estrategias que permitan a la empresa lograr
ventajas sobre sus competidores.

Estas ventajas se trasladan en incrementos en
la productividad total, mejorando el indice de
dicha productividad, logrando un impacto
positivo en la competitividad auténoma
empresarial. Esto implica, lograr mejoras
continuas en la productividad total de un
periodo a otro, por medio de incrementos
constantes en las productividades de cada una
de las fases del ciclo operativo. Para logra

esto, es necesario o incrementa los resultados
manteniendo  constantes los  insumos,
disminuir los insumos manteniendo los
resultados constantes, o incrementar ambos
(incrementando mas los resultados que los
insumos) o disminuir ambos (disminuir mas los
insumos que los resultados)”’.

De igual manera, cuando se mejoran las
productividades por medio de un
incremento en las rotaciones, reduce los
dias promedio disminuyendo la cantidad
invertida en los activos circulantes,
aumentando la velocidad y rentabilidad
operativa, disminuyendo el incremento en
el capital de trabajo neto, afectando la
liquidez positivamente.

El grafico 4.4, ensefia las mismas relaciones
con los elementos de la competitividad de
punto de equilibrio, indicando que esta es
afectada por los costos fijos y el margen
bruto®®. Aumentan o disminuyen estos,
aumenta o disminuye la productividad de
punto de equilbrio afectando Ia
competitividad de punto de equilibrio. De Ia
misma manera, aumenta el margen bruto
disminuye la productividad de punto de
equilibrio, esto quiere decir que han
aumentado las ventas o disminuido los
costos variables, este Ultimo afectando
también las rentabilidades y liquidez.

Lo importante en dichos andlisis son las
tendencias de estas variables,
principalmente en el estudio de Ias
competitividades. Es posible que Ia
competitividad auténoma se encuentre por
encima de la competitividad de punto de
equilibrio, pero su tendencia en el tiempo
sea a la baja. Esto significa, que el indice de
la productividad total se encuentra por
debajo de uno, disminuyendo dicha

UNIVERSIDAD FRANCISCO GAVIDIA (UFG)




REALIDAD Y REFLEXION ARo 13, No 37

SAN SALVADOR, EL SALVADOR, CENTROAMERICA

REVISTA SEMESTRAL ENERO-JUNIO 2013

Grafico 4.4: Competitividad de Punto de Equilibrio

Productividad de Punto de
Equilibrio

Productividad de
Punto de Equilibrio

h—""" \.\

Productividad X
Efectiva

Fuente: Elaboracidn propia

competitividad, pero si su comportamiento
es al contrario y esta aumenta, siempre y
cuando estos incrementos sean
constantes, se obtienen los efectos
positivos en dicho indice.

Si la razén de cubrimiento de los costos fijos
es igual a wuno, los incrementos vy
disminuciones de la PPE, dependeran de la
productividad efectiva. Si esta razén es mayor
que uno, la productividad de punto de
equilibrio crecerd mas rdpido que la
productividad efectiva, y al contrario si estd es
menor que uno. Para que esta razdn sea
mayor que uno, los costos fijos deben de ser
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(Costos Fijos +
Depreciaciéon)/MB

T T ey

Costos Fijos +
Depreciacion / Margen Bruto
Costos FijOS Ventas
+ -
Depreciacion Costos Variables

superiores que el cubrimiento ofrecido por el
margen bruto, y viceversa para que esta sea
menor que la unidad. Entre mds grande sea el
margen bruto (MB), implica que menores
ventas son necesaria para cubrir los costos
fijos, por lo tanto la productividad de punto de
equilibrio disminuye, obteniendo mayores
oportunidades para que las productividades
de las diferentes fases del ciclo operativo sean
mayores que ésta. En otras palabras, la
competitividad se obtiene aumentando las
productividades de las fases, o disminuyendo la
productividad de punto de equilibrio, por
medio de razones de cubrimiento de costos
fijos inferiores a uno.
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El grafico 4.5 muestra las relaciones y
componentes de la productividad nominal.
Para incrementa dicha productividad, es
necesario aumentar el flujo de salida de la
fase de produccidén. Esto se puede obtener
aumentando la produccién o disminuyendo
los cambios en la bodega de producto
semielaborado. Este aumento en el flujo de

Grafico 4.5: Productividad Nominal

la fase de produccién, se logra
incrementando las rotaciones de la bodega
de la fase de produccion®.

El incremento en dichas rotaciones,
contribuye al aumento de las rotaciones de
los activos totales, y favorece la eficiencia
de la rentabilidad operativa. Dicha eficiencia
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es el resultado de dividir el ROA sobre el
margen, interpretandose como la capacidad
de convertir una unidad de margen en
rentabilidad operativa. Si esta eficiencia
incrementa por medio de aumentos en el
ROA, y esta a su vez se determina por medio
de aumentos en el BAIDI (Beneficio Antes
de Intereses y Después de Impuestos), se
logra un impacto en la generacidon de flujo
que proviene de la operacién del negocio.

Grafico 4.6: Productividad Efectiva

Productividad Efectiva

Lo mismo sucede con las productividades
efectiva y real (Graficos 4.6 y 4.7). Las
rotaciones estdn relacionadas con los
activos totales, la eficiencia de Ia
rentabilidad operativa, el rendimiento de los
activos (ROA) y la generacién de flujos que
provienen de la operacién del negocio.

Estas pirdmides de relaciones permiten,
ademas de documentar las asociaciones entre
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los diferentes componentes y parametros de
cada una de las fases del ciclo operativo,
ensefian el impacto que pude ejercerse en la
rentabilidad y liquidez por medio de las
productividades.  Estas  productividades
influyen en la eficiencia y efectividad de cada

procesos sean cada vez mds eficientes y
efectivos, utilizando la menor cantidad de
recursos para su ejecucién, influyendo
positivamente en las rotaciones vy
productividades, teniendo un impacto en la
competitividad del negocio, desarrollando

Incremento en los

Period Activos Circulantes

uno de los procesos incluidos en las diferentes empresas  perdurables, sostenibles vy
fases del ciclo operativo. sustentables en el tiempo, lo cual se
considera sinénimo de éxito.
Complementando lo anterior, la innovacidon
debe y puede ser el motor para que estos
Grafico 4.7: Productividad Real
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CapituloV

La Herramienta ICE
Competitividad Empresarial)

(indice  de

Para facilitar los cdlculos y anadlisis de las
competitividades y de sus componentes, se
ha desarrollado una hoja electrdnica, que
basada en datos financieros e histdricos de
los ultimos cinco afos, realiza todas las
operaciones necesarias para presentar los
siguientes resultados, desarrollando
prondsticos para los préximos cinco afios:
Analisis comparativo

Analisis Comparativo Indexado
Analisis estructural

Principales razones financieras
Estado de flujo de efectivo

Analisis de capital de trabajo

Analisis de rentabilidades

Tm o o0 T

Competitividad corriente

Competitividad constante
j.  Estado de resultado proforma
k. Balance general proforma

. Estado de flujo de efectivo
proforma

m. Anadlisis del capital de trabajo
proforma

Razones financieras proforma
Andlisis de rentabilidades proforma
Competitividad corriente proforma
Competitividad constante proforma

T o T O3

Anadlisis de competitividades
Al inicio, hay que introducir el Balance

General y el Estado de Resultados,
idealmente de los ultimos cinco anos. Se ha
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tratado de establecer, para tal caso, los
estados  financieros mas  generales,
esperando que la mayoria de las partidas
que se necesitan estén contempladas en los
mismos. No es necesario introducir los cinco
afios, (tres a cinco afios es lo ideal), para
que el instrumento funcione, este puede
funcionar con dos afios como minimo
(cuadros 5.1y 5.2).

Los dividendos son calculados
automaticamente por medio de Ia
siguiente formula:

Dividendos = Utilidades Retenidas;_,
+ Beneficio Neto,
— Utilidades Retenidas;
— Reservas;

Mientras que la tasa impositiva se
determina mediante la siguiente expresion:

Impuestos;

= Impuestos,/(Beneficio Neto,
+ Impuestos,

+ Dividendos Preferenciales;)

Por el otro lado, es necesario especificar
el comportamiento de las compras, para el
calculo de los flujos en las rotaciones, que
son utilizadas en las razones financieras y
cadlculo de las competitividades. En el
caso de una empresa industrial, se debe
de introducir los diferentes componentes
del costo variable, como la mano de
obra directa, y los gastos indirectos
de fabricacidn.

Adicionalmente a la informacion
mencionada anteriormente, se debe de
introducir otros datos generales, como se
especifican en el cuadro 5.3.
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Cuadro 5.1: Balance General

(Baiance
Cuenta/ano 1 2 3 4 5
Activos
Activos Cornentes
Caja
Fondo fio de caja chica
Bancos
Inversiones tomporales
Clientes
EsImacon para cuentas de cobro dudoso de chentes
Documentos por cobrar
Deudores
Fundonancs y empleados
ha acreditable
Antcipo de impuesios
Irventancs
Morcancias en transso
Gastos pagados por anticipads
Otros Actvos Crculantes
Tots activos arculantes 3000 $0.00 $0 00 $000 £0.00
Activos Fijos
Terrencs
Edificics
Depreciacon acumulada de edificcs
Mobiliano de equipo y oficina
Depraciacin acumulada ce mobiliano y equipo de ofcina
Muebies y enseves
Depreciacdn de muebies y enseres
Equipo de transponie
Depreciacan acumulada de equipo de ranspodis
Equipo de entrega y repario
Depreciacon acumulada de equipo de entrega y reperio
Otros Actves Fijos
Total Activas Fues $0.00 50.00 30.00 $0.00 $0.00
Activo Dvierido
Derechos de autor
Pajentes
Marcas
Crédito mercansl
Gastos pre cperativos
Gastos de consitunion
Amonizaciin scumulads de gasios de consituoon
Gastos g organizacion
Amodizacidn acumulada de gasios de organizaditn
Gastos de nstalacion
Depdstos en garantia
IMVersiones © CONSINLODIoNas 8N proceso
Amortizackin acumulada de gastos de instalacion
Fondo de pansiones y jubilacones
Otros Actvos Difaridos
Total Activas Difendos $0.00 $0.00 $0.00 $0 00 £0.0
Otros actvos
Terrencs no utlizades
Total Otros Activos $0.00 $0.00 $0 00 $0 00 $000
JouAclhos 5000 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
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Pasivos
—

Pasivos corrienies
SRS L]

Provesdores

Documentos por pagar

Acreedores

Acreedores bancancs

Anticipes 8 clanles

Dridendos por pagar

Iva rebenido por enterar

Impuesios y derechos por pagar

Impuesios y derechos retenidos por enterar
Impugsio sobre 1a renta por pagar
Partopacion de los trabajadores en las vblidad por pagar
Rentas cobradas por ardcipada

Intereses cobrados por anticipado

Pagas vencdos

Otros pasnos cormentas

Totsl Pasrvas Circulanes

30.00

$0.00

$0.00

$0.00

Pasivos Fips

Acreedaores hpolecancsDeuda de Largo Plazo
Otros Pasivos

Total Pasivas Fios

Patrmonio
—

%m contribuido

Capital Socisl
Apcriaciones para futuros sumentos de capital sooal
ital Donado

ital Ganado

Uttidades retenidas
Resarva Legal
Total Patnmonio

Total Pasivos

$0 00

$0 00

30.00

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 5.2: Estado de Resultados

Cuenta de Resultado 1 2 3 4 5

Ventas

Devolucones 30010 vantas

Retiass sobee ventas

Descuentos sobre ventss
Ventas Netas s$oo0e $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Costos VanablesNendido
Margen Bruto $0.00 $0.00 $0.00 S0.00 $0.00

Gastos de ventas

Gastos de administracion

Otros Gastos Operativos

Deprociacion y Amnomzacdn
Beneficio cpaativo $0 .00 $000 $0.00 $0.00 $0.00

Gaslos fnancavos

Dtros Mngresos

Otros gasios

Impuestos

Dividendos profernciaes
Benelicic Neto $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Vaior de los Actives Comprados (mercadga)
Ohsdendas 5000 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Reosenas
_T_ls_a |mpostiva 0% 0% 0% 0% 0%
Beneficic Neto Despuds de Dividendos y Reservas $000 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
% de Reservas
Evolucikin de Costo ce Ventas
Compras $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Rebajas sobre Compras $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Dmmmgu $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Comoras netas $0.00 $0 00 $0.00 $0.00 $0.00
Mano de obra directa $000 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Gastos indrecios de fabocacion $0 00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Fuente: Elaboracidn propia
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Cuadro 5.3: Datos Generales

Saldos del Cido Operativo

Inveniano de matenias primas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Iinventenc de producto en curse $0.00 $000 $0.00 $0.00 $0.00
inventerio de producto ter $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Saldo de cuentas por cobrar 3000 $000 $0.00 $0.00 $0.00
Saida de cuentas por pagar $0.00 $0 00 $0.00 $0 00 $0.00
[Flujos de las Rotaciones (fujos de Saiidas)

Malenas pemas (compras/consumo) $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Produtio en curso (costo de lo vendido) $000 $000 $0.00 $0.00 $0.00
Producto tenminado (costo de los vendido + GG+ Dep y Amon $0.00 $000 §0.00 $0.00 $0.00
Cuentas por cobrar (ventas) $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Cuentas Dor pagar (compras/consumo) $0.00 $0.00! $0.00 $0.00 $0.00
Nimero da dias de trabap & afo 380

Impuesto sobre ia renta (pronéstico) 30.00%

% de Resenvas 9.12%

Datcs Vanos 1 2 3 4 5
Tasa de Inlerés 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Cesto de los Recursos Propios 15.00% 15 00% 15.00% 15.00% 15.00%
1% do FA 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
% de FP 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Tasa de Infacidn 1 2 3 4 5
indice de Precios al Consumidor 3.50% 3.75% 4.00% 4.50% 5.00%
{ Dofiactor 1.00 1.07 114 1.29 143

Fuente: Elaboracién propia

Cuadro 5.4: Datos Varios

Catos Vanos 1 2 3 4 5
Tasa de Interés 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0 00%
Cos&demRme 15.00% 15.00% 15.00% 15 00% 15 00%
% do FA 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
% de FP 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Tasa de Inflacdn 1 2 3 4 5
indice de Precios al Consumidor 3.50% 375% 4.00% 4 50% 5.00%
Deflactor 1.00 1.07 1.14 129 143
Inflacidn Proncsticada 1 2 ) 4 §
Crecimiento promadio 2.33%

Indice promedio 547% 598% 5.53% 714% 781%
Deflactor 1.56 1.71 1.87 2.04 223

Fuente: Elaboracién Propia
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Si el inventario proporcionado en el Balance
General no se encuentra desglosado, es
necesario descomponerlo e introducir el
saldo del inventario de materias primas y
producto en curso. Si estos componentes del
ciclo operativo son cero, entonces el
programa asume una empresa es de origen
comercial, y los dos anteriores no existen,
por el contrario, si estos no son igual a cero,
entonces el inventario de producto
terminado es la diferencia del total del
inventario presentado en el Balance General
menos la sumatorio del inventario de materia
prima y producto semielaborado.

Inventario Produto Terminado,

= Inventario,

— (Inventario de Matria Prima,

+ Inventario de Producto Semielaborado,)

El saldo de las cuentas por cobrar y cuentas
por pagar, lo toma de los datos introducidos
en el Balance General.

Lo contemplado en la seccién de los flujos
para el cdlculo de las rotaciones, asume
lo siguiente:

Si el inventario de Materia Prima, = 0

entonces el flujo relacionado con el
inventario de materia prima; =0,

si este no es igual a cero,

el flujo de materia primas, = Compras;

Si el inventario de producto semielaborado,

=0,
entonces el flujo del inventario
de producto semielaborado, = 0,

de lo contrario

el flujo de producto semielaborado,
= Costo de lo vendido,

Si las Compras Netas, = 0,entonces
Flujo del produto terminado,

= Costo de lo vendido,
de lo contrario,
Flujo del producto terminado,

= Compras Netas;

Flujos de las cuentas por cobrar;
= Ventas netas;

Si el saldo de inventario de materia prima,
=0,

entonces,

el flujo de las cuentas por pagar;

= Flujo del producto terminado,

de lo contrario

flujo de las cuentas por pagar,
= Flujo de las materia primas;

Los otros tres componentes de los datos
generales, el analista los debe de introducir.
Numero de dias de trabajo al afio son los
dias que la empresa permanece
produciendo o comercializando los bienes y
servicios durante el periodo, asi mismo,
debe de introducir la tasa impositiva y el
porcentaje de reservas de los beneficios
obtenidos durante el ejercicio.

Para finalizar la introduccién de los datos, se
define el costo de los recursos propios o lo
que el inversionista requiere como
rendimiento minimo para sus inversiones, el
cual es utilizado para el cdlculo del costo
promedio ponderado del capital,
conjuntamente con el costo de los recursos
ajenos que se determina dividiendo el pago
de los intereses, que se obtienen del estado
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de resultados, después de impuestos,
dividido por el saldo de la deuda con costo.

Tasa de interés;
= Gastos financieros;
* (1
— Tasa impositiva,)
/(Deuda de largo plazo,)

Mientras que los porcentajes de fondos
propios y ajenos, es la division del capital
social mds las utilidades retenidas entre el
total de los pasivos, y de los fondos ajenos
con costo sobre el total de los pasivos.

%FP, = Total del patrimonio,
/Total de los pasivos;

%FA; = (Pasivos circulantes; +
Pasivos de largo plazo,)/
Total de los pasivos;

Cuadro 5.5: Factores de Prondstico Ventas

Factores de Prondstico de! Estado de Resultados

En dltima instancia hay que especificar el
factor de inflacién o IPC de los Ultimos cinco
afios, y el programa determina el deflactor
para las proyecciones futuras y la conversion
de datos corrientes a datos constantes.

Deflactor, = IPC,/IPC,

Hasta aqui se han introducido los datos
necesarios para los diferentes cdlculos
utilizados en la herramienta ICE.

Sin embargo, se necesita especificar
algunos parametros para que el programa
determine proyecciones para los préximos
cinco afios.

Todas las proyecciones se encuentran
alrededor de los prondsticos de las ventas.

A0S de pronostico

Incremento promedio en tas ventas en el total de afios
Incremento anual

Incremento promedio

Incremento a utilizarse proporcionado por ef promedio
Incremento en ventas corregido

0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
0.00%
0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Fuente: Elaboracion propia
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Cuadro 5.6: Parametros Prondstico Estado de Resultados

|Proncshico de activwdades relaconadas con Iss ventas 1 2 3 4 [
Devoluciones sobee las ventas

Factor de prondstico 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de pronGsico cormegado 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor a utilzarse 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Ftebajas sobre ventas

Factor de pronésico 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Facior de prondsico coregido 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor 3 utiizarse 0.00% 0.00% 000% 0.00% 0.00%
Factor de prondsico 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de prondstico cormegido 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor a utilzorse 0.00% 0.00% D.00% 0.00% 0 00%
Ventas proncsticadas 1 2 3 i 5
Facior da pronostico 1.00 1.00 1.00 1.00 100
Ventas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Caosto de los vendida'Costo vanable (% sobre &as vontas) 1 2 3 4 8
Fonmcdo 0.00% 0 00% 000% 0.00% 0.00%
Costo de lo vendida/Costo varisbi Q) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor a utiizarse 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
amont. {Infacion) 1 2 3 4 5
Costo de ventas {inflacon)

Factor de prondsico 1038 1038 1040 1045 1,050
IFmde PONOSICO COMEQII0 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000
Factor a utilzarse 1038 1.038 1.040 1045 1.050
Costas adminstratives (nacidn)

Factor de prondstco 1038 1038 1040 1045 1.050
Factor de pronosico corregido 0.000 0.000 0.000 0000 0.000
Facior a utizarse 1035 1.038 1.040 1045 1.050
Otros costos operatives (infacion)

Factor de pronéstco 1.035 1.038 1.040 1045 1.050
Factor de pronGstico comegdo 0.000 0.000 0.000 0000 0.000
Factor a utizarse 1.035 1.038 1.040 1.045 1.050
Depreciacion y amortizacian (% actvos Fios Brulos)

% depreciacidn y amonizacon 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de pronéstco 0.00% 0.00% 000% 0.00% 0.00%
Factor de prondsiico comregido 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
|Factor a utiizarse 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Gastos Financieros (% de 1a deuda con cosio) 1 2 3 4 5
Factor da pronGsico 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de pronastico coregido 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Facior a utiszarse 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
‘Emmmamm«'udemm\m; 1 2 3 4 5
|Ingrescs extrsordnanos

Factor de pronésico 0.00% 0 00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de prondstco corregdo

Facior a uthzarse 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Egrescs Extracedinanos

Factor de pronGstco 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de prondstico corregda

Faclor a utizarse 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Fuente: Elaboracidn propia
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Por lo tanto, el programa determina un
crecimiento promedio de las ventas
utilizando las ventas del periodo dividido
entre las ventas del periodo anterior, menos
uno. También se calcula el crecimiento o la
variacion entre los diferentes periodos,
restando las ventas del periodo menos las
ventas del periodo anterior sobre las ventas
del periodo anterior.

Crecimniento en las venlas, =
( ventas, )
venrns,_,
Crecimiento en las ventas,

(Ventas, — Ventas,_,)/Ventas,_,

El programa selecciona la menor de las dos
opciones  presentadas  anteriormente,
permitiendo en todo caso que el analista
puede modificar el crecimiento proyectado
por medio de la partida incremento en las
ventas corregido, donde se debe de
especificar el porcentaje de crecimiento
corregido por las preferencias al introducir
los datos.

Luego de calcular las partidas del Estado de
Resultados que afectan las ventas, como las
devoluciones, rebajas y descuentos como
porcentaje de las mismas, contando
siempre con el factor de correccion, el cual
permite al analista cambiar esos porcentajes
0 parametros de prondsticos.

Después de realizado el prondstico de las
ventas, el resto de las partidas del Estado de
Resultados dependen de parametros o
partidas que directamente lo influyen. El
costo de lo vendido depende de un
porcentaje promedio sobre las ventas, el
cual se mantiene constante, siempre y

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

cuando no se utilice el factor de correccidn
para alterarlo. Los costos generales o fijos
de la administraciéon dependen del factor
inflacién, aumenta todos los afos
dependiendo del crecimiento de los precios
generales, se utiliza el IPC general. Sin
embargo, la depreciacién y la amortizacion
del periodo, dependen de los activos fijos
brutos como porcentaje de los mismos.
Primero se determina el porcentaje
histdrico de la depreciacién y amortizacion
del periodo sobre los activos fijos brutos,
luego se calcula el promedio, manteniendo
este constante para los prdximos cinco
afios, @ menos que este sea modificado por
medio del factor de correccion.

Promedio % Deprecicion y Amortizacion,
Depreciacion y Amortizacion,

~ Total de activos fijos brutos, + Total activos diferidos brutos,

Una vez determinado el crecimiento de las
ventas, se calculan los parametros para
pronosticar el Estado de Resultados (cuadro
5.7). La principal fuente de informacién se
encuentra en el Balance General dividido
sobre las ventas (cuadro 5.8).

Partida de Balance, /Ventas;

De este estado financiero estandarizado
sobre las ventas se obtiene el promedio de
cada una de las partidas del mismo. Estos
promedios son utilizados por las diferentes
cuentas, para determinar los parametros de
prondstico para los préximos cinco afios, los
cuales pueden ser modificados utilizando el
factor de correccidn. Los gastos financieros
se determinan, multiplicando la tasa de
interés o el costo de los recursos por la
deuda de largo plazo. La tasa de interés se
determina dividiendo los intereses del
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periodo después de impuestos sobre el
total de la deuda de largo plazo con costo.
Se utiliza el promedio de la tasa de interés
multiplicado por la deuda de largo plazo del
Balance proforma de cada afio.

Tasa de interés; = Intereses; *
(1 - Tasa impositiva,)
/Deuda de largo plazo;

Cuadro 5.7: Balance Estandarizado

Balance Sobre |a Ventas

Por el otro lado, los eventos extraordinarios
son calculados como porcentaje de las
ventas, tomando el promedio como el
parametro constante de proyeccién para los
préximos afos.

Porcentaje de las actividades extraordinarias;
= (Ingresos extraordinarios;

- Gastos extraordinarios) / Ventas;

rB'alanee

|Cuenta/ano 1 2 3 4 5

Activos

Activos Corrientes [Promedio
Caja 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Fondo fijo de caja chica 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Bancos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Inversiones temporales 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Clientes 105.89% 35.18% 19.16% 21.47% 30.14%
Estmacidn para cuentas de cobro dudoso de clientes 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Documentos por cobrar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Deudores 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Funcionarios y empleados 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Iva acreditable 1.86% 1.14% 4.01% 6.94% 4.47%
Anticipo de impuestos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Inventarios 6.46% 7.99% 12 40% 24 26% 2012%
Mercancias en transito 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Gastos pagados por anticpado 1.91% 0.07% 0.08% 0.00% 0.00%
Ofros Activos Circulantes 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
otal actvos circulantes 116.12% 45 38% 3563% 52 37% 54,739
Activos ?905
Terrenos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Edificios 5.18% 1.85% 19.30% 24.66% 16.37%
Depreciacion acumulada de edificios 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Mobiliaric de equipo y oficina 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Depreciacion acumulada de mobiliano y equipo de oficina 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Muebles y enseres 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Depreciacion de muebles y enseres 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Equipo de transporte 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Depreciacion acumulada de equipo de fransporte 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Equipo de entrega y reparto 0.00% 0.00% 0.00% 0.000% 0.00%
Depreciacion acumulada de equipo de entrega y reparto 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Ofros Activos Fijos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Tolal Activos FIos B 16% TEo%]  19.00%]  24.06% 6.37%)
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[vctivo Difendo
Derechos de autor 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Patentes 0.00% 0.00%; 0.00% 0.00% 0.00%
Marcas 0.00% 0.00% 0.00%: 0.00% 0.00%
Crédito mercantil 0.00%; 0.00% 0.00% 0.00%| 0.00%
Gastos preoperativos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Gastos de constitucion 0.00% 0.00% 0.00%, 0.00%; 0.00%
Amortizacion acumulada de gastos de constitucion 0.00% 0.00% 0 00% 0.00% 0.00%
Gastos de organizacion 0.00% 0.00% 0.00%; 0.00%| 0.00%!
Amortzacion acumulada de gastos de organizacion 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Gastos de instalacion 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Depositos en garantia 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%; 0.00%
Inversiones o construcciones en proceso 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Amortizacion acumulada de gastos de instalacion 0.00% 0 00% 0.00% 0.00% 0.00%
Fondo de pensiones y jubilaciones 0.00% 0.00%, 0.00% 0.00% 0.00%)
Otros Actives Diferidos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%, 0.00%
Total Activos Dieridos 0.00%) 0.00%, 0.00%, 0 00%] 0.00%
[Giros actives
Torrenos no ubhizados 0 .00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Total Otros Activos 0.00%) 0.00%) 0.00%: 0.00%: 0.00%!
otal ACtIVOS 132 700, a7 20% T304 77030 71.10%
Pasivos
[Fasivos cormentes
Proveedores 24.91%, T302%|  18.92% 19.40% 21.30%)
Documentes pdr pagar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Acreedores 3.00% 581% 2.01% 514% 6.04%
Acreedores bancarios 0.00% 0.00% 3.10% 0.00% 0.00%
Anlicipos a chentes 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Dwidendos por pagar 0.00%, 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Iva retenido por enlerar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%! 0.00%
Impuestos y derechos por pagar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%) 0.00%
Impuestos y derachos retensdos por enterar 0.00% 0.00%, 0.00% 0.00% 0.00%
Impuesto scbre la renta por pagar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Participacion de los trabajadores en las Utilidad por pagar 0.00%| 0.00% 0.00%)| 0.00% 0.00%
Rentas cobradas por anticipado 0.00%, 0.13% 0.13%) 0.14%) 0.12%
Intereses cobrados por anticiapdo 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Pagos vencidos 0.00% 0.00% 0.00%, 0.00% 0.00%
Otros pasivos corrientes 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%) 0.00%
Total Pasivos Circudantes 27 91% 19.95% 24.25%] 24 68% 27.48%
Pasivos Fijos
Acreedoles hipolecarnos/Deuda de Largo PIazo 0.00% 0.00% 0.00%, 0.00% 0.00%
Otros Pasivos 91.10% 47 48% 16.25% 21.83% 421%
Total Paswos Fijos 91.10% 47.48% 16.25% 21.83% 4.21%
Patrmono
[Caphal contribuido
Capital Social .79%) 1.23% 1.02% 0.94% 0.63%
Aportaciones para fuluros aumentos de capital social 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Capital Donado 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Capital Ganado bl
Utilidades retenidas B.27% 9.37% 15.22% 31.14% 39.25%
Reserva Legal 0.63% 0.94% 1.53% 3.12% 4.10%
Total Patimonio 13.69%| 11.54% 17.76% 35.20% 43.98%
Total Paswos 132.70%) 78.06% T8 260 B1.72% 75650

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 5.8: Razones Financieras

alisis de Razones Financieras 1 7 3 El| G|
Liquidez y Solvencia
Razon Comente 457 387 161 231 216
Prueba Acda 434 346 1.10) 1.33) 143
Capital de trabajo sobre ventas 99.61% 57.18% 14.71% 32.38% 31.82%
Capital de trabajo $167.654 87] $531.444.19) $165312,00] $392,716.30] $577.81371
Requerimientos de Capital de frabajo $147,160.85| $280,24230| $142,079.72] $315,696.40] $526,079.00
Balance bquido neto $20454.02] $251,201.89] $23232.28] ST7.019.90] $51.834M1
Deuda total a patnmanio 869 584 228 132 072
Deuda de largo plazo & patrimonio 6.65 41 0.%1 062 0.10
Cubrimienio de los infereses 0.00%| 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Rendimiento
Rendimiento Operativo (BAIVAT) 6.79% 14.41% 17.72% 29.58% 3763%
Rendimiento Financiero (BN s reservas/Patrimonio) 50.41% 78.52% 46.26% 53.25% 50.15%
Desempefio Operativo
Margen Bruto sobre ventas 23.98% 29.29% N% 40.82% 42.16%
Beneficio operativo scbre ventas 9.01% 11.38% 10.33% 24.17% 284T%
Bensficio Neto (sin reservas) sobre ventas 6.90% 9.06% 8.22% 18.74% 22.06%
Utilizacion de los Activos (ventas como fiujo)
Rotacion del inventario 1548 2183 10, 5.60 551
Rotacion de las cuentas x cobrar 068 361 A.O?I 514 452
Rotacion del capital de trabajo 017 266 32 435 KN
Rotacion del activo fijo 0.06 71.87 9,60} 4.70) 6.09
Rotacion de los activos totales 0.29 1.94] 1.62 147 1.54
Razones Relacionadas al Desempefio Operativo
Gastos Vaniables/Costo de lo vendida/ventas 76.02% 70.71% 68.29% 59.18% 57.84%
Gastos de ventas sobre ventas 7.66% 10.69% 13.21% 9.74% 7.92%
Gastos de administracion sobre ventas 7.12% 5.95% 5.77% 5.23% 4.54%
Otros Gastos Operativos/Ventas _ 0.00% 1.26% 241% 1.6%% 1.23%
Fondo de maniobra (Rotaciones Basadas en Flujos)
Rotacion del almacen 0.00 0.00 0.00} 0.00) 0.00
Rotacion de fabricacion 0.00 0.00 0.00] 0.00 0.00
Rotacion de venta 1" 1544 71 331 319
Rotacion de cobro 0.94 361 4,08 514 452
Rotacion de pago 305 7.63 448 3.20) 3.38
Rotacion del Capital de 1rabajo Requerido 11.42] 5. 524 433
Manejo de la Deuda
Calidad de la deuda 23 45% 29.59% 59.88% 53.07% 86.72%
[ﬁlivei de deuda 869 5.84 2.28] 1.32 0.72
Sumatona de CTR + BLN $167,654 87] $531 .444.19I 3165,312.5] $302,716.30] $577.913.11

Fuente: Elaboracién propia
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El resto de los pardmetros de prondstico del
Balance provienen del Balance Estandarizado
sobre las ventas, utilizando el promedio.

Una vez introducidos las cuentas de balance
y estado de resultado, como algunos de los
datos necesarios para realizar las
proyecciones, el programa realizard los
siguientes analisis con el balance general:

a. Andlisis comparativo: el balance se
presenta utilizando los cambios de las
partidas entre los periodos. Para el
periodo inicial asume que la partida de
balance del periodo anterior es cero.

Cambios en la partida de balance .
_ (Partida de balance - Partida de balancet-1)

Partida de balance:.1

b. Analisis comparativo indexado:
determina los cambios de las partidas de
balance, comparandolo con un afio base
(afo uno).

Partida de balance;

Cambio indexado, =
AMPLo INAEXALO: = p o rtida de balance,

¢. Analisis estructural: es el porcentaje de
cada una de las partidas sobre el total
general. En el caso de los activos, el
total general son los activos totales,
mientras que del lado de los pasivos
son los pasivos totales, incluyendo
el patrimonio.

Partida de balance,

% estructural, = Partida general
t

Para el caso del estado de resultado, se
calcula utilizando cada una de las partidas
divido sobre las ventas.

% Estructural,
= Partida de estado de resultados, /Ventas;
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Para completar los analisis comparativos y
estructurales, ICE provee las principales
razones financieras, divididas en |las
siguientes categorias:

Razones de liquidez y solvencia

Para el cdlculo de las razones de solvencia,
se utilizan las tradicionales, como la razén
corriente, la prueba acida y el capital de
trabajo neto, mientras que para las razones
de liquidez se utiliza el capital de trabajo
requerido y el balance liquido neto,
derivados del capital de trabajo neto. La
razén corriente se determina dividiendo los
activos circulantes sobre los pasivos
circulantes, mientras que en la prueba acida
se utilizan las mismas partidas de balance,
sin los inventarios en las cuentas de activo
circulante, acercandose mas a una medida
de liquidez. El capital de trabajo neto es el
resultado de restar los pasivos circulantes
de los activos circulantes. Todas estas
razones indican la cantidad de activos
circulantes disponibles para cubrir todos los
compromisos de corto plazo.

Razon circulante,
= Activos circulantes,
/Pasivos circulantes;

Prueba acida, = (Activos circulantes,
— (Inventarios,
+ Mercaderia en transito,)
/Pasivos circulantes,

Capital de trabajo neto,
= Activos circulantes,
— Pasivos circulantes,

Las razones de liquidez descomponen el
capital de trabajo neto en capital de trabajo
requerido por la operacién y el balance
liquido neto™®. El capital de trabajo enmarca
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los activos y pasivos circulantes operativos
0 espontdneos, mientras que el balance
liquido neto los activos y pasivos circulantes

financieros'™".

CTR,

= (Cliente,

— Estimacion para cuentas de cobro dudoso,
+ Inventarios, + Mercancia en transito;

+ Otros activos circulantes;)

— (Proveedores; + Documentos por pagar;
+ Pagos vencidos,

+ Otros pasivos circulantes,)

BLN,
= Disponible,
— Pasivos circulantes financieros,

Para el manejo de la deuda, la tabla de
razones se basa en el nivel, capacidad y
calidad de la misma. El nivel se mide por
medio de la razén deuda patrimonio, la
capacidad por medio del cubrimiento de los
intereses, y para la calidad se emplea el
porcentaje que significa la deuda de corto
plazo sobre la deuda total.

Rendimientos

En la seccién de los rendimientos se
consideran el beneficio operativo (BAII)
sobre los activos totales, y el beneficio neto
sobre el patrimonio'. El primero indica el
rendimiento de la operacion del negocio, o
lo que se genera de beneficio por cada ddlar
invertido en activos totales, mientras que el
segundo, es el rendimiento percibido por
los accionistas por cada ddlar invertido en el
patrimonio’®.

BAlI,
ROA, =—7——"——
Activos totales;
BN,
ROE, = ————
Patrimonio,

Desempeiio

El desempefio financiero, que se considera
como la capacidad de generar beneficio por
cada ddlar de ingresos que percibe la
compafifa. El margen bruto, que se describe
como la diferencia entre las ventas menos
los costos variables o costo de lo vendido,
explica la eficiencia en el manejo de Ila
produccién o la prestaciéon de los servicios
(el negocio segin Gamboa Gamboa 2008),
mientras que el beneficio operativo sobre
las ventas, indica la eficiencia de la
operacion, el beneficio neto sobre la ventas,
promueven la capacidad convertir en
beneficio para el accionista, cada ddlar de
ingresos que la empresa recibe en concepto
de ventas'*

Eficiencia en la Produccién o prestacion
de servicios;
Margen bruto,

~ Ventas Netas,

Eficiencia en la operacion,
BAII,

" Ventas N etas;

Eficiencia de la empresa,
BN,

" Ventas N etas;

Ventas Netas, = Ventas, — Descuentos,
— Devoluciones;
— Rebajas;

Rotaciones

Las razones de rotacidn se presentan en dos
fases: la primera basa los flujos en las
ventas'®, y la segunda depende de las
cuentas del estado de resultado, que
afectan el nivel de las cuentas donde se
pretende calcular las rotaciones™®.

UNIVERSIDAD FRANCISCO GAVIDIA (UFG)
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Rotacion de los inventarios,

Ventas netas,

~ (inventario, +Mercancias en transito, ) +(Inventarios_y +Mercancias en transitoy_, )

P

Ventas netas,

Rotacion de las CxC, =

(Clien,-Est.de CxC de cliendudosos, )4+ {Clien; y~Estde CxCde cliendudosos;..4)

Rotacion del Capital de Trabajo Neto, =

R 6n de AF. Ventas netas;
otacion de ¢ = st
¢ AF +AF,

)

Rotacion de los activos totales, =

Actives

3
.

Ventas netas,

(C&pltaf de ;'rab’a',‘o néro, ?c:apz(nl de trabajo v:efo}_l )

-

Ventas netas,

totales, +Activos totaless. 4

Se utilizan las cuentas relacionadas con el
ciclo de conversidn de caja. Las rotaciones
son basadas en los saldos promedio de las
diferentes cuentas de Balance.

Estas rotaciones, calculadas basadas en las
ventas, son parte de la velocidad que
componen la descomposicién del rendimiento
sobre los activos'’. Ademds, se relaciona con
el ciclo de conversién de caja por medio de las
rotaciones de los activos circulantes.

Por el otro lado, se encuentran las rotaciones
basadas en los flujos relacionados de los
estados financieros que afectan su saldo'.
Estos flujos, se encuentran relacionados con la
parte operativa del estado de resultados,
indicando que los costos o gastos que se
relacionan con la operacién del negocio,
también se relacionan con este ciclo
operativo. Segun el flujo operativo o el flujo
relacionado con el ciclo de conversidn de caja,
el saldo para la bodega de materias primas
son las compras, para la bodega de producto
semielaborado es el costo variable, para la
bodega de producto terminado son los costos
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B
4

totales, y para las cuentas por cobrar las
ventas netas (caso de wuna empresa
industrial)®®. Para el caso del programa en
Excel (ICE), si las compras netas son cero,
entonces este asume el consumo es igual a las
compras, y utiliza como flujo la diferencia
entre los inventarios, de lo contrario utiliza las
compras como flujo, puede darse el caso que
exista bodega de materias primas, pero no se
tienen las compras separadas, entonces
utilizara el supuesto antes explicado.

Si las compras;, =0

Rotacion de materias primas;

= (Inventario de materia prima,

— Inventario de materia prima;_,)
/((Inventario de materia prima,

+ Inventario de materia prima,_,)/2)

si las compras, # 0

Rotacidn de las materias primas,

_ Compras;

~ Inventario de materia prima;+Inventario de materia prima;_q
2
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En el caso de la bodega de producto
semielaborado, se considera como flujo
de entrada el costo de lo producido. Si no
existe bodega de producto
semielaborado, se trata de una empresa
de servicio o comercial, por lo tanto, se
considera que esta no existe. Si por el
contrario, el saldo de la bodega de
producto semielaborado es mayor que
cero, entonces se utiliza como flujo el
costo de lo vendido o el costo variable.

Si bodega de producto semielaborado,
=0

Rotacion del producto semielaborado;
=0

Rotacion del producto semielaborado,
Costo de lo vendido,
~ Producto semielaborados+Producto semielaborados—1
2

Si la empresa o negocio es de indole
comercial, significa que no existe bodega de
materia prima y producto semielaborado,
por lo tanto el flujo seran las compras
realizadas en el periodo o el consumo de la
bodega, de lo contrario, sera el costo total
del producto, incluyendo los gastos
generales y la depreciacién y amortizacion.

Si la (bodega de materia prima
+ la bodega de producto semielaborado),
=0

Si las compras, =0

; ¢ ];v 1ol weaudnizto tormin |
ROCHCIONR @24 Proqucto tenmenado,

Pad \ 11 e ' 1 f a0 da m, wr S
poveNa de Troductn ferminadi, = E:"»: e M \HC o terminad h-y

WL

( Dadoan ds meadietn torminad
¢ T O0MEGA e pragcto {erminag iy

-

Si las compras; # 0

Rotacion del producto terminado,
Compras netas;
™ Bodega de producto terminados+Bodega de producto terminadog—_;
2

Si la (bodega de materia prima
+ bodega de producto semielaborado),
#0

Rotacién del producto terminado,
Costo variable, + Gastos generales; + Dep y Amort.,
~ bodega de producto terminados+Bodega de producto terminadog—q
2

Las demds rotaciones presentadas que
dependen de los flujos, son las cuentas por
cobrar y las cuentas por pagar, las cuales se
basan en las primeras netas y los
proveedores como saldo, y los flujos
dependen de las ventas y compras
respectivamente.

Rotacion de las cuentas por cobrar;
Ventas netas;

 cuentas por cobrar netasg+Cuentas por cobrar netasg_,
2

Si inventario de materia prima, = 0

Rotacion de proveedores;
_ Flujo de la bodega de producto terminado,

Proveedoress+Proveedoress—q
2

Inventario de materia prima, # 0

Rotacion de proveedores;
_ Flujo de la bodega de materias primas,

Proveedoress+Proveedoress—q
2

Finalmente en el andlisis de razones
financieras, se encuentran las partidas del
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estado de resultados, principalmente la parte
operativa sobre las ventas, permitiendo
analizar las tendencias de los costos que
intervienen en el margen sobre ventas.

El cuadro 5.9 explica el estado de flujo de
efectivo, partiendo del afio dos, debido a los
incrementos en el capital de trabajo neto,
por lo que se pierde el primer afio.

Cuadro 5.9: Estado de Flujo de Efectivo

El formato empleado es el que describe
Fernando Gdmez-Bezares en su libro
“Decisiones Financieras en la Practica”,
publicado en 1989, y al que le llama las
tesorerias relacionadas con cada una de las
partes del balance general, clasificado en las
tres dreas que componen dicho estado, la
operativa, inversiones y financiera.

Estado de Flujo de Efectivo
Tesorerias

2 3 4 5
Fiujo operativo
BAIDI $000 $0.00 S000 $0.00
Depreciacion + Amortizacién $S000 $0.00 S000 $0.00
Incrementos en el Capital de Trabago Neto $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Total Fiujos Operativos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Flujo de Inversiones
Inversiones en Activos Fijos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Flijos de venta de activos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Total Flujo de inversiones $0.00 30.00 $0.00 $0.00
Flujo de Financiacion
Fondos Ajenos de Largo Plazo
Cambios en la Dewuda de Largo Plazo $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Intereses Atectados por La tasa Imposiiva $000 $0.00 $0.00 $0.00
Total Financlacién Fondos Ajenos de Largo Plazo $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Fondos Propios
Cambios en el Capital Social $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Dividendos $0.00 30.00 $0.00 $0.00
Total Financiacion de Fondos Propios $0.00 30.00 $0.00 $0.00
| Total Fiujos de Financiamiento $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
|Variacion en Caja $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Fuente: Elaboracién propia
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Para el cdlculo del beneficio antes de
intereses y después de impuestos, se parte
del beneficio operativo y se les sustraen los
impuestos relacionados solo con la parte
operativa™. La depreciacién y amortizacién
se utilizan las del periodo.

BAIDI, = BAIl, * (1 —T)

Para el cdlculo de los incremento en el
capital de trabajo neto, se emplean todos
los activos circulantes, sin incluir la caja o
disponible ™, que en este caso es la
sumatoria de caja, caja chica, bancos e
inversiones temporales, menos los pasivos
circulantes. Por lo tanto el flujo de efectivo
que proviene de la operacion del negocio,
es calculado de la siguiente manera:

Flujo operativo,
= BAIDI,
+ Depreciacion y Amortizacién, —A CTN,

Para la parte de inversiones, en este mismo
esquema, se considera la gestiéon de los
activos no corrientes, en los que intervienen
los reales y los diferidos. Por lo tanto, se
toman en consideracién las inversiones y la
venta de activos o la parte extraordinaria que

aparece en el estado de resultados™.

Inversiones en activos brutos;
= (Total activos fijos;

— Total activos fijos;_,)

+ Depreciaciéon y amortizacién,
+ (Total activos diferidos;

— Total actives diferidos._,)

La parte extraordinaria es determinada
tomando la diferencia de los ingresos y egresos
extraordinarios después de impuestos.

Flujos Extraordinarios;
= (Otros ingresos;
— Otros egresos;)
*(1-T)

Total Flujo de inversion,
= Inversion en activos brutos;
+ Flujos extraordinadrios;

La parte que corresponde a la financiacidn,
se relaciona con la deuda de largo plazo y el
comportamiento del patrimonio. En la
deuda de largo plazo, se encuentran los
cambios en el capital y el pago de intereses
después de impuestos™, asi como también,
los cambios en el capital social y el pago de
los dividendos™

Cambios en la deuda de largo plazo,
= Total de pasivos fijos;
— Total de pasivos fijos;_,

Pago de intereses;
= Gastos financieros;
«(1-T)

Cambios en el capital social,

= (Capital social,

+ Aportaciones de socios para futuros aumentos de capital,
+ Capital ganado,) - (Capital social,_,

+ Aportaciones de socios para futuros aumentos de capital,_,
+ Capital donado,_,)

Dividendos, = Utilidades retenidas;_,
+ Beneficio Neto,
— Utilidades retenidas,
— Reservas,
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Cuadro 5.10: Analisis de capital de Trabajo

1 2 3 4 5
Capital de Trabaio Neto $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Capital de trabaio Requendo $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Balance Bquido neto $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Disponibie $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Generacion de flujos cperativos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Caja Operativa $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Caja Financiera $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Porcion Circulante de |a Dewda de LP Actual
Nuevos Pasivos Circulantes Financeros
Nueva Porcion circulante de la deuda de LP
Exceso de Caja (flup de caia operativo ncluido) $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Indice de Liquidez Corriente {flujo de caia incluido) 0.00 0.00 0.00 0.00
Porcentaje de Caja Minima scbre ventas netas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Dias Promedio del Ciclo Operativo y Conversion de Cajd 1 2 3 4 5
Dias Promedio Bodega de Materias Primas 0 0 0 0
Dias Promedio Bodega de Producto Semielaborado 0 0 0 0
Dias Promedio de |a Bodega de Producto Terminado 0 0 0 0
Dias Promedio de las Cuentas por Cobrar 0 0 0 0
Dias Promedio de las Cuentas por Pagar 0 0 0 0
Dias Promedio Capita! de Trabaio Requendo 0 0 0 0
Rotacion del Capital de Trabajo Regqueriodo 0 0 0 0
Caja Minima Operativa $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Posicion Financiera 1 2 3 4 5
Capital de Trabaio Neto $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Capital de Trabajo Requerido $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Balance Liquido Neto $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Fuente: Elaboracion propia

El cuadro 5.9 proporciona el andlisis del
capital de trabajo neto, determina el exceso
de caja y calcula el indice de liquidez
corriente, para establecer la posicion
financiera de la empresa, considerando el
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disponible, la caja operativa y la caja
financiera en un periodo determinado,
conjuntamente con la generacién de flujos
que provienen de la operacidn del negocio.
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El cdlculo del capital de trabajo neto, capital
de trabajo requerido y balance liquido neto
ya han sido explicados en apartados
anteriores. El primero representa la
diferencia entre los activos y pasivos
circulantes, mientras que el segundo se
concentra en los activos y pasivos circulantes
operativos y el tercero en el disponible y los
pasivos circulantes financieros.

El exceso de caja es lo que resta de restarle al
disponible total mas la generacién de flujos que
se generara en el siguiente periodo, la caja
operativa, conjuntamente con las deudas de
corto plazo existentes y las nuevas por adquirir,
incluyendo la porcidn circulante de la deuda de
largo plazo™.

Exceso de caja;

= Disponible,

+ Generacion de flujos operativos,

— Caja operativa,

— Pasivos circulantes financieros;

— Porcidn circulante de la deuda de largo plazo,
— Pasivos circulantes financieros,,,

— Porcidn circulante de la deuda de largo plazo,,,

El indice de liquidez corriente es el mismo
concepto del exceso de caja, representado
en razén financiera™. Si este indicador es
mayor que uno, significa que la empresa
tendrd la capacidad de hacerle frente a toda
sus compromisos de corto plazo, incluyendo
la nueva deuda.

Indice de liquidez corriente,
Disponible, + Flujos operativos,,,

- Caja operativa, + PCF, + PCDLP, + PCF,,; + PCDLP,

Para encontrar la caja operativa minima, es
necesario trabajar con los dias promedio de
cada una de las partidas que se involucran en
el ciclo de conversdn de caja, y relacionar las
rotaciones del capital de trabajo requerido,

con los gastos del estado de resultados
involucrados en la parte operativa. Para
determinar los dias promedio, se divide los
dias trabajaos durante el afo sobre las
rotaciones de cada una de los activos y
pasivos circulantes operativos'.

7 : Tiempo
Dias promedio; =

Una vez calculado los dias promedio de
cada una de las partidas se procede a
determinar el capital de trabajo neto en dias
promedio ™ . Luego se calculan las
rotaciones de dicho capital de trabajo
requerido por la operacién, dividiendo los
dias trabajados durante el afio sobre los dias
promedio. La caja minima operativa son los
gastos en los que incurre el ciclo operativo
no financiados por el proveedor y con
desembolso, sobre las rotaciones del capital
de trabajo neto™.

Dius promediof™®
— Materia primal?

+ Producto semielaboradof”
+ Producto terminado?”
+ Cuentas x cobrar?
tas x .DP
Cuentas x pagar;

Rotacién del capitel de trabajo requerido;
Tiempo
Dios promediof™
Caja minima operativa;
= (Mano de obra directa, + GIF;
+ Gastos Generales,)
Rotacion del capital de trabajo requerido,

Otra de las versatilidades que tiene la
herramienta desarrollada en Excel, es el
andlisis de rentabilidades expresado en el
cuadro 5.11. Para desarrollar este tipo de
andlisis se parte del balance general de
largo plazo, donde solo se representa lo que
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Cuadro 5.11: Analisis de Rentabilidades

Estado Financiero Permanente 1 2 3 4 5

NOF (Necesdades Operativas de Fondos) $0.00 $0.00 $0.00 $0,00] 30.00]

Activos Fijos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00| $0.00/

Activos Difendos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00| $0.00

Otros Activos $0.00! $0.00 $0.00 $0.00) $0.00

| Total Activos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Deuda de Corto plazo con Costo $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 3000

Deuda de Largo plazo con Costo $0.00 $0.00 S0.00 $0.00] 5000

Capital Social $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Utilidades Retenidas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Reservas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00] $0.00

Total Pasivo + Patnmonio $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Encaje $0.00' $0.00 $0.00 $0.00] $0.00!
Andlisis de Rentabilidad (Estados Financieros Permanentes)

1 2 3 4 5

ROE General 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

ROE Extraordinarno 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

ROE Operativo 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

ROA 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Margen (BAIDI/Ventas) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Costos Variables-Vendido/Ventas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Gasto de VentasVentas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Gastos Admmnistrativos/Ventas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Otros Gastes de operacdn/Ventas 0.00% 1.26% 241% 1.69% 1.23%

Depreciacion-Amortizacion/Ventas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Impuestos Operativos/\Ventas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Velocidad (Ventas/AT) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Rotacion de Materia Primas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Rotacidn Producto Semielaborado 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Rotacién Producto Terminado 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Rotacidn Cuentas por Cobrar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Rotacion de los Activos Fios 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Rotacion de los Activos Diferidos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Apalancamiento Financiero 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Leverage Financiero 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Estructura de Capital 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

ROA + Apalancamiento Financiero 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Margen x Velocidad 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Leverage Financiero x Estructura de capital 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Sumatoria del Margen Sobre Ventas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Fuente: Elaboracidn propia
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es permanente dentro de la empresa, lo que
se relaciona con la estrategia, la visidn, y
misién, que también son de largo plazo.
Para esta conversidn se parte del balance

general y la ecuacién contable™.

AC, + AF, = PC, + DLP, + FP,
AC, — PC, + AF, = DLP, + FP,
CTN, + AF, = DLP, + FP,

Esta ecuacidn de balance asume que los
pasivos financieros, incluidos en el pasivo
circulante no tienen costo. Si existieran
fondos de corto plazo que generan un
costo, entonces habria que trabajar con las
necesidades operativas de fondos, vy
descomponer la deuda en el corto plazo y

largo plazo con costo™.

AC, — PCO, — DCPC, + AF, = DLPC, + FP,
NOF, — DCPC, + AF, = DLPC, + FP,
NOF, + AF, = DCPC, + DLPC, + FP,

Concretamente, la  herramienta ICE
determina la deuda de corto plazo con
costo, como la sumatoria de acreedores
bancarios y pagos vencidos, y como deuda
de largo plazo con costo a los pasivos de
largo plazo.

Deuda de corto plazo con costo,
= Acreedores bancarios;
+ Pagos vencidos,

Deuda de largo plazo con costo,
= Pasivos de largo plazo totales,

Todos los demds activos y pasivos
circulantes conforman las necesidades
operativas de fondos o el NOF. Para el

andlisis de las rentabilidades basadas en el
balance de largo plazo™, se utilizaran el
capital de trabajo neto mads los activos
fijos, tanto reales como diferidos, como los
activos totales para el calculo del ROA o
rentabilidad sobre los activos, y para el
ROE o rendimiento sobre el patrimonio,

todos los fondos propios del periodo™.

Asi  mismo, se descompondrd Ila
rentabilidad general dedicada para el
accionista en la parte operativa y la
extraordinaria, permitiendo experimentar
los rendimientos extras adicionales al de
los activos, provenientes de la palanca que
realiza la deuda bien manejada. Se conoce
que una deuda es bien manejada, cuando
los rendimientos generados por la
operacién son mayores que el costo de la

deuda externa®™.

Beneficio neto;

ROE l, =
generat Total del patrimonio,

ROE extraordinario;
= (Otros ingresos ;
— Otros gastos;)
= (1-T)
/Total del patrimonio;

ROE operativo; = ROA;
+(ROA, —i=(1-T))
+ (Deuda con costo;
/Total del patrimonio;)

Deuda con costo;
= Deuda de corto plazo con costo,

+ Deuda de largo plazo con costo;

ROE general, = ROE extraordinario;
+ ROE operativoy
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La rentabilidad operativa o el ROA se puede
calcular utilizando dos caminos:

a. Tomando la rentabilidad operativa
después de impuestos y
dividiéndola entre los activos de

largo plazo™.

ROA,

= (BAIl, = (1

—T))/(Capital de trabajo neto;
+ Total de activos fijos;

+ Total de activos diferidos;)

b. Descomponiendo el ROA en su
componentes de margen sobre
ventas y velocidad™.

Capital de trabajo metey, = Tetol actives fijas, + Tota! de nctivos dif eridas,

Para obtener una mejor comprension del
comportamiento del margeny la velocidad,
estos se subdividen en sus respectivos
indicadores relacionados con el estado
de resultados en el caso del margen

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

sobre ventas, y del balance en el caso de
la velocidad o rotacién de los activos de
largo plazo.

BAIDI,
Ventas,
=1
(Costos variables, Costos Fijos,
—— -

Ventas, Ventas,
Depreciaciébn y amortizacién,
*,

Ventas,
Impuestos operativos, )

Ventas,

Ventas, : .
; Rotacién materias primas,;

Activos de largo plazo,

Rotacion preducto semielaborado,
p b s

’ '

Rotacion de producto terminado, ;

Rotacion de CxC;; Rotacion de AF; Rotacion AD,

En el caso de estos ultimos, la rotacién de
los activos de largo plazo pueden
mejorarse si se incrementan las rotaciones
de sus componentes, pero no es una

relacién directa™.
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Cuadro 5.12: Competitividad en Datos Corrientes

Analisis de la Competitividad Datos Cornentes
Competitividad Autonoma 1 2 3 4 5
Competitivdad Auonoma Empresarial 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Competitividad de Punto de equilibrio 0.00 000 000 0 00 0.00
Variabilidad de la Productividad de Punto de Equilibrio
Desviacion Estandar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Media 0.00 0.00 0.00 0 00 0 00
Indice de Vanabilidad 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
[Variabiidad de La Productividad 7 2 3 a 5
Desviacion Estandar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Media 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Indice de Vanabilidad 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Competencias y Atributos 1 2 3 4 5
Indice de Habilidades 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Indices de la Productividad (Periodo Basa) 1 2 3 K 5
Froductividad Total 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Nominal 0.00 0.00 0.00 0 00 0.00
Productividad Efectiva 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Real 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad de Punto de Equilibrio 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Indices de la Productividad (Periodo Anterior) 1 2 3 4 5
[Productividad Total 0.00 0.00 0.00 000 0.00
Productividad Nominal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Efectiva 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Real 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad de Punto de Equilibrio 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Analisis de Productividades 1 2 3 4 5
Productividad Total 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Nominal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Efectiva 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Real 0.00 0 00 0.00 0.00 0.00
Productividad de Punto de Equilibrio 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Calculo de los Pesos 1 2 3 4 5
[Pesc de la PN 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Peso de la PE 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Peso de la PR 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Total 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
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Calculo del Producto 1 2 3 4 5
roduccion 50.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Comercializacion y Distribucion $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Recuperacion $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Calculo de los Insumos 1 2 3 4 5
Mano de Obra Directa 0.00 0.00 0.00 30.00 0.00
Consumo de Materias Primas 0.00 0.00 0.00 30.00 0.00
Gastos Indirectos de Fabricacion 0.00 0.00 0.00 $0.00 »0.00
Costo del Producto (empresas comerciales) 0.00 0.00 0.00 $0.00 0.00
Costos Fljos 50.00 $0.00 50.00 $0.00 50.00
Capital $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Costo de la Estructura de Capital 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Total de 108 Insumos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Rotaciones del Ciclo Operativo 1 2 3 4 5
Rotacion de MP 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Rotacion de PSE 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Rotacion de PT 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Rotacién de CxC 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Rotacion de CxP 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Flujos del Ciclo Operativo 1 2 3 4 5
MP 0.00 0.00 0.00 30.00 0.00
PSE 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
PT 0.00 0.00 30.00 30.00 0.00
CxC 0.00 0.00 50.00 30.00 0.00
CxP 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
[Saldos del Ciclo Operativo i 2 3 a 5
MP $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
PSE $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 50.00
PT $0.00 $0.00 $0.00 50.00 50.00
CxC $0.00 $0.00 $0.00 50.00 30.00
CxP $0.00 $0.00 $0.00 50.00 50.00
Descomposicion de la Productividad
Productividad Nominal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Produccion $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Rotacion 0 0 0 [s] 0
Saldo $0.00 $0.00 0.00 50.00 $0.00
Inc. PSE 0.00 $0.00 $0.00 50.00 $0.00
(1+MB/WV) 0.00 _0.00 0.00 0.00 0.00
INSuUM oS $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
[Productividad Efectiva 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Comercializacion y Distribucion $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Rotacion 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Saldo $0.00 $0.00 $0.00 3$0.00 $0.00
InsSumos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Productividad Real 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Recuperacion $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Rotacion 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Saldo $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Inc. CxC $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Insumos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Fuente: Elaboracién propia
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Finalmente, el andlisis de competitividad en
datos corrientes y constantes, para
demostrar el impacto de los precios en la
misma. La primera parte del cuadro 5.12y se
concentra en el comportamiento de la
competitividad auténoma™y la de punto
de equilibrio, asi como como de los
pardmetros que la componen. La
competitividad  empresarial  auténoma
depende de tres factores: de |las
habilidades, competencias y atributos
desarrollados por las empresas y sus
actores, los incrementos en la productividad
y la variabilidad de los mismos.

Indice de competitividad empresarial quténoma,
= Indice de variabtlidad,

+ (Indice de habilidades,

+ Variaciéon en la productividad total,)
Indice de competitividad de punto de equilibrio,
= Indice de variabilidad?™

+ (Indice de habilidades,

+ Variacidn de la productividad de punto de equiltbrio, )

o
Indice de variabilidad, = 1 — M_t
t

Indice de habilidades;
= Promedio de habilidades gerenciales,

Aproductividad, = IFT
PT,
PT,_4

PT _
It =

El promedio se realiza sobre las
variaciones del indice de la productividad
total o sobre la productividad del punto
de equilibrio, asi como también, los
incrementos en la productividad y su
respectiva variaciéon, mientras que Ia
desviacién estdndar se calcula sobre Ia
variacion del promedio de la variacién del
indice de dichas productividades.

Las siguientes subsecciones en el cuadro de
la competitividad, se relacionan con los
cambios o evoluciones de las diferentes
productividades, con respecto al periodo
anterior o un periodo base, que en el caso del
instrumento es el afio uno.

Aoroductividad Productividad!
roductividad, = .
P * 7 Productividad:_,
Aoroductividad Productividad}
roductividad, = ——
P © 7 Productividad}

La siguiente seccidon muestra los cdlculos
en las diferentes productividades. La
productividad total es la sumatoria de la
multiplicacion de cada una de las sub
productividades por su respectivo peso.

t 3
—

PT, = ZZ Wij + Pij

(=1 =1

Las sub productividades se determinan
dividiendo los resultados sobre los
insumos utilizados™. Los resultados se
asocian a cada una de las fases del ciclo
operativo, valorado a precio de ventas, y
los insumos se asumen constantes en
todo el ciclo operativo del negocio™’y se
asocian al Estado de Resultados con la
parte operativa, utilizando la misma
nominacion para facilitar su
interpretacion, afadiendo a estos el costo
de los recursos, utilizando para ello el
costo promedio ponderado del capital.

P
Wen = 537 T cxc,
Ve
Wer TP +V, +CxC,
CxC,
Wer

TP +V, +CxC,
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La mayoria de las productividades son
calculadas con datos basados en los
principales estados financieros, para facilitar
la recoleccidn de la informacién que alimenta
el sistema. La productividad nominal,
relacionada con la fase de produccién en el
caso de bienes y servicios, los resultados
representan lo producido en el periodo a
valor de precio de venta, y los insumos son
los costos relacionados con el ciclo operativo
y la parte de explotaciéon del estado de
resultados, afadiendo los costos del capital
que no son parte de la operacidn, pero que
implica el pago de los recursos ajenos y la
remuneracion o rendimiento orientado hacia
el accionista.

g
PN
(Costo de lo vendido, = Alnventario ) ¢ (1/{1 = =——)

Insumaos,

Insumos;

= Consumo de materia prima,

+ Mano de obra directa,

+ Gastos Indirectos de fabricacion,
+ Costos fijos; + CPPC,

En el caso de la fase de distribucién vy
comercializacién, que se relaciona a Ia
productividad efectiva, los resultados son las
ventas y los insumos se mantienen constantes.

Ventas netas,
™ Insumos,

Para la fase de recuperacion se utiliza como
resultados lo cobrado y los insumos se
mantienen constantes.

PR,

= (Saldo de las CxC;_, + Ventas,
— Ventas Saldo de las CxC,)/Insumos;
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Las siguientes dreas del cuadro de
competitividades se relacionan con las
rotaciones, flujos y saldos de las cuentas
que influyen en la determinacién de las
productividades, y demuestran el impacto
de las rotaciones en el cdlculo de las
mismas, en caso se quiera obtener las causa
de los cambios en dichas productividades,
en la productividad total y finalmente en Ia
competitividad auténoma empresarial.

PN; = ((RPN; * Saldo,)

* (1_—Mst))/1n5um05t

Ventast

PE, = (RPE, * Saldo,)/Insumos;
PR, = (RPR, * Saldo,)/Insumos,

Por medio de estas relaciones se puede
apreciar los impactos que se tienen si se
incrementan las rotaciones, manteniendo el
saldo constante. Sin embargo, las
rotaciones multiplicadas por el saldo
representan el flujo, el cual deberia de
incrementarse, siempre y cuando, Ila
productividad efectiva incremente, puesto
que lo indica es una mayor produccidn, la
cual debe de corresponder a un aumento en
la fase de comercializacién y distribucion, asi
como también, en la recuperacion.

En la fase de comercializacién y distribuciodn,
las rotaciones indican una mayor eficiencia
en las ventas, esto quiere decir que se
incrementan los ingresos, obteniendo como
resultado un mayor beneficio, siempre y
cuando los insumos no incrementen.

Finalmente, la productividad real afecta el
flujo de efectivo. Si se incrementan las
rotaciones y disminuyen los saldos de las
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cuentas por cobrar, aumentan la
productividad, y se obtiene una mayor
disponibilidad de efectivo.

Este mismo cuadro se encuentra elaborado
utilizando datos constantes o deflactados a un
afio base, lo cual permite analizar la brecha
existente y de responsabilidad por los
incrementos en los precios, y no necesariamente
por incrementos en la efectividad y eficiencia
en el manejo del negocio.

Todos los cuadros hasta la fecha
proporcionan un analisis basado en datos
histdricos, sin embargo el programa permite
realizar proyecciones para los préximos
cinco afos. El cuadro 5.13 muestra el estado
de resultado proforma, el cual debe de ser
el primero que se proyecta basado en el
presupuesto operativo del negocio®™'. En el
ICE, este esta basado en las ventas.

Los descuentos, devoluciones y rebajas
estan calculadas basadas en un porcentaje
de las ventas, asi como también el costo
de lo vendido o costo variable. Los gastos
generales que comprende los costos
administrativos, ventas y operativos,
aumentan por el factor inflacionario,
mientras que la  depreciacion vy
amortizacién, son el resultado de un
porcentaje sobre los activos fijos vy
diferidos respectivamente.

Ventas,,; = Factor de crecimiento,,;
* Ventas,

Devoluciones;.;
= % devoluciones sobre las ventas,,;
* Ventas,y;

Descuentos;,;
= % descuentos sobre las ventas,,;
* Ventasy,;

Rebajas;,;
= Y% de rebajas;,; + Ventas,,;

Ventas netas;,;

= Ventas,,; — (Devoluciones,
+ Descuentos,
+ Rebajas,, ;)

Gastos generales;;
= Gastos generales;
* Factor de inflacion,;

Gastos financieros,,;
= (Deuda de largo plazo con costo,;
+ Deuda de corto plazo con costo,,;)
* Costo de la deuda, ;

Por el otro lado, los ingresos y gastos
extraordinarios son determinados como
porcentaje de las ventas netas.

Ingresos extraordinario,
= % ingresos extraordinario sobre las ventas,,;
* Ventas netas;,;

Egresos extraordinarios,,;
= % egresos extraordinarios sobre las ventas,,;
* Ventas netas;,;

Los impuestos dependen de Ila tasa
impositiva especificada en los pardmetros
de prondstico, en la seccién de datos vy
estados financieros, y los dividendos
preferenciales serdn determinados como
porcentaje de los beneficios netos antes de
repartir dichos dividendos.
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Dividendos preferenciales,,;
= % de los dividendos sobre el beneficio neto,,;
* Beneficios netos antes de dividendos preferenciales,,;

Dividendos comunes 1+

=9 de los dividendos comunes sobre el
beneficio neto después de div. pref..1

*Beneficio neto después de div. preferenciales;.;

Las compras se proyectan como porcentaje
de las ventas y sus rebajas y devoluciones,
como porcentaje de las mismas compras.

Compras;,;
= % de las compras sobre las ventas netas,.;
* Ventas netas; ,;

Devoluciones compras ,,;
= % de las devoluciones sobre las compras,.;
* COMPTAS;4;

Rebajas compras;
= % rebajas sobre las compras,
* Compras,

Compras netas;,;
= Compras;;
—(Devoluciones compras,,;
+ Rebajas compras,,;)

Los costos relacionados con la
produccién™, se calculan como porcentaje
de los costos variables totales.

Mano de obra directa,.;
= % mano de obra sobre CV,; * CV,;

GIF,;
= % GIF sobre los costos variables,;
* (Vg

Asi mismo, los cuadros o datos relacionados

con los saldos, los inventarios de materia
prima y producto semielaborado, son
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calculados como porcentaje del inventario
total del balance.

Saldo Materia prima,;
= O materia prima sobre saldo del inventario,
* Inventario;

Saldo semielaborado,,;
= % producto semielaborado sobre saldo del inventario,;
* [nventario,;

El saldo del inventario del producto
terminado tienen dos procedencias: la
primera que asume que la no existen
bodegas de materia prima y producto
semielaborado, indicando que se trata de
una empresa comercial, toda la bodega
especificada en el balance proforma
compone el saldo de dicha partida. La
segunda es que se trate de una empresa
industrial y existan ambas bodegas, por lo
que, el cdlculo del saldo de la bodega de
producto terminado serd la diferencia entre
el saldo de los inventarios menos Ila
sumatoria de los saldos de la bodega de
materia prima y producto semielaborado.

Si Bodega MP,,; + Bodega de PSE,,; =0
Inventario PT,,; = Inventario de PT,,;

Si Bodega de MP,,; + Bodega de PSE,;
#0

Inventario PT;,;
= Inventario;,;
— (Bodega de MP,;
+ Bodega PSE,,;)

Los saldos del resto de las partidas del
ciclo operativo se determinan basados en
sus propios saldos, identificados en el
balance proforma.
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Cuadro 5.13: Estado de Resultado Proforma

Cuenta de Resultado Proforma 1 2 3 4 5
Ventas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00)| $0.00
Devoluciones sobre ventas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Rebajas sobre ventas $0,00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Descuentos sobre ventas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Ventas Netas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Costos Variables/Vendido $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

[Margen Bruto $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Gastos de ventas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Gastos de administracion $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Otros Gastos Operativos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Depraciacion y Amortizacion $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Beneficio operativo $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Gastos financieros $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Otros Ingresos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Otros gastos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Impuestos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00! $0.00
Dividendos preferenciales

Beneficio Neto $0.00 $0.00 S0.00 $0.00] $0.00

Dividendos $0.00! $0.00 $0.00 : $0.00

Reservas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Tasa Impositiva 0% 0% 0% 0% 0%

$0.00 $0.00 [ 50.00}

[Evolucion de Coslo de ventas 7 2 3 a 5

Compras $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Rebajas sobre Compras $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Devoluciones sobre compras $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Compras netas $0.00! $0.00 S0.00 $0.00! $0.00

I'Msno de obra directa $0.00 $0.00)| $0.00 $0.00 $0.00

Gastos indirectos de fabrncacion $0.00 $0.00 $0.00 $0.00! $0.00

[Saldos del Giclo Operativo

Inventario de materias primas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Inventerio de producto en curso $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Inventerio de producto terminado $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Saldo de cuentas por cobrar $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Saldo de cuentas por pagar $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Flujos de las Rotaciones

Matenas primas (Compras/consumo) $0,00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Producto en curso (costo de lo vendido) $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Producto terminado (costo de lo vendido +

GG+ Dep y Amort.) $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Cuentas por cobrar {(ventas) $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Cuentas por pagar (compras/consumo) $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Datos Vanos 1 2 3 4 5

Tasa de Interés 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Costo de los Recursos Propios 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

% de FA 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

F’/o de FP 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 5.15: Flujo de efectivo proforma

Estado de Flujo de Efectivo Proforma

Tesorerias

1 2 3 4 5
Flujo operativo
BAIDI $000| $0.00, 8000/ SO.00[ $0.00
Depreciacion + Amortizacion $000( $000( 8000, S0.00| $0.00
Incrementos en f Capital de Trabajo Neto $0.00) 3000, 000, S000f $0.00
Total Flujos Operativos $0.00] 3000, $0.00] $0.00] $0.00
Flujo de Inversiones
Inversiones en Activos Fijos $000| 8000 SO00f SO00| $0.00
Flujos de venta de activos $0.00| $000] SO.00| S0.00| $0.00
Total Flujo de Inversiones $0.00] $000] S000[ $0.00] $0.00
Flujo de Financiacion
Fondos Ajenos de Largo Plazo
Cambios en la Deuda de Largo Plazo $0.00| $0.00] $0.00| SO.00[ $0.00
Intereses Afectados por La tasa Impositiva $0.00( $0.00( S0.00, S0.00 $0.00
Total Financiacion Fondos Ajenos de Largo Plazo $0.00) $0.00] $0.00| $0.00[ $0.00
Fondos Propios
Cambios en el Capital Social $0.00| $0.00| SO.00f S0.00| $0.00
Dividendos $0.00) 8000, $000, S0.00| $0.00
Total Financiacion de Fondos Propios $0.00[ 3000/ 8000, S0.00] $0.00
| Total Flujos de Financiamiento $0.00( $0.00] S0.00] $0.00] $0.00
|Variacion en Caja $0.00[ $0.00] §0.00] $0.00] $0.00

Fuente: Elaboracién propia
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En los flujos para el cdlculo de las
rotaciones, al igual que el cuadro histdrico,
dependen del tipo de negocio. Si existe
saldo en la bodega de materias primas, y el
dato de las compras no esta disponible, el
programa tomara el consumo como flujo
(diferencia entre los saldos dela bodega de
materias primas), de lo contrario tomara las
compras netas. Asi mismo, el flujo
relacionado con la bodega de producto
semielaborado estd determinado por el
costo de lo vendido, el del producto
terminado depende de la diferencia del
inventario total y las anteriores (materia
prima y producto semielaborado).

La tasa de interés sigue siendo factor de los
gastos financieros después de impuestos y la
deuda con costo, asi como también, el costo
promedio del capital depende de Ila
estructura de capital y el costo de los
recursos propios, especificado por el analista.

El cuadro 5.14 muestra el balance proforma,
basado en los pardmetros de prondstico
estipulados en la hoja de datos y estados
financieros histéricos. Como se menciond
anteriormente, los activos y pasivos
circulantes se establecen como porcentaje
de las ventas proyectadas, utilizando el
promedio histdrico. Lo mismo sucede con
los activos fijos y diferidos con excepcién de
la depreciacién y amortizacidon que es el
resultado de acumular las depreciaciones de
los periodos anteriores.

Capital social se mantiene el dltimo de los
datos histdricos, mientras que el capital
donado y las aportaciones se basan en
porcentajes sobre las ventas. Las utilidades
retenidas dependen de los beneficios netos y
los cambios que esta experimente entre los
periodos siguientes. Las reservas es el

resultado de la acumulacién que proviene del
estado de resultados proforma.

El estado de flujo de efectivo proforma
(cuadro 5.15), estd determinado de la misma
forma que el histdrico, y se basa en el
estado de resultado y el balance proforma,
siendo continuacién del estado de flujo de
efectivo de afos anteriores. Este contribuye
al balance por medio de la variacién en caja,
que es la base del calculo del disponible.

Disponible;,; = Disponible,,;_4
+ Variacion en caja;,;

Los siguientes cuadros en la herramienta de
Excel: andlisis del capital de trabajo
proforma, andlisis e rentabilidad proforma,
competitividad  corriente 'y  constante
proforma, indican los diferentes indicadores
financieros basados en los estados
financieros proforma, calculados de la misma
manera que los indicadores financieros
basados en los datos histdricos.

Finalmente se hace referencia al cuadro 5.16,
que hace referencia a las competitividades
calculadas y la evolucidon de las diferentes
productividades histdricas y proyectadas, en
nimeros corrientes y constantes, facilitando
estudiar las tendencias de las mismas e
identificar las brechas existentes, para realizar
recomendaciones mds certeras para mejorarlas.

En conclusién la herramienta desarrollada
en Excel permite calcular la competitividad
auténoma empresarial, realizar diferentes
comparaciones para analizar su
comportamiento, otorgando diferentes
indicadores que sirven de apoyo para
confirmar posiciones y recomendaciones
que permitan mejorarla.
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Cuadro 5.16: Analisis de la Competitividad

Anahisis de la Competitividad Datos Cormientes Proforma

Competitividad Auténoma 1 2 3 4 5
Competitividad Autonoma Empresarial 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Competitividad de Punto de equilibrio 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Vanabilidad de la Productividad de Punto de Equilibrio

Desviacion Estandar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Media 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
indice de Variabilidad 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
\ariabilidad de La Productividad 1 2 3 4 5
Desviacion Estandar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Media 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Indice de Variabilidad 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Competencias y Atributos 1 2 3 4 5
Indice de Habilidades 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Indices de la Productividad (Periodo Base) 1 2 3 4 5
Productividad Total 0.00 0.00 0,00 0.00 0.00
Productividad Nominal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Efectiva 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Real 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad de Punto de Equilibrio 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Indices de la Productividad (Periodo Anterior) 1 2 3 4 5
Productividad Total 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Nominal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Efectiva 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad Real 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Productividad de Punto de Equilibric 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Fuente: Elaboracién propia
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Capitulo VI
Aplicacién del Modelo ICE

Para mostrar la aplicabilidad y validacién del
modelo, se han considerado los estados
financieros e informacidon operacional de
una empresa ficticia, que llamaremos
Empresa ABC. Esta empresa es de indole
comercial y su informacién financiera se
presenta en los cuadros 6.1y 6.2.

Por ser una empresa ficticia, se asume que
los resultados de la parte cualitativa o las
habilidades y destrezas a nivel empresarial,
se encuentran en su mdaxima expresion, lo
que considera y asume que la empresa ABC
posee las habilidades, competencias vy
atributos necesarios para desarrollar vy
administrar una estrategia que le darfa la
ventaja competitiva™® del resto de sus
competidores, y por ende le permitiria
reflejar esta condicién en el indicador
cuantitativo, que envuelve los incrementos
en las diferentes productividades
relacionadas con el ciclo operativo y de
conversién de caja de la empresa (cuadro
6.3al 6.5).

Estos datos son recolectados por medio de
entrevistas, y representan las habilidades
empresariales, las cuales podrdn ser
mejoradas por medio de capacitacién y
formacién en sitio, para implementar las
diferentes competencias requeridas. En el
caso de la empresa ABC, se asume que
dichas competencias y habilidades se
encuentran implementadas y aplicadas, en
la operacidn del negocio, por lo tanto, el
andlisis se concentrard en la parte
cuantitativa, la cual refleja el manejo de las
habilidades y competencias, asi como
también en la implementacién de Ia
estrategia desarrollada, que permite
encontrar ventajas sobre los competidores
e incrementar las productividades de Ila
operacion del ciclo de conversidn de caja.

Como el modelo trata de un sistema de
administracién empresarial basado en la
competitividad auténoma del negocio, el
analista deberia de realizar un andlisis del
comportamiento de dicha
competitividad, apoydandose para
determinar su comportamiento, en los
diferentes indicadores proporcionados
por dicho modelo.
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Cuadro 6.1: Balance General

Balanco

Cuentalafio
Activos

JAcivos Comantes

Caa

Fondo filo de caia chica
Bancos

Inversiones tempcrales
Cientas

Estimacidn para cuentas de cobet dudeso de clientes
Documentos por cobrar
Deudores

Funcionanas v empleades
Iva acreditable

Anticoo de imouestos
Inventanos

Mercancias en transiio

Gastos pagados por antiopado
Otros Activas Circuiantes

$19.19929

$178.213.16

$3.13234

$10.870 58

§321182

$295.116.89

§338.253.58

$10562%0

$7427145

$685.71

§37.408.42

$215431.00

$45094 45

$138.332.17

$685.71

$56.876 98

$256.82093

$84.173 88

$284 204 74

$82604.18

$547 51848

$81.158.80

$365470.92

Total actvos crculartes

5214627 19

§716.905 84

$437 851 78

$592.085 51

$1076.761.38

ACHs Faos

Terrencs

Edificos

Deoreciacién acumulada de edificos

Mobdiano de equpo v oficing

Depreciacion acumulada de mobdiano v equipo de oficing
Musbies v enseres

Dedreciacion de muebles v enseres

Eouoo de transpore

Depreciacion acumulada de equipo de transporte
Ecuoo de entreca v recarto

Dapreciacion acumulada de equioo de entreca v repario
Otros Activas Fios

$8.71815

§$17.148.89

$216.998.65

$209.04531

$207334 M

Total Activos Fijos

$8.71815

$17.148 89

$216.998 65

$296.045.31

$287 334 71

Actvo Diferido
p——

Devechos da autor
Paterdas
Marcas
Crédao mercanti
Gastos pre operaives
Gastos de constitucidn
Amodizacion acumuiada de gastos de constiucidn
Gastos de organizacian
Amonizacion acumuiada de gasios 0 omanizanon
Gastos de instalacidn
Deodsitos en carentia
INVersicnes o CONSYUCCIONES €n DIOCESo
Amortzacion acumufada de gastos o nstalactn
Fondo de pensiones v jubdaciones
Otros Activos Difendos

Total Activos Diferdos

5000

$0.00

$0 00

$0.00

$0 00

Otros activos
p———

Tarrenos no utikzados

Total Otros Actvos
—————————

S0.00

$000

$0.00

$000

$0 00

Total Activos

$223 34534

734,058 83

$654 950 42

$591.130 82

$1374.096 08
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Pasos
Pasivos comentes
Provesdores $4192280] $13020274] $21268345] $23533827] §386.919.40
Documentos por pagar
Acreecores §5.044 59 §53867 57 $22587 16 $6237578]  §108,74262
Acreedones bancancs §35.89483
Anbcoos 3 clentes
Dwidendos por pacar
Iva reterudo por enbarar
Impugstos v derechas por pagar
Impuasios v derechos retenidos por enterar
Impuesto sobre fa renta or pagar
Paricipacitn de los trabajadores en las utikdad por panar
Rentas cobradas por andcipado $484 $1.185.44 $1474 52 $1655.16 $2.18565
Intereses cobrados por anticoado
Pages vendidos
Otros pasvos comgntes
Total Paswos Crculantes $4607232] $18546575]  S27263076] $299.360.21]  $498.84767
Pasivos Fiyos
Acreedores hipotecanos/Deuda de Largo Plazo
(Otros Pasivos $153327 568 844120910  §18267052] §264.765.80 $76.415.01
Tolal Paswos Fios §15332756] S44120010]  $18267052] §264765.90 $76.415.01
Palnmonio
Capital contribuido
Capital Soca $1142857 S142857 $1142857 $1142857 $11.42857
Aportaciones para futuros aumentos de capial social
Capital Donado
Czpiial Ganado
Uthidades retervdas $10557.38]  SB7.12205] $1T1.04573] $ITTE6438] $T1ZS6274
Reserva Legal $1.05951 §8.74336 SIT16584] 83750176 §74.442.10
Total Patnimonio $2304546] $10720398] $160640.14] $426%94 71|  $798.83341
Total Pasvos $22334534] §73405883]  9654.95042] §901130.82] $1374.096.09

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 6.2: Estado de Resultados
Cuenta de Resultado 1 2 3 4 §
Ventas $168303.00] § 92947383 | § 112400616 | § 1212906.75 | § 181648059
Devaiuciones sobre ventas
Rebaias sobre ventas
Descugntos sobee venias
Ventas Nelas $16830300] $92047383] §1124.006.16] $121280875] $1616.48059
Costos Variables/Vendido S12793900] $657.24441]  ST67E6788] S$T1774584| $105059368
Margen Bruto $4036400] §27222042] $356.42627| $49515881] $765.786.93
Gastos de ventas § 1322313 |§ 9037106 S 148460685 11810093 |§ 14378805
(Gastos de administracion § 197713 ]S 5532718 S 6486771 |§ 6345636|8 6245573
Otros Gastos Oparativos § < |§ NT4853 )8 27035415 2044585|% 2242699
Deracacitn v Amorizacico
Bensficio coaraivo $1516374] §10578165] $116.06447] S$29313767| §517.116.16
Gaslos financieros
Qtros Inaresos $5.307.32 §6,636 62 $5,501.08 $6.871.68
Otros gastos $27.85 §1.319.71 $238193 $2411.60 $§1983.02
Impuestos $3519.00 $25,521.00 $2797500 §68.87288]  $121386.12
Dividendos preferenciales
Beneficio Neto $11616.89 $84 248.26 $9234616] §22735457]  $40063870
Valor de los Activos Comerades (mercado)
Dwidendos $0.00 $0.26 $0.00 $0.00]  -528500.00
Resanas $1,059.51 §7.683 85 $6.42248 $20.735.92 $36.540 34
Tasa Impositiva 23% 23% 23% 23% 23%
Beneficio Neto Después de Dividendos v Reservas $10557.38]  §76.56441 §83.92368] S20661065]  $3564.096.36
% e Reservas 9.12% 9.12% 9.12% §.12% 9.12%

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 6.3: Habilidades Gerenciales Categoria General

Instrumento de Diagnodstico

Cuestionano
A. __ |Categoria General 1 2 3|Seleccion
| Capacidad de Gestién
Educacion
1|Capacidades Directivas No educacion |Educacion Basica |Universitana 3
Tiene plan Tiene plan
estratégico, pero |estratégico y lo
ne lo utiliza para  |utiliza para la
No tienen plan |la toma de toma de
2|Planteamiento Estratégico estratégico decisiones decisionas 3
Existe capacidad
3|Capacidad Negociadora No se negocia |negociadora Se negocia 3
no existen Existen politicas  |Existen politicas
politicas de de medio de medio
medio ambiente pero no [amblente y se
4]Gestion Ambiental ambiente se aplican aphcan 3
no existen Existen politicas |Existen politicas
politicas de  |de RS pero no se |de RS y se
5|Responsabilidad Social RS aphican aphican 3
I Capacidad de Organizacidn y Administracion
No existe Existe estructura |Existe estructura
Estructura formal identificada|formal y todo e
Formal pero no se personal la
6|Estructura identificada comunica conoce 3
Se tiene manual
Se tiene manual |de descriptor de
No existe de descriptor de  |puestos, se
manual de puesios, no se conoce y se
descriptor de |conoce y nose  |actualiza
7 {Descriptor de puestos Sto actualiza penddicamente 3
Se tienen mesidn,
Se tignen misidn, |visidn y
vision y estrategias, las
estrategias pero  [concce el
No se tiene  |no las conoce ol |personal ¥ se
misién, vision |personal, ni se actualizaron o
y esirategias  |revisan revisan cada
8|Cultura Empresarial bales periddicamente  |cinco afos 3
Se tiene un
Se tiene sistema de Se tienen un
sistema de informacion sistema de
Iformacién  |formal pero no se |informacidn
9{Sistema de Informacion Informal utiliza formal y se utiliza 3
Se emiten Se emiten
estados estados
financieros pero  [financieros y se
No se emiten  |no se utilizan paca|utilizan para la
estados |a toma de toma de
10|Contabilidad y Finanzas financiercs decisiones decisiones 3
No existe Existen auditoria |Existe auditona
11|Método de Control auditoria interna Interna y externa 3

UNIVERSIDAD FRANCISCO GAVIDIA (UFG)




REALIDAD Y REFLEXION ARo 13, No 37 SAN SALVADOR, EL SALVADOR, CENTROAMERICA REVISTA SEMESTRAL ENERO-JUNIO 2013
il Recursos Humanoes
No existe un  |Existe un método |Existe un método
método de de sefeccion de  |de seleccion de
seleccion personal, pero no |personal y se
12|Método de Seleccion formal se aplica aplica 3
Se val(ia al
Se evalla, pero |personal y se
no se utiliza para |utiliza para
No se evalia |recibir otorgar incentivos
13|Método de evaluacion al personal  |promocicnes y promociones 3
Se detectan
necesidades
No se periddicamente y
capatacita al |Se utiiza como  |se capacita al
14]|Capacitacion del Personal |personal promociones personal 3
Se revisan, se Se revisan, se
No se revisan |actualizan, pero |actualizan y se
|los requisitos |no se capacita al |capacita al
15|Capacidad del puesto personal personal 3
IV.  |Gestion Financiera
BAIl menor BAIl mayor que
16|Capacidad de Generar Beneficio que cero BAll igual a cerc |cero 3
No hay
Inc. CTN incremente en el
17|Gestién de activos y pasivos circulantes creciente CTN CTN decreciente 3
No se utifiza  |Se utilizan Se utilizan los
métode de métodos no métodos
evaluacion de |adecuados para |adecuados para
|inversiones de |evaluar evaluar
18]Gestion de inversiones LP inversiones de LP |inversiones de LP 3
Se utiliza el costo
promedio
ponderado de los
Solo se utiliza la  |recursos para
No se lasa de interés  |elegir la fuente de
gestionala  |paralatomade |financiamiento
19|Gestion de la Financiacion financiacion  |decisiones adecuada 3
Se utiliza como
medio para
incrementar las
rentabilidades
No se utiliza la |Se utiliza por falta | (apalancamiento
20{Maneio de la deuda deuda de recurses financiero) 3

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 6.4: Habilidades Gerenciales Capacidades Productivas

v Innovacion
Fe inveatign y ne
No se Se in [+] Y los
21|Investigacion y Desarrolio investiga casualmente resultados
E xenten squipos
de iInnovacion
formales y se
Exiatan reanen
22| Culturn de Innovscidn NO sxista informakmenta |paricdicameante
(] Capacidad Productive
No existen
criterios para Sa selecciona por
| ionar Se nel . crimnios pre
23| Aprovisionamiento lproveesdores  |por costo establecigos
Sa llava contral
No hay Se llava un de fichas y
sistema do control por medio |sistema de formal
24 |Manejo de los Inventarios Jinventarios de fichas de inventarios
So aphca JIT o
Leaning
manufacturing ¢
cusigquier sistemas
No existe Existe un sistema |de reducolon de
256|sistema de inventarios sistema |Informal inventarios
a1 5088 O8 hventaros
Se planifics
basado an la
No existe Sea planifica demanda extema
planificacion basado an y axiste un
e I demandas sintema formal
20 | Planficacion de ta produccion produccion Internas (MRE)
Sea realiza un
Sa muantisnen mantenirmsanto
No se da cuando existen praventvo
27 |Mantenimiento mantenimiento 5 jpericdico
Se concce y se
Se concce pero  |utiliza para futuras
28|Capacidad de produccién Se desconoce |no se utiliza axpansiones
Existen politicas y
controles que se
Existen politicas |ejercen y aplican,
No existen pero no se derivando en
controles de  |aplican ni se acciones
29|Aseguramiento de la calidad calidad utiiizan correctivas
Se tienen
documentados los
procescs. con los
Se tienen respectivos
documentados los|recursos, se
procescs pero no |actualizan y se
No se tienen  |se utilizan, nise  |utilizan para
30|Proceso documentados |actualizan optimezarios
Existen controles
para identificar
Se conccen cuellos de botella
controles o y se ulilizan para
No hay politicas, pero no [tomar acciones
31|Control de los procesos controles se aplican correctivas

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 6.5: Habilidades Gerenciales Resto de Capacidades
C. Capacidad de Distribucidn y comercializacion
Decrementand
32|Pensatracion de mercado o Constante Incrementando 3
No se realizan Se realizan
campanas de |Se realizan campanas
promocidn o |campanas constantes y
33|Promocion y publicidad |pubbcidad esporadicas |pericdicas 3
No existen
canales de
distribucion Cubrimiento de  |Cubrimiento casi
34|Cubrimeento establecidos _ |algunas zonas __ |total 3
Constantemeante
se realizan
No se reuniones y
capacita la capacitaciones
fuerza de Se capacita para fortalecer ia
35(Forfaleza de ia fuerza de ventas ventas esporadicamente |fuerza de ventas 3
Existen
mecanismos
formales para
detectar
Existen necesidades o
No existen mecanismoes no  |requisitos del
36|Conocimeento del cliente mecanismos _ |formales cliente 3
No existe Estrategia por Estrateg:a de
37|Estrategia de mercadeo estrategia costo diferenciacion 3
D. Capacidad de Internacionalizacion
Si existe personal
Existen personas |y gerencia de
No se habia el |que hablan el recurses
38| Preparacidn del Recurso Humano |dloma idioma humanos 3
No se Se han realzado
conocen s  |Se conccen de estudios de
39| Conocimiento de los mercados mercados forma informal mercado 3
Se tienen
intermediarios y
No se tienen  |Se tienen distnbuidores
40|Distribucion internacional distnbuidores |intermediarios diractos 3
Se tienen
41|Aspectos legales no s conocan |Se conocen asesores 3
E Capacidad de Gestionar endeudamiento
GFO menor GFO mayor que
42|Generacion de hiquidez que cero GFO=cero cero 3
Redacion
deuda Relacion deuda
patrimonio Relacion deuda  [patrimonio menor
43 |Capacidad de endeudamiento mayor que 3 |patrimonio = 3 que 3 3
Disponible
menor que Disponible mayor
44 |Cubrimiento de la deuda PCf Disponible=PCf |que el PCf 3
ILC menor que
45|Capacidad de pago 1 ILC =1 ILC mayor que 1 3
Total 135
Promedio 3.00

Fuente: Elaboracién propia
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Grafico 6.1: Competitividad vrs.
Competitividad de Punto de Equilibrio
Datos Corrientes
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Fuente: Elaboracién propia

Al comparar las tendencias de Ia
competitividad auténoma con la
competitividad de punto de equilibrio, se
observa que en los primeros dos afos la
competitividad de punto de equilibrio es
mayor que la competitividad auténoma
empresarial, declinando la competitividad
de punto de equilibrio en el préximo afo,
para mantenerse bastante constante y por
debajo de la competitividad auténoma
empresarial, hasta el afio seis. Del afio seis
en adelante la competitividad de punto de
equilibrio se encuentra por encima de la
competitividad empresarial, hasta el afio 11
en adelante en la cual se revierte dicho
proceso (estos afnos son de proyeccion).

La definicion de la competitividad se
relaciona con la variabilidad de las

productividades, y no con la productividad
misma. Esto quiere decir, que si aumenta la
productividad de un periodo a otro,
aumenta el indice de competitividad,
manteniendo lo demds constante. En los
primeros afios de existencia de la empresa
(o por lo menos de disponibilidad de la
informacién), ha incrementado mas la
productividad de punto de equilibrio, que la
competitividad ~ auténoma  empresarial,
manteniéndose bastante constante el indice
de variabilidad (grafico 6.1).

Parte de la explicacién del fenédmeno
anterior se encuentra en el grafico 6.2,
donde la variabilidad del crecimiento de
la productividad fue mayor en los
primeros afios en la competitividad de
punto de equilibrio, disminuyendo en los
siguientes afios y situdndose por debajo
del indice de \variabilidad de Ia
competitividad empresarial.

Grafico 6.2: indice de Variabilidad
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Fuente: Elaboracién propia
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Grafico 6.3: Comportamiento de los indices
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Fuente: Elaboracidn propia

Estos cambios se encuentran sustentados
en la variabilidad de los indices. El indice de
la productividad de punto de equilibrio es
mas variable que el indice de la
productividad total.

Para tener un mejor panorama de la
situacion del comportamiento de las
competitividades, se estudia el grafico 6.4,
donde se refleja las tendencias de la
productividad total y la productividad de
punto de equilibrio.

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

Grafico 6.4: Comportamiento de las
Productividades
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Fuente: Elaboracién propia

Dicha gréafica ensefia los valores corrientes
de las productividades y sus respectivas
tendencias, donde se aprecia una tendencia
a la baja de la productividad de punto de
equilibrio que se acentiia en los ultimos
anos, mientras que en ese mismo periodo la
productividad total incrementa,
favoreciendo los indices de crecimiento, que
se ven afectados por el coeficiente de
variabilidad, obteniendo como resultado
que la competitividad autdnoma haya
crecido mas en los ultimos afos.
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Grafico 6.5: Componentes de |Ila
Productividad de Punto de Equilibrio
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Fuente: Elaboracidn propia

La productividad de punto de equilibrio ha
disminuido en los ultimos afios debido al
incremento en el margen bruto, el cual ha
sido mds pronunciado que el incremento en
los costos fijos (grafico 6.5), aunque la
productividad efectiva haya aumentado en el
mismo periodo (grafico 6.6), lo cual indica
que ha existido un aumento en las ventas, o
una disminucién en los insumos o costos
relacionados con la parte operativa de la
empresa, o ambos al mismo tiempo, lo que
impactado el margen, disminuyendo la
productividad de punto de equilibrio,
desarrollando un impacto positivo en la
competitividad de la empresa en relaciéon con
la competitividad de punto de equilibrio.

Grafico 6.6: Productividad efectiva
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Fuente: Elaboracién propia

Para mejorar la posicién de la
competitividad auténoma empresarial, es
necesario mejorar los incrementos en la
productividad total, y su variabilidad
demostrado en los respectivos indices.
Siempre vy cuando los indices
incrementen, la posibilidad de mejorar la
competitividad aumenta.

Si se observa el grafico 6.7, todas las
productividades estdn por encima de la
productividad de punto de equilibrio, lo cual
es positivo, sin embargo como se ha
mencionado  anteriormente, lo mas
importante son las tendencias de las
mismas. El mismo grafico indica una
tendencia de Ila mayoria de |las
productividades hacia la baja, y una
productividad de punto de equilibrio a Ia
alza. La disminucién se puede percibir
después de un periodo de alza hasta el afio
cinco aproximadamente.
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Grafico 6.7: Productividades en Datos
Corrientes
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Fuente: Elaboracidn propia

Este periodo de inconsistencia 'y
oscilaciones de las productividades han
afectado la competitividad auténoma
empresarial (cuadro 6.6). Como lo
demuestra dicho cuadro, la competitividad
auténoma ha decrecido hasta el afio 8, y
luego crece y se mantiene constante en los
préximos afios.

Cuadro 6.6: Andlisis de las
Competitividades
Competitividad Autdnoma 1 2| 3| 4

Competitividad Autbnoma Empresarial | 4.00| 3.90| 4.04|3.97(3.90

Competitividad de Punto de equilibrio | 4.00| 3.96] 4.00|3.61(3.75

Fuente: Elaboracidn propia
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Como lo demuestra el grafico 6.4 y el
cuadro 6.7, la productividad total, como la
mayoria de las sub productividades van
hacia la baja (tendencia). Si se observa el
cuadro 6.7, se puede notar que las
rotaciones se encuentran decreciendo y el
saldo aumentando, esto tiene un impacto
en flujo para el cdlculo de las rotaciones.

El cuadro 6.8 indica que los flujos tienen una
tendencia a la alza, al igual que los saldos,
sin embargo los saldos lo primeros afios son
bajos en relacién a los flujos, obteniendo
rotaciones elevadas, que influyeron en el
incremento en la productividad total, que
luego disminuyo considerablemente
influyendo en la baja de dicha
productividad. Las rotaciones de Ia
productividad efectiva se han mantenido
bastante constantes en el transcurso de los
afios, sin embargo, la tendencia de la
productividad efectiva se ha mantenido a la
baja, debido a que los insumos han
incrementado mds rdpidamente que los
resultados, los cuales se manifiesta por las
rotaciones y los saldos, que representan las
ventas, que indica que ha existido un
incremento en las ventas, no tan rapido
como el incremento en los insumos utilizaos
para producirlos.

En el caso de la productividad real, que se
refiere a la efectividad en la recuperacion,
se nota que ha existido un alza en la
recuperacion, confirmada por la
disminucién en el incremento en los saldos
de las cuentas por cobrar, sin embargo el
crecimiento ha sido inferior al de los
insumos utilizados, disminuyendo su valor
en el tiempo.
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Cuadro 6.7: descomposicion de las productividades

[bescong:osocidn de fa Productividad
|Productividad Nominal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
|Produccidn $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Rotacion 0 0 0 0 0
Saldo $0.00 $0.00 50.00 $0.00 $0.00
Inc. PSE 50.00 $0.00 50.00 $0.00 $0.00
{1+MB/V) 1.24 1.29 132 141 142
|Insumos $156.596.08| $839,786.28| $1037.977.71] $983.817.99] $1419 18944
|Productividad Efectiva 1.07 11 1.08 123 1.28
Comercializacién y Distribucion $168.303.00] $920,473.83| $1124,00516] $1212.905.75] $1816,480.59
Rotacion 1548 21.83 10.53 560 5.51
Sakdo $10.87058] $42571.02] $106.801.82] $216,76846] $329,842.33)
|Insumos $156.506 08] $839,786.28] $1037.97771] $983817.99] $1419189.44
|Productividad Real 1.07 092 1.20 1.19 1.08
Recuparacion $168.303.00] $771433.41| $124491874] $1171507.82] $1525792.04
Rotacion 0.94 361 408 514 452
Saldo $178,213.16] $257,23337| $275842.20] $236,13047|  $402,174.21
Inc. CxC $0.00] $158,040.42| -5120.822.58| $41,398.93|  $290,688.55
|Insumos $156,505.08| $839,786.28] S1037.977.71] S983817.99] $1419,189.44
Fuente: Elaboracidn propia
Cuadro 6.8: Rotaciones
[Rotaciones del Ciclo 5perativo 1 2 3 4 5
[Rotacion de MP 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Rotacion de PSE 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Rotaciéon de PT 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Rotacion de CxC 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Rotacién de CxP 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
E‘Fdel Ciclo Operativo 1 2 3 4 5
MP $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
PSE $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
PT $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
CxC $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
CxP $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Saldos del Ciclo Operativo 1 2 3 4 5
WP $0.00] __ $0.00 50.00] ___$0.00] __ $0.00
PSE $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
PT $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
CxC $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
CxP $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 6.9: Andlisis de las Rentabilidades

Estado Financiero Permanente

| 1 2 3 4 5
|NOF (Necesidades Operativas de Fondos) $167.654 87| $531,444 19| $201,206 63| $392,716.30|3577,913.71
Activos Fijos $8.718.15] $17,148,89( $216,998 65| $299,045.31(3297 334 71
Activos Diferidos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Otros Activos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Total Activos $176.373.02] $548.593.08| $418.20528| $691,761.61|3875.248.42
Dauda da Corto plazo con Costo $0.00 $0.00( $35.8%463 $0.00 $0.00
Deuda de Largo plazo con Cesto $153.327 56| $441,299.10| $182,670.52| $264,766.90| $76,415.01
Capdal Socal $11.42857| $1142857| $11,42857) $11,428.57| $11,42857
Utilidades Retenidas $10,557.38] $87,122.05| $171,045.73| $377,664.38/3$712,962.74
Reservas $1.05951| $8,74336| $17,16584]| $37,901.76| $74,442.10
I?oial Paswo + Patnmonio $176.373.02 $548593.08 $418205.28 $691,761.61 $875,248.42
|Encaie $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00

Analisis de Rentabilidad (Estades Financieres Permanentes)
1 2 3 4 5
|ROE General 50.41% 78.52% 48.26% 53.25% 50.15%
ROE Extraordinasio -0.09% 2.85% 1.64% 0.56% 0A4T%
ROE Ogperativo 50.50% 75.67% 44 62% 52 69% 49.68%
ROA 6.60% 14.80% 21.30% 32.52% 4535%
Margen (BAIDI/Ventas) 6.92% 8.73% 7.92% 18.55% 21.85%
Costos Vanables-Vendido/Ventas 76.02% 70.71% 68.29% 58.18% 57.84%
Gasto de Ventas/Ventas 7.86% 10.69% 1321% 9.74% 7.92%
Gastes Administrativos/Ventas 7.12% 5.95% 577% 523% 4.54%
Otros Gastos de operacidn/Ventas 0.00% 1.26% 241% 1.69% 1.23%
Depreciacion-Amortizacion/Ventas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Impuestos Operativos/Ventas 2.09% 2.65% 2 40% 5.62% 6.62%)
Velcidad (Ventas/AT) 0.95 1.69 259 1.75 2.08
Rotacion de Materia Primas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Rotacién Producte Semielaborado 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Rotacidn Producto Terminado 1176.93%| 1543.88% T18.78% A3111%|  31354%
Rotacion Cuentas por Cobrar 94.44%| 361.33% 407 51% 51366%| 45167%
Rotacion de los Actives Fios 305.18%|  763.33% 447 66% 32041%)  337.70%
Rotacién de los Actives Diferidos 0.00%] 1141.89% 678 63% 524 36%| 43251%
Apalancamiento Financiero 43.90% 60.87% 23.32% 20.17% 4.34%
Leverage Financiero 6.60% 14,80% 21.30% 3252% 45.35%
Estructura de Capital 6.65 4 1.08 0.62 0.10
ROA + Apalancamiento Financiero 50.50% 75.67% 44 62% 52.69% 48 68%
Margen x Velociiad 6.60% 14.80% 21.30% 32 52% 45.35%
Leverage Financiero x Estructura de capial 43.90% 60.87% 23.32% 20.17% 4.34%
Sumatoria del Margen Scbre Ventas 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%

Fuente: Elaboracidn propia
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Cuadro 6.10: Analisis del Capital de Trabajo

Anaisis del capital de Trabajo Nefo

1 2 3 4 5
Capital de Trabajo Neto $167654.87| $531.444.19] $16531200 $392.716.30] $577 31371
Capital de trabajo Requerido $147180.85| $280242.30] $142,079.72] $315696.40) $526,079.00
Balance liquido neto 32049402 §251201.89) $2323228| S77.019.80] $51.83471
Disponible $10199.29| §$285116.80) 33740842 $565.876.98) $82,604.18
Generacidn de fujos operativos -5668396) $19750288 $17.04785| $237416.44| $285,748.95
Caa Operaiva $3504022( 93873065 $3720143| $5948543| $114,089.15
Caia Financiera $5.04543] $55.183.01| $59.95631] $64.030.94 $111,928.27
Porcion Circulante de Ia Dewda de LP Actual
Nuevos Pasivos Circulantes Financieros
Nugva Porcion crcuante de la deuda de LP
Exceso de Caja (flujo de caja operativo inchuido) -§2757432| S$388706.12] -$42,79167| $170.777.06] $142335.70
Indioa de Liquidez Corrente (fiujo de caja incluido) 526 0.56 238 163
Porcentaje de Caia Minima sobre ventas netas -3.97% 21.25% 1.52% 19.57% 15.73%
Dias Promedio del Ciclo Operativo y Conversion de Caia 1 2 3 4 5
Dias Promedio Bodzga de Materias Primas 0 0 0 0
Dias Promedic Bodega de Producto Semielaborado 0 0 0 0
Dias Promedio de la Bodega de Preducto Terminado 23 50 109 113
Dias Promedio de las Cuentas por Cobrar 100 88 70 50
Dias Promedio de las Cuentas por Pagar 47 80 112 107
Dias Promedio Capital de Trabajo Requerido 76 58 66 85
Rotacion del Cagital de Trabajo Requerido 4750192143] 6.206036275| 5417382394| 4.18036461
Caja Minima Operativa $3504022| $38.73065| $3729143| $59.48543
Posicidn Financiera 1 2 3 4 5
Capital de Trabalo Neto $167.654.87| §531444.19] $16531200 $392.716.30] $577.913 71
Capital de Trabajo Reguerido $147 16085 $280242.30 $14207972| $3156%6.40] $526,079.00
Balance Ligudo Neto $20494 02| §25120189) $2323228| S77019.50| $51834.T1

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 6.11: Estado de Flujo de Efectivo
Estado de Flujo de Efectivo
Tesorerias
2 3 “ 5

Flujo operativo

BAIDI §81167.76|  S69.079.16] 322498330 $39588665
Depreciacion + Amartizacion $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Incrementos en &l Capital de Trabajo Neto SB7871.72 -$10842372| $207935.74| $15947021
Tolal Flujos Operativos -$6,683.96] $197.502.88| $17.04765 $237.41644
Flujo de Inversiones

Inversiones en Activos Fijos -$8.430.74) -$198,840.77| -$8204665|  §1.71060
Flujos de venta de activos §300050(  $3267.00f §237118( 375205
Total Flujo de inversiones -$5,370.24] -$19656277| -$79675.47 $5.46285
Flujo de Financiacion

Fondos Ajenos de Largo Plazo

Cambios en la Deuda de Largo Plazo $28797154| -$25862858 $82,006.38| -$188.351.89
Intereses Afectados por La tasa Impositiva $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Total Financiacion Fondos Ajenos de Largo Plazo $287971.54| -$258628.58] $82.086.38| -$188.35189
Fondos Propios

Cambios en &l Capiial Social $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Dividendos $0.26 $0.00 $000[ -328.800.00
Total Financiacion de Fondos Propios $0.26 $0.00 $0.00 -328.800.00
| Total Flujos de Financiamiento §287.971.80 -$258628.58 3200638 -$217.15189
[Variacion en Caja $275,917.60] -$257.70847]  §19468.56]  $25.72120

Fuente: Elaboracién propia
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Estas disminuciones en la productividad del
ciclo operativo impactan las rentabilidades,
y tienen una relacién directa con las
rotaciones, si estas disminuyen, aumentan
los dias promedio de cada una de las
partidas de dicho ciclo, aumentando los
saldos si los flujos se mantienen constantes,
afectando la rentabilidad.

Tomando los insumos provenientes de las
productividades, la baja en las rotaciones ha
provocado una disminucién en la velocidad
de los activos, la eficiencia en la utilizacién
de los activos totales, afectando Ia
rentabilidad operativa, que se ve afectada
por el incremento en los costos operativos o
insumos utilizados. En el cuadro 6.9 se nota
que los costos variables han disminuido en
los dltimos afios (bajaron del 76% al 59%), y
el margen sobre ventas también se
encuentra hacia la baja, esto implica que los
costos fijos han incrementado. Estos
efectos en conjunto han afectado el
rendimiento sobre los activos,
disminuyéndolo del 45% que fue el maximo
obtenido en el afo <cinco, al 13%
aproximadamente en el dltimo afio.

Lo mismo ha sucedido con el rendimiento
destinado para el accionista, que en los
primeros  afios  ascendié  al 78%
aproximadamente, con rendimientos sobre
los activos alrededor del 14%, contribuyendo
en gran medida la palanca financiera
ocasionada por la deuda (cuadro 6.9) que
llega a valores del 60% aproximadamente,
con niveles de deuda sobre los fondos
propios del 6.65 y 4.11 veces, lo que quiere
decir que por cada ddlar en fondos propios,
se utilizan entre 6 y 4 ddlares de fondos
ajenos, mas si estos son recursos sin costo.
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El impacto que puede tener esta
disminucién en el flujo de efectivo o en la
posicidon financiera desde la liquidez, se
determina en el cuadro 6.10. La disminucién
en las rentabilidades, por medio de
decrementos en las rotaciones y margen, asf
como también en las respectivas
productividades, indicando un aumento en
el «ciclo de conversién de caja,
incrementando el capital de trabajo
requerido. Si las cuentas por pagar se
mantienen constantes, o no cambian al
mismo ritmo, provocan un aumento en la
caja operativa, que absorbe mayores niveles
del disponible, dejando menos efectivo para
el pago de los compromisos de corto plazo.

Para esto, analizaremos el comportamiento
del capital de trabajo, necesario para
determinar los niveles de liquidez. Si se
observa el cuadro 6.6, el capital de trabajo
neto incrementa sustancialmente en los 11
anos de datos financieros, desde $167,000 a
$2,000,000 de ddlares, que en su mayoria
obedecen a incrementos en el capital de
trabajo requerido, relacionado con el ciclo
operativo y las productividades calculadas
anteriormente. El aumento en el capital de
trabajo requerido obedece a aumentos en
los dias promedio del ciclo, con incrementos
desproporcionados en el ciclo de pago. La
mayoria de dicho incremento en los dias
promedio obedece a un aumento en los dias
promedio del inventario de producto
terminado, que se debe un incremento en
los saldos o una disminucién en los flujos, lo
que implicaria una desaceleraciéon en la
actividad de la empresa, o a un sobre
inventario debido a previsiones en aumento
en los precios, si gran parte de la mercaderia
proviene del exterior.
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Sin embargo, si se analiza la tendencia del
balance liquido neto, este ha sido bastante
variable, lo que pudiera indicar problemas
en la generacion de flujo que proviene de la
operacion del negocio, o incremento en los
pasivos financieros de corto plazo.

El cuadro 6.11 muestra la tendencia de los flujos
de efectivo, los cuales también son bastante
variables en el transcurso del tiempo™*.

Este incremento en el capital de trabajo
requerido, e inestabilidad en el balance liquido
neto, han provocado una posicidn de caja
bastante dificil para la compafiia. El exceso de
cajay el indice de liquidez corriente en algunos
casos, es negativo, indicando problemas de
disponibilidad para cubrir sus compromisos de
corto plazo y la porcién de circulante de la
deuda de largo plazo.

Cuadro 6.12: Deflactores

Tasa de Inflacion 1 2 3 4 5
indice de Precios

al Consumidor 3.50%(3.75%| 4.00%| 4.50%]5.00%
Deflactor 1.00| 1.07 1.14 1.29] 1.43
Inflacion

Pronosticada 1 2 3 4 5
Crecimiento

promedio 7.18%

indice promedio  |7.50%/8.04%| 8.62%| 9.24% [9.90%
Deflactor 214 2.30 2.46 2.64| 2.83

Fuente: Elaboracion propia

Para efectos de deflactar los datos vy
utilizacidn de los mismos para proyectar los
costos fijos, el cuadro 6.12 muestra los
indices de precios al consumidor. Cabe
mencionar que estos indices son ficticios, no
obedecen ni a la tendencia real, ni a la
proyectada para efectos de demostracién y
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en concordancia que se utilizan datos
ficticios histdricos de la empresa ABC.

El cuadro 6.13 ensefa los factores o
parametros de proyeccidn utilizados, para
pronosticar el Estado de Resultados. Segtn
los datos proporcionados utilizando los
promedios de crecimiento, las ventas
incrementaran en un 33% aproximadamente
durante los préximos cinco afios, con
respecto a las ventas del afio anterior. Esto
implica, que dichas ventas oscilaran entre 5
y 17 millones en los préximos cinco afios.
Estos valores o incrementos
proporcionados, parecen demasiados altos
debido a las condiciones imperantes en la
economia, ademdas que estos son bastantes
variables en los periodos histdricos, por lo
que pudieran modificarse utilizando el
factor de correccidn. Para efectos de
analisis, seguiremos con el crecimiento
proporcionado por la herramienta ICE.

El mismo cuadro indica los demas factores
utilizados, como las razones o indices de
incremento en los costos fijos, los
porcentajes utilizados para proyectar Ila
depreciacidn, los gastos financieros, que en
este caso no existen, debido a que la
empresa utiliza recursos ajenos sin costo, y
finalmente los porcentajes para calcular los
ingresos y egresos extraordinarios. Todos
estos datos son manejados por la
herramienta para proyectar el Estado de
Resultados proforma.

El cuadro 6.15 muestra todos los factores de
proyeccién del Balance General. Estos datos
conjuntamente con los datos presentados
para realizar las proyecciones del Estado de
Resultado, son la base para determinar el
resto de los estados financieros proforma.
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Cuadro 6.13: Parametros de Proyeccion Estado de Resultados

Factores da Prondstico del Estado de Resultados

Ao de prondsico 1 2 3 4 5
Incramendo oromedko an las vantas en ol fotal de afos 3353% 452 26% 20 94% 7.90% 49 76%
Incremento anual 452.26% 20.94% 7.60% 4578%
Incrémento promedio 62.18%

Incremento a utilzarse proparcionacd por &l promedo 3353% 33.53% 3353% 3353% 3353%
Incremento en vertas corregido 0 00% 0 00% 0.00% 0.00% 0 00%
Proncsfico de acividades relacionadas con las ventas 1 2 3 4 5
Devolucanes sobre las ventas

Factor da prondstico 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Factor de prondsico cormeasdo 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Fackor a utiizarse 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Rebaias sobre ventas

Factor de prondstico 000% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Factor de prondstico comeado 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor @ utiizerse 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de prondshco 000% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Factkor de pronGsico correaudo 000% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Factor a utiizarse 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
\entas pronostcadas 1 2 3 4 5
Factor de prongstico 134 134 134 1.34 134
\ontas $5406.541.27] §7219.180 38 $9839.56568] $1287141932] S$17186.81535
Costo de los vandidoiCosto variable (% sobre ias ventas) 1 2 3 B 5
Promedio 6160% 61680% 61.60% 61.80% 61.60%
Costo de o vendidoiCosto vanable corregido 000% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Facior a uliizarse §1.60% 61.60% 81.60% 51.60% §1.60%
Cosias de venta, adminsralivos, otras operatvos y cap. y

amor. (Inflackin) 1 2 3 4 5
Cosio de ventas {infacion}

Factor de prondsico 1.035 1.038 1.040 1045 1.050
Facor de pronéstico correado 0.000 0000 0.000 0000 0.000
Factor a utiizarse 1.035 1038 1.040 1045 1.050
Caostos admirssirativos {inflacion)

Factor de prondssico 1.035 1038 1.040 1045 1,050
Factor de prondsico comeado 0.000 0.000 0.000 0000 0.000
Factor 8 ulikzarse 1.035 1.038 1.040 1045 1.050
Otros costos oparatves (nflacdn)

Factor de oronéstico 1.035 1.0%8 1.040 1045 1.050
Facior de pronésbco correaido 0.000 0.000/ 0000 0000 0.000
Fackor a utizarse 1,035 1.038 1.040 1045 1,050
Deprecacitn y amortizacdn (% actves Feos Brutos)

% deprecigcion v amortzacion 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de prondstico 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Facior da pronéstico comeaido 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Fackol & utizarse 0 00% 0.00% 0.00% 0.00% 0 00%
Gastos Financiercs (% de Ia douda con costo) 1 2 3 4 §
Factor de pronésico 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Factor de proncetico comenico 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Factor a utilizarse 0 00% 0.00% 0.00% 0.00% 0 00%

Fuente: Elaboracién propia
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Ademds en la misma seccién se
encuentran los datos necesarios para
determinar todo lo relacionado con la
deuda que tiene costo (cuadro 6.14).

Cuadro 6.14: Parametros de Proyeccion de
la Deuda

Deuda con costo

Deuda de Corto plazo
con costo (% de las
ventas) 0.35% | 0.35% | 0.35% | 0.35%

Deuda de largo plazo
con costo (% de las

ventas) 20.81% | 20.81% | 20.81% | 20.81%

Fuente: Elaboracidén propia

Estos datos ensefian la deuda tanto de
corto como de largo plazo con costo, como
porcentaje de las ventas. En el caso de la
empresa ABC, se ha determinado dicho
porcentaje, pero estos no tienen costo,
afirmando que los fondos provienen de los
recursos propios.

La Cuenta de Resultados proforma (cuadro
6.16) ensefia las tendencias de las diferentes
partidas del Estado de Resultados para los
proximos cinco afios. Cabe resaltar el
incremento en las ventas y de los costos
variables o costo de los vendido en relacién
a los demas costos, que incrementan en
menor cuantia, colaborando con el
beneficio operativo, cumpliendo con Ia
premisa fundamental de favorecer Ia
rentabilidad y los flujos, cuando existe
crecimiento en la operacién del negocio™,
pero este resulta en un crecimiento en el
beneficio, principalmente el beneficio
operativo, favoreciendo la sostenibilidad y
sustentabilidad en el tiempo.
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Este incremento en el margen bruto,
favorecerd la competitividad de punto de
equilibrio, asi como también, impactara las
diferentes productividades por medio de los
flujos, rotaciones y disminucién en los

respectivos insumos®®.

Ademds, el aumento en el beneficio
operativo, influird directamente en Ila
generacion de efectivo, el cual incrementara
y lo volverd mas estable, proporcionando
mejores indicadores de solvencia y liquidez.

Como se evidencia, los beneficios operativos
después de impuestos incrementan,
otorgando mejores flujos de efectivo. Llama
la atencion que los incrementos en el capital
de trabajo neto sin caja o disponible, también
aumentan. Para visualizar y analizar dichos
crecimientos, hay que referirse al cuadro
6.18, donde la tendencia de dicho capital de
trabajo es incremental, igualmente el capital
requerido por la operacién y el balance
liquido neto, que se refiere al disponible
después de cubrir todos los pasivos
circulantes financieros.

El mismo cuadro 6.18 indica como el
incremento en el disponible, y los flujos
generados por la operacidn creciente,
influyen en la posicién de liquidez.

El indice de liquidez corriente, como también
el exceso de caja, se muestran positivos,
indicando que la empresa esta generando la
suficiente rentabilidad vy liquidez, para
multiplicar recursos que contribuyan a un
mejor crecimiento en las productividades y
competitividad auténoma empresarial.
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Cuadro 6.15: Parametros de Proyeccion del Balance General

Factores da Proncstico de Balance
[Estance _I
Cuenta/aio 1 2 3 4 5
Activos
Activas Cormentes _
Cajm 10.16% 10165 T0,16% 10.18% 0 18%,
Fondo #jo de caja chica 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Bancos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%)
Irersionas femporaes 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Chontes 30.38% 30.38% 30.28% 30.38%| 30 38%)
Estmacion para cuentas de cobro dudaso de cliantes 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Documentas por cobrar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%] 0.00%]
Daudores 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Funcionanos y empleados 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Iva acreditable 291% 201% 291% 291% 291%
Arficipo de impuesics 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Irvertancs 32.40% 32.40% 32.40% 3240% 3240%
Mercarcias en transito 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Gastos pagados por anticipaco 0.22% 0.22% 0.22% 0.22% 022%
Otros Activos Circulantes w 0.005%: 0.00% 0.00%| 0.00%
Total activos Srodanbas 75.07% 78 07% 76.07T% 76.07%) 76.07%
Activas Fijos _ — —=<7]
Torrenas Q.00% 0.00% 0.00% 0.00%] 0.00%]
Edficos 15 62% 1562% 15.62% 1562% 1562%
Daprecaciin acumuada de edhicos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Mobiiaric de aquipe y oficna 0.00% Q.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Deprecacitn acumuiada de mobiianc y equpo de oficna 0.00% 0.00%; 0.00% 0.00% 0.00%
Muostiies y enseres 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Dep N de bles y 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Equpo de transperte 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Deprecacian acumuada de equipo de transporte Q.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Equpo de ertrega y reparto 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Deprecacion acumiiada do equipa de enirega ¥ reparto 0.00% Q.00% 0.00% 0.00% 000%
Otrcs Activos Fijos 10.00% 10.06% 10.09% 10.09% 10.08%
Yohh\x:t_gm Fijos 2571% 2571% 25.71% 25.71%) 2571%
Activo Difendo
Darechos de autar Q0.00% Q.00% 0.00% 0.00% 000%
Patantes 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Marcas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%| 000%)
Crédto mercanth 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Gaalos pre operstvos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Gastos de constitucén 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Amartzacian acumulada de gastos de corstitucin 0.00% 0.00%| 0.00% 0.00%| 0.00%|
Gastos de organizacicn 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%| 000%
Amorszacian acumulada de gastos de organizacon 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%| 000%]
Gastos de nstalacion 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%| 0.00%]
Depésitos an garantla Q.00% 0.00% 0.00% 0.00%! 0.00%
IWVErBINAS O CONSITUCCIONES 8N Proceso Q.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%]
Amomzacion acumiiaca de gastos de instalacion 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 000%
Fonco da pensiones y Jublacionas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Otros Activos Difencos 0.005% 0.005% 0.00% 0.00%! 0.00%
T otal ACtivos DRancos T00% 0.00% 0 00% D.00% 000%)
Otros actvos Lo ]
Terrencs 10 ULBZados 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Tolal Oiros Acivos G.00%) G005, T 00N 0.00%) 5 00%}
Total Acivos 101.78% 101 7585 101.79% 101.79%) 101.78%

m UNIVERSIDAD FRANCISCO GAVIDIA (UFG)




REALIDAD Y REFLEXION AR0 13, No 37 SAN SALVADOR, EL SALVADOR, CENTROAMERICA REVISTA SEMESTRAL ENERO-JUNIO 2013
Pasivos
Pasives comentes
Provesdores 17.46% 17.46% 1745% 17.46% 17.46%
Decumantos por pagar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Areedores 5.28% 3.26% 5.28% 5.26% 5.26%
Aoreedares bancanos 0.35% 0.35% 0.35% 0.35% 0.35%
Anticipos  clientes 0.04% 0.04% 0.04% 0.04% 0.04%
Divicendos por pagar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Iva refenido por enterar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Impuestos y derechas por pagar 0.00% 0.00% 000% 0.00% 0.00%
Impuesios v derechas refenidos por enterar 0.00% 0.00% O.M%f 0.00% 0.00%!
Impuesto sobre la renta por pagar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Participaciin de los trabsjadores en s utlidad por pagar 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Rentas cobradas por anficpado 0.08% 0.06% 008% 0.06% 0.06%
Intereses cobrados por ancipado 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Pagos vencidos 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Oros paswes comentes 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Total Pasivos Ciroufartes 2219 B.21% B2% B21% 221%
Pasivos Fijos
Aoreedares hipotecancs/Deuda de Largo Plazo 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%| 0.00%
Qtros Pasivos 2081% 2081% 2031% 2081% 2081%
Total Pasivos Fijos 2081%)| 2081% 2081% 2081% 20.81%
Patimono
Capial contrbuido
Capital Sccial 19.66% 19.66% 1965% 19.66% 19.66%
Aporiaciones para fublros aumentos ce capial sodal 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Capital Donado 0 DO%I 0.00% 0.00% 0 um.| 0.00%
Capital Ganado
Utiigades refenidas 343 3343% 343 343% 343%
Reserva Legal 487% 4867% 487% 457% 467%
Total Paimonio 5177 57T §T7T% 5?7’.’9’;' T
Total Pasivos 101.79%)] 101.79% 101.79% 101.75% 101.79%
Fuente: Elaboracidn propia
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Cuadro: 6.16: Estado de Resultados Proforma

Fuente: Elaboracién propia

Cuenta de Resultado Proforma 1 2 3 4 5
Ventas §5406,54127| $7219,190.38] $9639,56568] $12671419.32] $17186815.35
Devoluciones sobre ventas $0.00 $0.00 $0.00 $0.004 $0.00
Rebajas sobre ventas $0.00 $0.00 $0.00 §0.00 $0.00
Descuentos sobre ventas $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Ventas Netas §5406541.27| $7219,190.38] $9639,56568] $12871419.32 $17186.815.35
Costos VariablesVendido §3330,176.53] $4446683.50| $5937521.56] $7926,192.23] $10586.274.32
[Margen Bruto S2076,364.75| S2772.506.79] $3702,044.12] 3494322709  $6600.541.03
Gastos de ventas § 46432837 |3 48174068 |3 50101031 S 52355577 |9 54973356
Gastos de administracion § 18284362|3% 189700258 19728826 |§ 20616624 |$ 21647455
Otros Gastos Operativos § 26436349 |3 205027129 306828205 32063547 |S 33666724
Depreciacion y Amortizacion $0.00 $0.00 $0.00 §0.00 $0.00
Beneficio operativo §1144,829.28] $1806.038.74] $2696.917.35] $3692,869.62]  $5497 66568
Gastos financieros $0.00 $0.00 $0.00: $0.00 $0.00
Otros Ingresos $2361073]  $3153871| $4211268|  $56231.79]  $75.084.60
Otros gastos $1769.30]  $2389.20]  §3,190.22 §4,259 81 $5.687.99
Impuestos $349.997.91) $55055648] $820751.94] $118345248 $1670.11869
Dividendos preferenciales
Benefico Neto $616,661.80] $128463178] $191508787] §2761389.12] $3896.94360
Dividendos $0.00 $0.00 $0.00 §0.00 $0.00
Reservas ST447956] $117.15842| $174656.01|  $25183869]  $355.401.26
Tasa Impositiva 30% 30% 0% W% 30%
ST4216224 $1167473.36 $174043180  $250955043] $3541 54234
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Cuadro 6.17: Estado de Flujo de Efectivo Proforma
Estado de Flujo de Efectivo Proforma

Tesorerias

1 2 3 4 5
Fidjo -
BAIDI $301,380.49| $1264.227.12| $1887.842.15| $2725,00873] $3648.36597
Degreciacion + Amortizaciin $0.00 $6.00 $0.00 $0.00 $0.00
Incremertios en ! Capital de Trabajo Neto $301422.14|  §773812.81| $1033248.74| $1379,66567| $164222567
Total Fiujos Operativos $409950.35)  $480414.31] $35458340] $1345.34306) $200514030
Flujo de Inversiones
Inversionas en Achives Fios $818,295.65] -9466,106.85) -S622,380.90| -3631,046.44| -$110867107
Flujos de venta de achves 31528130  $2040408) 82724572  $3836038  S4B57763
Total Flujo de Inversiones $833.577.18] -3445704.19| -8585135.27) -$794,566.05 -$1061,083.44
Fitjo de Financiacio
Fondos Ajenos de Largo Plazo
Cambios enfa Deuda de Largo Plazo $1216298]  S37T25310| $50373461) 867262153 $898,131.10
Intereses Afectados por L2 tasa Imposifiva $0.00 000 $0.00 $0.00 $0.00
Total Financiacion Fondos Ajenos de Largo Plazo -$12.162.88]  $377.25310] $503.73461) 867262153 $896,131 10
Fondos Proplos
Cambios en el Capda Socal $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 §0.00
Drvidendos $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Total Financiacion de Fondos Propios $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 §0.00
{Total Fiujos de Financiamiento 1216208 837725310 S503.73461)  $67262153  $698.131.10
[Variacién en Caja $123137253]_ S421.98322] S7B192.75] $122329854] S1643177.
Fuente: Elaboracidn propia
111

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)




CARLOS ALFREDO MOLINA BATLLE INDICE DE COMPETITIVIDAD EMPRESARIAL

Cuadro 6.18: Analisis del Capital de Trabajo Neto Proforma

Analsis del capital de Trabajo Neto Proforma
1 2 3 4 5

Capital de Trabaio Neto §3082/165.74) $518205343| $6625,340.88| $8304,52023| $10800,74461
[Capital de rabajo Requerido §244965121| $3270944.87) $436759335| $583191477( $7787176.68
Balance liguido nefo §$1532515.53( $1911.10857| $225774763| $2562605.47) $2813565.63
Disponible §1674,13543| §2100209.32) $251024812| $2899.761.71| $3263,760.42
[Generacion de fujos operatnos $40041431( $854 563.40| $1345343.06| $2006,140 30 $0.00
Caja Operafva $461614.88| $480079.48| §501.683.05) $526,767 21 $0.00
Caja Firanciera §310518.00( $41482525) 355363651 §739.25402)  §967,10344
Porticn Circuiante de la Deuda de LP Actual

Nugvos Pasivos Circulantes Financiercs

Nugva Porcion circulante de & deuda de LP

Exceso d2 Caja (fujo de caja operaiivo incudo) §1352416.85| $2080,008.00| S2600,27163| $3839,880.78| $2276,656.98
Indioz de Liquidez Cormiente (fujo de caja inchuido) 280 ki) 368 388 kR)
Poccentaie de Caja Minima sobre ventas netas 8.54% 6.65% 520% 4.09% 0.00%
[Déas Promedio del Cick Operabvo y Conversion de Caja 0 2 3 3 5
Dias Promedio Bodena de Materias Primas 0 0 0 0 0
Dias Promedio Bodena de Producto Semielaborado 0 0 0 0 0
Dias Promedio de b Bodega de Producto Terminado 191 166 166 166 166
Dias Promedio de s Cuentas por Cobrar m % 6 % 56
Dias Promedio de tas Cuentas por Pagar 68 it 89 86 89
Dias Promedio Capital de Trabaio Requerido 200 17} 172 7 1
Rotacan del Captal de Trabajo Requendo 1.80 208 208 209 209
{Caja Minima Operativa $S1TR4279| $46181488) 348007948)  $501.68305]  §526,78721
[Posicion Financiera f 2 3 4 5
[Capital de Trabaio Neto $I67654.87| $53144419) §16531200] $3%271630]  §577.913M
[Capital de Trabajo Requerido $147160.85( $28024230| §14207972 $31569640)  §528,079.00
Balance Liguido Neto $20404.02) $25120188) $2323228| 7701990  §51847M

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 6.19: Analisis de Rentabilidad Proforma
I'Estaa_o'F'inamiero Permanente Proforma 1 2 3 4 3
NCF (Necesxdades Operativas de Fondos) §3962.165.74] $5182,053.43| $6625340.98) $8394520.23| $10600,744 561
Activos Fijos §1390.250.72] $1856,350.57| $2478740.56] $3300,787.00| $441945607
Actives Difenides $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Total Otros Actives $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Total Actwvos $5372.417 461 $7038.413.01| $6104,081.54] $11704,307.23| $15020,202 69
Deuda de Corto plazo con Casto $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Deuda de Largo plazo con Costo §1125223.00] $1502476.10| $2005,210.71] $2678.832.24| $3576,.963.34
Capital Social §1612,560.00] $1612,560.00| $1612560.00| $1612,560.00] $1612.56000
Utilidades Relenidas $1971.101.40| $3133,664.76| $4879006.62| $7388,647.05] $10830,185.39]
Reservas $39443182 $511,58023] $66524625| $93508494| $1293486.19
Total Pasivo + Patrimanio $5103.406.221 96765281.10] S8184,113.56] $12618,124.23 S$17413 198 83
Encaje $269.011.24; $27312191| -860032.03| -3913816.93| -3239259524
Analisis da Rentablidad (Estados Financiarcs Parmanentes)
1 ) 3 I} 9
ROE General 2053% 24 41% 26.68% 27.78% 28.16%
ROE Extraordinanc 0.36% 0.39% 0.38% 0.37% 0.35%
ROE Operativo 19.14% 23.08% 26.53% 29.55% 3224%
ROA 1492% 17.96% 20.74% 23.28% 2562%
Margen (BAIDIVentas) 14.82% 17.51% 19.568% 21.47% 22.39%
Costos Vanables-Vendida/Ventas 61.60% 61.60% 61.60% 61.60% 61.60%
Gasto de Ventas/Ventas 8.55% 6.67% 5.20% 407% 320%
Gastos Admirsstrativos/Ventas 3.38% 263% 2.05% 1.60% 1.26%
Otros Gastos de cperacitn/Ventas 5.26% 4.09% 3.18% 249% 196%
Depreciacién-Amortzacion/Ventas 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Impuestos OperativosVentas 6.35% T.51% 8.3%% 9.07% 960%
Velocdad (Ventas/AT) 101 1.03 1.06 1.10 1.14)
Rotacién de Materia Primas 000 0,00 0.00 0.00 0.00
Rotacion Praducio Semielaborado 000 0.00 0.00 0.00 0.00
Rotacion Producto Terminado 188 217 217 217 217
Rotacién Cuentas por Cabear 469 3.76 376 3 376]
Rotacion de los Actvos Flos 094 0.94 0.96 0.9% 1.02
Rotacion de los Activos Diferidos 000 0.00 0.00 0.00 0.00
Apalancamiento Financigro 428% 5.13% 5.80% 6.27% 862%
Leverage Fnanciero 14.92% 17.9%6% 20,74% 23.28% 2562%
Estructura de Capital 028 029 028 027 0.26
ROA + Apalancamiento Financiero 19.14% 23.08% 26.53% 29.56% 3224%
Margen x Velocidad 14.92% 17.96% 20.74% 23.28% 2562%
Levarage Financiero x Estructura de capital 422% 513% 5.80% 6.27% 6.62%
Sumatoria del Margen Sobre Ventas 100.00% 100.00% 100.00% 100.00% 100.00%
Fuente: Elaboracién propia
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Los impactos descritos se reflejan en las
rentabilidades proyectadas. Tanto el ROE
general como el ROA operativo, revierten su
tendencia y comienzan a incrementar,
principalmente por los aumentos en este
ultimo, ya que la contribucién de la parte
extraordinaria se mantienen bastante
constante. Como dicha tendencia lo indica,
la contribucién principal proviene de Ila
parte operativa, especialmente del margen
sobre ventas, el cual incrementa por la
disminucién en el costo de lo vendido y los
gastos fijos u operativos.

Estos aumentos en las productividades
(cuadro 6.20) son principalmente por cambios
en los flujos, representados por la
multiplicacién de las rotaciones por el saldo, lo

que proviene fundamentalmente por el
incremento en la operacién del negocio, lo
que resulta en un ampliacién en la produccién
o las compras, reforzado por los aumentos en
las ventas y las cuentas por cobrar, que implica
una mayor eficiencia en los procesos de
comercializacion y distribucién, asi como
también, en la fase de recuperacidn.

Estas mejoras se reflejan en Ia
competitividad auténoma y la
competitividad de punto de equilibrio. La
primera incrementa por todos los factores
antes  expuestos, y la  segunda
principalmente  disminuye  debido  al
incremento en el margen bruto, que
obedece a un aumento en las ventas, y
disminucién en los costos fijos.

Cuadro 6.20: Componentes de las productividades Proforma

Descomposicion de la Productividad
Productividad Nominal 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Produccidn $0.00 $0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Rotacion 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Saldo $0.00 §0.00 $0.00 $0.00 $0.00
Inc. PSE $0.00 §0.00 $0.00 §0.00 $0.00
(1+MBIV) 1.38 1.38 1.38 1.38 1.38
Insumos $4858 439.48| $6202.573.89| $8019,333.76] $10469 443 50| $13764 58501
Productividad Efectiva 1.1 1.16 1.20 1.23 1.25
Comercializacion y Distribucion $5406,541.27) §7219.190.38]  $9639,565.68| §12871.419.32] $17166,815.35
Rotacion 3.06 3.53 353 3.53 353
Saldo $1769.199.79) §2045.150.16] $2730.826.90| $3646.390.24| $4868,914.15
Insumos $4858 439.48) §6202.573.89| $8019,333.76| $10469.443.50| $13764,585.01
Productwidad Real 0.91 1.08 1.1 1.14 1.15
Recuperacion $4427 726 56| $6668.596.15] 58904 373.94] §11889,740.11] $15876,008.91
Rotacion 489 376 376 376 3.76
Saldo $1152,83560| $1917.540.16] $2560,433.14| §3418868.62| $4565111.45
Inc. CxC $978814.71| 3550504.22|  §735191.75| $981679.21 $1310,806.44
Insumos $4858 439.48| $6202.573.89| $6019,333.76| $10469.44350| $13764,585.01

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 6.21: Competitividad Proforma

Andlisis de la Competitividad Datos Corrientes

Competitividad Auténoma 1 2 3 4 5

Competitivdad Autbnoma Empresarial

3.90 4.04 3.98 3.97 3.96

Competitividad de Punto de equilibrio

374|370 370|369 369|

Vanabilidad de la Productividad de Punto de Equilibrio

Desviacion Estandar
Media
Indice de Variabilidad

0.03 0.03 0.03 0.03 0.03

0.98 0.98 0.98 0.98 0.98

0.97 0.97 0.97 0.97 0.97

Vanabilidad de La Productividad

Desviacion Estandar
Media
Indice de Variabilidad

0.01 0.01 0.01 0.01 0.01

1.00 1.00 1.00 1.00 1.00

0.99 0.99 0.99 0.99 0.994

Competencias y Atributos

Indice de Habilidades

3.00 3.00 3.00 3.00 3.00

Fuente: Elaboracién propia

En conclusidn la empresa deberia de realizar
esfuerzos por revertir las disminuciones
experimentadas en las productividades,
para mejorar su posicién competitiva, ya sea
por medio de mejorar las rotaciones en cada
una de las fases del ciclo operativo, o
disminuir los insumos, principalmente los
que se relacionan con los costos generales o
fijos de la administracion.

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

Al realizar esto, mejorara la rentabilidad de
la empresa, por medio de incrementos en el
margen y la velocidad, que a su vez,
incrementaran los flujos generados por la
operacién, disminuir la caja minima
operativa, aumentar el disponible y
comenzar a obtener excesos de caja o
indices de liquidez corrientes mayores que
uno, que sittan a la empresa en una mejor
situacién para multiplicar recursos y crecer.
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Capitulo VII

En este capftulo se describe brevemente
como el instrumento ICE ™ se puede
combinar con las habilidades gerenciales,
para propiciar mejoras considerables en Ia
competitividad auténoma empresarial, y
consolidar todos los beneficios que esto
conlleva, en la gestion del negocio.

Lo importante en este proceso, es como se
mejoran las habilidades gerenciales, que es
parte de la cultura y personalidad de la

empresa, asi como también, de las
habilidades y experiencia adquirida en el
transcurso del tiempo.

Por lo tanto, se recomienda realizar una
combinacién de transferencia de
conocimientos, y la asesoria en el sitio, para
que dichas habilidades y competencias se
conviertan en atributos permanentes, que
mejoren las destrezas y permitan tener
mejoras continuas en la administracion
de los recursos, e incrementen su
posicidon competitiva.

Grafico 7.1: Transferencia de Conocimientos (Trilogia Objetivo Habilidad Resultado)

Habilidad

Competencia

Objetivo

PYMES

Mejora
Administrativa

Permanente

Resultado

A

v

Atributo

Fuente: Elaboracién Propia
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Sistema de Transferencia de Conocimientos

Para la transferencia de los conocimientos
en las dreas identificadas (elementos
claves), se empleard una metodologia
(trilogia) objetivo-habilidad-resultado,
donde el resultado es el atributo®® que se
desea incorporar en la administracion y la
habilidad es el grado de competencia
adquirida frente al objetivo™°® propuesto.
Una vez incorporados la habilidad y el
resultado o atributo, se obtienen una
mejora administrativa permanente (ver
grafico 7.1).

Por lo tanto, los resultados obtenidos de la
parte cualitativa del instrumento de
diagndstico y clasificacion de las
habilidades, permitira orientar la formacién
y la asesoria a aquellos temas que necesitan
mejorar  dependiendo, del promedio
obtenido por cada una de las categorias
planteadas en dicho instrumento.

El trabajo debera realizarse de la siguiente
manera:

1. Ensefianza en el manejo del instrumento
en aula, conjuntamente con las
habilidades que se desean incorporar.

2. Asesoria en sitio en la implementacion
para  consolidar las  habilidades
(conocimiento por medio de Ia
experiencia) y lograr los atributos
deseados en las administracion de las
PYMES (resultados esperados).

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

Proceso de Aplicacién de los Instrumentos

El proceso de aplicacidon del programa de
fortalecimiento debe de contener los
siguientes pasos:

1. Diagndstico para la categorizacion de la
PYME vy la aplicacion de los instrumentos
(cuales instrumentos deben de aplicarse
y en que profundidad).

2. La categorizacion de las PYMES debe de
relacionarse con el riesgo involucrado e
incentivos adecuados, para que los
interesados acepten pasar por todo el
proceso de fortalecimiento administrativo
financiero, hasta convertirse en PYME
modelo (Ultima categoria dentro del
espectro de la clasificacién).

3. Preparacién en aula.

4. Asignacion de un consultor que
sepa manejar los instrumentos
desarrollados, y que tenga experiencia
en el giro de la PYME.

5. Implementacidn del instrumento en situ
logrando el resultado deseado.

6. Seguimiento y evaluacion como
retroalimentacion en el proceso.
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Proceso de Certificacion de los Consultores

Para el proceso de seleccion de los
consultores debe de seguirse los
siguientes pasos:

1. Cada consultor debe enviar su
curriculum  vitae, donde  pueda
comprobarse la experiencia solicitada,
dependiendo del sector donde este
aplicando el programa.

2. Debe de tomar el curso de capacitacién
para lograr la certificacion.

3. Debe de aplicar los conocimientos
aprendidos en una empresa
seleccionada y proporcionada por
la universidad.

El programa de capacitacion y certificacion
de los consultores consta de la siguiente
tematica, la cual estd relacionada con el
instrumento desarrollado:

Finanzas Bdasicas

Analisis de Estados Financieros
Productividad

Innovacién

indice de competitividad
Categorizacion

Instrumentos

@eoan T

De acuerdo a la categorizacion de las
empresas, desde la perspectiva cualitativa o
de atributos, se definen los siguientes
Temas y Consultorias:

1. Temas
a. Capacidades Directivas
b. Planteamiento Estratégico
¢. Finanzas Basicas

118

Andlisis de Estados Financieros
Gestidén de Inversiones

Decisiones de Financiacién

Gestién de Recursos Humanos
Sistemas y Manejo de Inventarios

i. Control de Calidad

Mercadeo y Ventas

k. Recursos Humanos

I. Comercioy mercados internacionales

Sm oo

Consultorias

Desarrollo del plan estratégico

Sistema contable

Sistema de informacién gerencial

Manual de organizacién

Manual de descriptor de puestos

Proceso de seleccion de Recursos

Humanos

g. Proceso de Evaluacidon de recursos
humanos

h. Proceso de deteccién de necesidades

de capacitacién del personal

Politicas de calidad

Sistema de control de calidad

S0 OO0 T

?T‘.—'.

Sistema de inventarios
I.  Proceso de seleccién de proveedores
m. Manejo y sistema de inventarios
n. Procesos de planificacion de Ia
produccién
0. Politicas de mantenimiento
p. Procesos productivos documentados
g. Estudio del mercado
r. Politicas de fortalecimiento de la

fuerza de ventas

s. Sistema de captacion de las
necesidades del cliente

t. Estrategia de mercadeo

u. Politicas de promocién y publicidad
Conocimiento de las leyes 'y
estdndares internacionales

w. Sistema de captaciéon de mercados
internacionales
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Proceso de Aplicaciéon de la consultoria:

Para la aplicacién de los instrumentos, y
como guia rapida, el consultor certificado
realiza los siguientes pasos:

1. Realiza el diagndstico mediante Ia
aplicacion del indice de competitividad y
diagnostico financiero por medio de la
herramienta ICE.

2. Categoriza la empresa dependiendo de
los resultados (ver cuadro 7.1)

3. Se determinan las capacitaciones vy
asesorfas que deben de aplicarse para
mejorar su nivel de competitividad

Cuadro 7.1: Sistema de categorizacién

Tabla de Clasificaciones

(1cuadro 7.2), dependiendo de los
resultados obtenidos en el diagndstico,
categoria establecida.

4. Se desarrolla plan de mejoramiento de
la competitividad.

En conclusidn, lo que se pretende con dicho
procesos es finalizar con un plan de
implementacion de las diferentes asesorfas,
que faciliten la ejecucién y control en su
implementacién, y que permita al
empresario identificar acciones concretas
para mejorar sus habilidades gerenciales, y
desarrollar estrategias que le permitan
obtener mayores niveles de competitividad.

Habilidades
gerenciales bajas 1.00 | Mayor o igual que | Promedio Menor que 1.50
Habilidades
gerenciales medias 1.50 | Mayor o igual que | Promedio Menor que 2.50
Habilidades
gerenciales altas 2.50 | Mayor o igual que | Proemdio Menor o igual que 3.00

Fuente: Elaboracién propia
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Cuadro 7.2: Paquetes de Asesoria

Habidades Gerenciales Bajas: Paquete de asesoria y Formacion

[Formacian Asesoria
Toma de decisiones Determénacion de las necesidades y requisitos el cliente
Conduccion de reuniones |dentificacion de los resultados o descripcidn de los productos
Planeacion estratégica Desarrollo de la cadena de valor
Gestion ambiental |dentificacion de los insumos
Responsabilidad social |dentificacion de los proveedores
Contabilidad Financiera Desarrollo de la estructura organica
Contabilidad gerencial Documentacion de los principales precesos
Analisis e interpretacidn de los estados financierc  Desarrollo del manual de organizacion y funciones
Presupuesto Identificacion de los puestos
Analisis de mversion Desarrollo del manual de descriptor de puestos
Recursos humanos Desarrollo del plan de capacitacion
Compras Desarrollo del catalogo de cuentas
Gestién de mventarios Desarrollo del sistema de contabilidad
Planeacion de la produccion Generacidn de los principales estados financiero
Control de a calidad Desarrollo @ implementacion ded sistema de evaluacién del personal
Mercadeo y ventas Desarrollo e implementacion del sistema de seleccion
Proceso de internacionalizacion Desarrollo @ implementacion ded sistema de compras
Mercadeo Internacional Desarrollo e implementacion del MRP
Requisitos para exportar Desarrolio e implementacion ded sistema de inventarios

Desarrollo e implementacion del plan de mantenimiento
Desarrollo e implementacion del contrel de calidad
Desarrollo del estudio de mercado

Desarrollo de [a estrategia de mercadec

Desarrollo del plan de mercadeo y ventas

Desarrollo ¢el plan de exportacién

[Fabiicaces Gerenciales Medias Faqueie de asesoria y formacidn

Formacion Asesoria
Planeacion estratégica Gestién de precesos de INNovacion
Andlisis de los estados financieres  Revision de los requisitos del cliente
Andlisis de inversiones Revision de ta cadena de valor
Gestion de &a innovacion Raevision de &a estructura organica
Gestion de B produccion Revisidn de ios m anuales
Contro! de calidad Actualizacion del plan de capactacion
Proceso de intemacionalizacion Revision del plan estratégico
Mercadeo Intermacional Comunicacion del plan estratégico
Requisdos para exportar Actualizacian e implementacion del los procesos de seleccion del personal

Actualizacion e implernentacion de los procesos de evaluacion del personal
Actualizacion e implementacion del plan de capactacion

Actualizacion del sistema de inventarios

Actualizacion del sistema de compras

Actualizacion del MRP

Actualizacion del sistema de contrel de calidad

Revision y actualizacion del estudio de mercado

Revision y actualizacian de ia estrategia de mercadec

Revision y actualizacion del plan de mercadeo y ventas

Revision y actualizacion del plan de exportacion
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[Formacion Asesona
Planeacion estrategica Investigacion y desarrolio
Analisss de los estados financieros Innovacion de productos
Andlisis de inversiones Desarrollo det plan de negocios de innovacidn
Gestidn de ia innovacdn Apertura o consoldacion de nuevos mercados
Gestdn de la produccion Apertura o consolidacion de mercados internacionales
Control de calidad
Proceso de internacionalizacion
Mercadeo internacional
Requisitos para exportar
Elaboracién Propia
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Capitulo VIII
Conclusiones y Recomendaciones

La investigacién desarrollo un indicador
de competitividad, basado en que dicho
término tiene una connotacién y
relacion con la expresién competir o
compararse. Si se define competitividad
como la capacidad de las empresas de
ser sostenibles y sustentables en el
tiempo, incrementando su
productividad, = con  niveles  de
rentabilidad y liquidez adecuados,
manteniendo o mejorando la calidad,
implica una comparacién consigo
misma, que tan bien se manejan las
competencias, atributos y habilidades
del ente empresa y como estos afectan
los nuimeros financieros, que son el
reflejo de decisiones que impactan
flujos empresariales™®.

Lo anterior sugiere que la eficiencia y la
efectividad con que se utilicen los
recursos, es esencial para obtener
resultados positivos de la
implementacion de la estrategia
seleccionada, obteniendo ventajas sobre
los competidores que permitan que su
producto sea preferido, ganado Ia
confianza del consumidor, lo cual se ve
reflejado en niveles de rentabilidad y
liquidez superiores, que permiten
sostenerse en el tiempo.

Por lo tanto, esto implica que obtener
incrementos constantes en la
productividad, resulta en un manejo
efectivo y eficiente cada vez mayor de
los recursos totales™ con que cuenta la
empresa para generar resultados, y

122

volverse mds competitiva con respecto a
si misma o con respecto a las demds
compafiias del sector o industria.

Esto sugiere que la competitividad
tienen varios componentes:
componente de habilidades, atributos
y competencias, que se ganan con la
preparacién y experiencia de sus
recurso humano, de la mejoria vy
optimizacién de los procesos vy
recursos tecnoldgicos, y los resultados
obtenidos en la aplicacién de estos
para desarrollar 'y aplicar una
estrategia diferenciadora, que le
permita obtener mejores resultados
comparado con periodos anteriores,
y le permita generar niveles
adecuados de rentabilidad y liquidez,
binomio indispensable para perdurar
en el tiempo.

Esto significa, que los resultados de los
anterior tienen que verse reflejados en
mejoras continuas y constantes del
factor de productividad, incorporando
una variable mds relacionada con la
variabilidad de los cambios que se
logren. Una empresa no puede ser
competitiva si los incrementos que se
logran son demasiado oscilatorios y
variables en el tiempo.

Por estas razones se cred un indicador
de competitividad, basado en conceptos
de productividad relacionados con el
ciclo operativo del negocio, el cual es el
corazdén de la empresa y punto clave
para la generacién de liquidez y
rentabilidad. Desarrollando de esta
manera el concepto de productividad
total, y sub productividades, asociadas a
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cada una de las fases que constituyen
dicho ciclo, denominando dichas fases:
produccidn, distribucidn y
comercializacién, y recuperacién, que
se relacionan con los inventarios de
materia prima, producto
semielaborado, producto terminado y
cuentas por cobrar.

La productividad total es el resultado
de la eficiencia y efectividad con que se
manejan los resultados y recursos
utilizados en dicho ciclo, y dependen
del peso que tenga cada una de las
fases en el resultado final, valorado a
precio de mercado.

Las productividades individuales o sub
productividades, se denominaron
nominal, efectiva y real, dependiendo de
su relacién con la produccién, venta y
recuperacion. La primera se relaciona
con la produccidn a precio de venta, la
segunda con las ventas y la tercera con
la cobranza. Se asume que los costos
involucrados se realizan desde el primer
dia y se mantienen constante durante el
ciclo operativo.

Luego se encontrd las relaciones de
estas productividades, con las
rotaciones, rentabilidades y liquidez,
concluyendo que si se incrementan las
productividades de cada una de las
fases, se incrementa la productividad
total, se incrementa la competitividad y
que esta debe de ser el resultado de lo
que la administracién realice con sus
habilidades obtenidas. Esto significa que
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10.

1.

12.

para mejorar la competitividad, hay que
mejorar las habilidades en el manejo de
la estrategia y su aplicacion.

Al mejorar la productividad via el
incremento de los resultados o
disminucién de los insumos, impactan el
estado de resultados en la parte
operativa, incrementando el beneficio,
aumentando el margen, que es parte
fundamental de la  rentabilidad
operativa. Si los resultados mejoran por
el incremento en las rotaciones o el
flujo, se mejoran la velocidad total o la
utilizacién de los activos en la operacién
del negocio, impactando de forma
positiva el rendimiento, el cual se puede
definir como el producto del margen y

la velocidad'.

Al mejorar la velocidad, primordialmente
por medio de la productividades de cada
una de las fases del ciclo de conversién
de caja, se disminuye el capital de
trabajo requerido, se requiere menos
caja operativa, aumenta la generacion de
flujo por medio de la operacién (al
aumentar margen y velocidad),
obteniendo  mayores  niveles de
disponible para hacerle frente con
solvencia a los compromisos de corto
plazo, poder multiplicar los recursos
para crecery ser mas competitivo.

La informacion necesaria para
administrar el modelo, provienen de los
estados financieros y una encuesta
donde determina el estado de las
habilidades y atributos entre categorias.
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13. Se desarrollé el modelo ICE (indice de

Competitividad Empresarial), que utiliza
como insumos los estados financieros, y
los resultados de la encuesta de
habilidades empresariales, y se obtiene
como resultado, el andlisis de Ia
competitividad,  cdlculo de |las
productividades, rotaciones, flujos,
saldos, andlisis de Ila rentabilidad,
estado de flujo de efectivo, andlisis del
capital de trabajo, y principales razones
financiera, tanto en datos corrientes

como constantes, que permiten
descubrir las razones del
comportamiento de la

competitividad auténoma y ofrecer
recomendaciones que impacten
positivamente dicha competitividad.

124

14. El modelo categoriza, dependiendo de

15.

16.

si el resultado estd por encima de la
competitividad de punto de equilibrio,
o por debajo de esta, en competitivo,
competitividad  de subsistencia vy
baja competitividad.

Si se pretende desarrollar un sistema
para medir la competitividad del
sector, se emplea el modelo ICE, para
una muestra de empresas y se
comparan con el promedio del indice
de competitividad.

El modelo brinda los resultados
esperados y provee una herramienta
practica y sencilla, para medir y mejorar
la competitividad a nivel empresarial.
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Notas

Doctor en Ciencias Econdmicas de La
Universidad Auténoma de Baja California,
México, Ingeniero Industrial Graduado de
la Universidad de Miami, Florida, con
estudios de postgrado en Ingenieria
Industria en la misma universidad,
Maestria en Administracion de Empresas
de la Universidad Francisco Marroquin, y
Maestria en Finanzas de la Universidad
Centroamericana José Simedn Cafias.

Conceptos vertidos en esta introduccidn
son tomadas de la investigacion previa
realizada por el autor, que considera una
continuaciéon de la misma. PYMES:
Competitividad, Dolarizacién y
Crecimiento Marco Tedrico Conceptual,
UFG, 2010.

Universidad de la Sabana Programa
Visiéon en Consultoria Empresarial vy
Econdmica

Formula presentada en el libro de
Fernando GAmez-Bezares sobre
decisiones financieras en la practica, en la
cual relaciona el ROE, ROA y la deuda.
Formula del apalancamiento financiero.

ROE=ROA + (ROA-)(FA/FP)

ROE= Rentabilidad sobre el patrimonio
ROA= Rentabilidad sobre los activos

I= Costo de la deuda

FA= Fondos Ajenos

FP= Fondos Propios

Diccionario Real Academia Espafiola

El Diccionario de la Real Academia
Espafiola define competir cuando de una
cosa se refiere, como “igualar a otra
andloga, en la perfeccion o en las
propiedades”
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10.

1.

12.

13.

14.

15.
16.

17.

18.

19.
20.

El Diccionario de la Real Academia
Espafiola define competir entre dos
personas como “contender entre si”

Concepto de productividad obtenido de
la literatura y modelo desarrollado por
David Sumanth

La bancarizacién, segun el informe del
Grupo DFC, se mide por el porcentaje de
crédito sobre el PIB

Grupo DFC, Acceso de las Pequefias y
Medianas Empresas al financiamiento,
Informe de trabajo, Marzo 2002, paginas
6-7

IDEM Marzo del 2002, paginas 1-3

IDEM Marzo del 2002, paginas 14-17

“Gestion financiera”. Jaime,
paginas 337-339
Gdémez-Bezares, “Decisiones Financieras
en la Prdctica”, Capitulo 7,
La financiacién

Loring,

Grupo DFC, Acceso de las Pequefas y
Medianas Empresas al financiamiento,
Informe de trabajo, Marzo 2002, paginas
18-25

IDEM Marzo del 2002, pagina 6

Conceptos vertidos en esta seccidn son
tomadas de la investigacion previa
realizada por el autor, que considera una
continuacién de la misma. PYMES:
Competitividad, Dolarizacidén %
Crecimiento Marco Tedrico Conceptual,
UFG, 2010.

Saavedra Garcia, Hacia una Propuesta
Metodoldgica para la determinacién de la
competitividad en la PYME

IDEM Saavedra Garcia
IDEM Saavedra Garcia

Modelo Matematico para el cdlculo de la
Competitividad en las PYMES
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21.

22.

23.

24.

25.
26.

27.

28.

20.

30.
31.

32.

33.

34.

126

Finanzas
Editorial

Schlageter 'y  Alonso,
Operativas: Un  Coloquio,
Limusa, Capitulo Il Pagina 21

Se hace hincapié en la parte operativa,
porque la liquidez puede tener origenes
en la parte extraordinaria de la actividad
empresarial

Refiriéndose al rendimiento como
beneficio o utilidades

Schlageter y Alonso, Finanzas
Operativas: Un  Coloquio, Editorial
Limusa, Capitulo I, Paginas 22-24

IDEM

Entendiendo rendimiento como el

beneficios sobre los activos, o el ROA

La creacion de valor es calculada por
medio del EVA, el cual se define como:
EVA=(r-WACC)Capital (tomado  de
Stewart, En Busca del Valor, Gestidn
2000, pagina 163) Economic Value Added
(EVA) es igual al rendimiento de las
inversiones realizadas menos el costo
promedio del capital multiplicado por el
capital invertido

Boddie, Kane, y Marcus, Principios de
Inversiones, McGrawHill, Quinta Edicidn,
Pagina 309

Schlageter 'y  Alonso, Finanzas
Operativas: Un Coloquio, Editorial
Limusa, Capitulo II, Paginas 24 y 25

IDEM Pégina 25

GOmez-Bezares, Decisiones Financieras en
la Prdctica, Capitulo 111

Maness y Zietlow, Short Term Financial
Management, South-Western, capitulo Il

Las cuentas espontdneas son aquellas
que sus niveles se mueven de acorde con
la operacién del negocio

Maness y Zietlow, Short Term Financial
Management, South-Western, capitulo Il

35.

36.

37

38.
39.
40.

41.

42.
43.

44.

45.

46.
47.

El ciclo de conversién de efectivo
comprende el tiempo que se tarda en
convertir desde que se invierte un ddlar
en materia prima hasta que se recibe el
primer ddlar de ventas

Concepto desarrollado originalmente en
su libro “Productivity Engineering And
Management”, McGrawHill, 1984

Sumanth, David J., “Administracién Para
La Productividad Total”, CECSA, 1999,
pagina 64

IDEM Pagina 68

IDEM Paginas 65-93

Dornberger, Utz, “Retos en la Gestién de
la Innovacién”, Diplomado: Gestién de la
Innovacién Basada en el Mercado, 2008,
Pagina 6

Sumanth, David J., “Administracién Para
La Productividad Total”, CECSA, 1999,
pagina 3

IDEM P3gina 12

Dornberger, Utz, “El Proceso de
Innovacién”, Diplomado: Gestion de la
Innovacién Orientada al Mercado, 2008,
Pagina 2

En las notas de Utz Dornberger el
involucramiento del cliente es uno de los
factores claves en la gestidon de la
innovacion

Dornberger, Utz, “La Gerencia de Ideas”,
Diplomado: Gestién de la Innovacion
Orientada al Mercado, 2008, Paginas 10-
23

IDEM Pagina 24

Dornberger, Utz, “ Price to Market
Management” 'y "Time to Market
Management”, Diplomado: Gestién de la
Innovacién Orientada al Mercado, 2008,
explica estos conceptos con mayor
claridad
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48. Becher, Uwe, explica el concepto de plan
de producto en las notas de material de
apoyo del Diplomado de Gestidn de la
Innovacién Orientada al Mercado, 2008

49. Universidad de la Sabana Programa
Vision en Consultoria Empresarial

Econdémica

50. Fases: Produccién, Comercializacion y

Distribucidn, y Recuperacion
51. IDEM Loring, Galan y Montero 2004
52. IDEM GOémez-Bezares 1994

53. La parte operativa del Estado de
Resultados es la que se relaciona con la
utilidad operativa antes de impuestos e
intereses. Comprende las ventas-Costos
variables o Costo de lo vendido—Costos

Fijos-Depreciacion.

54. Segun el flujo de entrada de la bodega de
producto terminado, corresponde al
producto terminado mds los costos
generales menos los incrementos en

dicha bodega:

IPT + PT + GG + Depreciacion— I” = Ventas

55. IDEM Loring, Galan y Montero 2004

56. Sumanth, David J. (1998), Productivity
Engineering and Management, McGraw-

Hill.

57. ldea tomada de David J. Sumanth,
utilizando diferente formula y concepto

58. Razdén de cubrimiento de los costos fijos

CF+Depreciacidn

esigual a:
MB

59. Cuando se menciona a valor de mercado,
significa a precio de venta no de costo

60. IDEM Loring 2004
61. IDEM Loring 2004
62. IDEM Sumanth 1999

63. Al trabajar con el ciclo se influye la
liquidez y la rentabilidad por medio de la

INSTITUTO DE CIENCIA TECNOLOGIA E INNOVCION (ICTI)

64.

65.

66.

67.
68.

69.

70.

71.
72.

administracién de los activos y pasivos
circulantes.

Jerusalmi, Claudio, Camacho, Micaela,
Triangulo de la Competitividad: Un
modelo de Medicion de la
Competitividad Empresarial, Hallazgos
empiricos Sobre Empresas Farmacéuticas
de EEUU, Universidad Catdlica
de Uruguay.

IDEM, Jerusalmiy Camacho (concepto de
desempefio)

Jiménez Ramirez, Manuel Humberto,
Modelo de Competitividad Empresarial,
Fundacién Universitaria Manuela Beltrdn,
Bogota Colombia.

IDEM Jiménez Ramirez

Diccionario de la Real Academia
Espafola, www.rae.es, define Ila
competitividad como la “capacidad de
competir o rivalidad para la consecucidon
de un fin”, mientras que competir lo
define como “contender entre si,
aspirando unas y otras con empefio a una
misma cosa o igualar a otra andloga, en
la perfeccién o en las propiedades”

Diccionario de la Real Academia
Espafiola, www.rae.es, define
auténomo” como que tiene autonomia o
que trabaja por cuenta propia, y
autonomia como condicidn que para
ciertas cosas no depende de nadie”.

Hay que tomar en consideracién que al
utilizar el método de los minimos
cuadrados, es necesarios realizar las
pruebas especificas de los residuos,
como normalidad, autocorrelacidn,
constancia en la varianza de los residuos
y constancia en los coeficientes.

Manteniendo todo lo demas constante

GOmez-Bezares, Fernando, Decisiones
Financieras en la Prdctica, Desclée
Brower, 1994.
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73. IDEM GOmez-Bezares 1994 94. IDEM Maness y Zietlow 2002
74. IDEM GOmez-Bezares 1994 95. IDEM Maness y Zietlow 2002
75. Lorin, Jaime, Galdn Herrero, Fuensanta, 96. IDEM Gamboa Gamboa 2008
Montero Romero, Teresa, Gestidn 97. IDEM Sumanth 1999
Financiera, Ediciones Deusto, 2°. Edicidn, 98. A esta relacion le denominaremos razdn
2004. de cubrimiento de los costos fijos
76. IDEM Loring, Galan y Montero 2004 99. Esta bodega comprende la bodega de
77. Las rotaciones pueden incrementarse ya materias primas y la bodega de producto
se por aumentos en los flujos o semielaborado
disminucién en los saldos, ambas al 100. IDEM Maness y Zietlow 2002
8 :gl;\:octlempoé 101. IDEM Maness y Zietlow 2002
. - 1
/ IDEM Gc?mez Bezares 994 102. IDEM Gmez-Bezares 1989
. - 1
79 omez ezaresj 994 . . 103. IDEM Gémez-Bezares 1989
80. Berman, Karen, Knight, Joe, Financial
. 104. IDEM Gamboa Gamboa 2008
Intelligence for Entrepreneurs: What You )
Really Need To Know About Numbers, 105. IDEM Gémez-Bezares 1989
Harvard Business School Press, 2008. Y 106. IDEM Loring 2004
Harvard Business Review, Guide To 107. IDEM Gémez-Bezares 1989
Finance Basics For Managers. 108. IDEM Loring 2004
81. IDEM Harvard Business Review 109. IDEM Loring 2004
82. Maness, Terry S., Zietlow, John T., Short 110. IDEM GSmez-Bezares 1989
Term Financial Management, Second 111. IDEM Gémez-Bezares 1989
Edition, South-Western, 2002. 112. IDEM Gémez-Bezares 1989
83. IDEM Maness y Zietlow 2002 113' |DEM Gémez-Bezares 1989
84. IDEM Maness y Zietlow 2002 114. IDEM Gomez-Bezares 1989
85. IDEM Lorin, Galdn y Montero 200 '
> ’ . y 4 115. Concepto tomado de Maness y Zietlow
86. IDEM Maness y Zietlow 2002 5003
87. IDEM Lorin, Galan y Montero 2004 116. IDEM Maness y Zietlow 2002
88. IDEM Manessy Z{etlow 2002 117. IDEM Loring, Galdn, y Montero 2004
89. IDEM Manessyy Zietlow 2002 118. IDEM Loring, Galan, y Montero 2004
90. Souza .Gu1marae's, Andre LU'Z’, No's'sa, 119. Gamboa Gamboa, Jaime, Administre su
Valcemiro, Working Capital, Profitability, Empresa de la Estrategia a la Prdctica:
Liquidity and Solvency of Health Care Finanzas, Tomo 2 Alfaomega, 2008.
Insurance Companies, Brazilian Business j
Review, Aug. 2010 120. DEM Gomez-Bezares 1994
’ 121. Duarte Schlageter, Javier, Fernandez
91. IDEM Souza y Nossa 2010 8
’ . . Alonso, Lorenzo, Finanzas Operativas: Un
92. De Gamboa Gamboa, Jaime, Administre Cologuio, Limusa 2007
Su Empresa de la Estrategia a la Prdctica: IDEM G ) 5 g
Finanzas, Tomo 2, Alfaomega, 2008. 122. c’)mez- €zares19°9
93. IDEM de Gamboa Gamboa 2008. 123. IDEM Gmez-Bezares 1989
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124.
125.
126.
127.
128.

129.

130.

131.

IDEM Gémez-Bezares 1989
IDEM Gémez-Bezares 1989
IDEM Gémez-Bezares 1989
IDEM Gémez-Bezares 1989

Concepto desarrollado por el autor para
referirse que existen dos tipos de
competitividad, la auténoma o de
comparacion consigo mismo o la del
sector, que es la comparacién con otras
empresas de la misma industria.

Concepto de productividad utilizado por
Sumanth cuando desarrollo el TPM, que
se compone de la productividad total y
parcial, basadas en los resultados totales
sobre los insumos totales y sobre los
resultados y cada uno de los insumos que
el definié en dicho modelo. EI modelo
desarrollado por el autor se basa en el
ciclo de conversidn de caja, y cada una de
las sub productividades a cada uno de las
fases o segmento de dicho ciclo.

Gentry, James A.,Vaidyanathan, R,
Wai Lee, Hei, A Weighted Cash
Conversion Cycle, Financial Management,
Spring 1990.

Santibafez, Javier, @ GOmez-Bezares,
Fernando, Nuevos Casos Prdcticos de
Inversibn 'y  Financiacién,  Desclée
Brouwer, 2005.
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132.

133.

134.

135.
136.

137.

138.

139.

140.

141.

142.

Estos costos son el consumo, mano de
obra directa y gastos indirectos de
fabricacidn

Término tomado del libro Estrategia
Competitiva de Michael Porter

En los flujos de efectivo no fue posible
utilizar la depreciacién, por lo que
pueden tener margen de error, por no
tenerla disponible. Asi mismo, cuando se
utilizan los activos, se manejan los
activos netos no los brutos por el efecto
de la depreciacion.

HBR, Guide To Finance Basics For
Manager, HBS Press Books, 2012
Disminuyen los costos variables y fijos,
que son parte de los insumos

Indicador de Competitividad Empresarial
Atributo segun el diccionario en derecho
son la propiedades o caracteristicas de la
entidad, segun Diccionario Wikipedia
Diccionario Wikipedia

Término y concepto de Fernando Gémez-
Bazares utilizado en su libro, Decisiones
Financieras en la Prdctica, de Desclée

Brower, publicado en 1989, en sus
primeras ediciones.
Concepto de productividad amplio

utilizado por David Sumanth, en su
Modelo Total de la Productividad.

IDEM Gémez-Bezares 1989
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ANEXOS

Anexo Uno: Instrumento de Diagndstico

Instrumento de Diagnstico
Cuestionana
Resutados ] 2 3 Cdificactn
Productindad Total Decrecints Canstante Crecente
Productidad Nominal Decrecenta Constanie Crecente
Productiidad Efectva Decrecinte Constante Crecienta
Productividad Resl Decreciente Constante Creciente
Rotackn Decrecinta Constanis Craciente
Rotacin Decrecienta Constanie Creciente
Rotackn Decreciante Constanie Crecierta
No.  |A. Categoria General
| Capacidad de Gestion
1 Capacidades Directivas Ne educactn Educacin Basica Educacnn Unwersitana
Tiene plan estratégico, pro
No tienen plan no Yo ufiiza parala toma de | Tiens plan estralégico y bo ufiiza
2 Plarteamento Estratégico esialigico dacisones para la foma de decsianes
3 Capacidad Negocadora No se negoca Existe capacidad nagocadera [Se negocia
no exsten politicas de | Existen politicas demedo | Existen palllicas de medio
4 (estion Ambiental medi ambente ambiente pero no s2 apican  |ambiente y 52 apican
no exsten politicas de. | Exishen pafiticas de RS pero
5 Responsabiidad Social RS o $e aglican Existen politicas de RS y se aplcan|
Il Capacidad de Organizacion y Administracion
Existe estruchra formal
No existe Estructurs  [identificaca pero no se Existe estruchra forma y fodo el
B Estructura Formal identificada Comunica la conoce
Se fene manual de descriptor |Se Sene manual de descripor de
Noexiste marual de  |da puestas, no se conoca y mo |pusstes, se conoce y se ackuaiza
7 Desoripior de puestos descoptor de puests  |se actualza penddcamente
Se fenen miscn, visiony  [Se Bienen mision, vision y
esiralegias pero no las conoce |estralegias, las concce el personal
No se bane misiin, visiin | persond, ni 52 revisan y 52 achualizaron o revisan cada
8 Cultura Empresarial y eslralegias globakes  |oaviddicamente cinoo afhos
Se fene un sishema d2
Se tiana sistema de informacion formal pera|Se benen un sistema e
9 Sitema de Informacion riormacién informa |mo se ulliza informacion formal y se ulliza
Se emten estados finanaerns
Noseemfanestados [paronose utiizanparala  |Se emiten estados financiencs y s
10 [Contabildad y Finanzas financieros foma de decsionss izan para la toma de dacisiones
11 Método de Cortrol No existe auditona Existen audtora intema Existe auditona infema ¥ extema
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[Il. Recursos Humanos
Exste un mélodo de seleccion
Noensieunmétodode (depersondl, perono  [Eniste un médodo de sefeoridn de
12 |Méfodo de Seiecdion seleccion formal se apica |y 5e apica
Se valla al personal y s2 utlaa
Se evatia perono s2 uilaa  (para okorgar inoenfivas
13 |Mélodo de evaluacin No 52 evalia & personal |para rechir promociones  |promiciones
O detectan necesiades
No se capalacta al pefddicaments y se
14 |Capactacin del Personal persond Se utiiza como promocknes  {cagacita al persoral
No s revisan o Se revisan, se actuaizan pero)Se revisan, se achudizan y se
1§ |Capacdad requisitos del pueshd  [no se capacita al persoral  foapacita al persondl
IV, Gestion Financiera
16 [Capacdad de Generar Bengfico  [BAll menorauecero  |BAIl sl 8 02 BAY mayor que cero
17 |Gestin de achivos y pasvos circuiar]inc. CTN creckrte |No by incremento enel CTN |CTN decrecente
No se uikzamedodo de | Se ubilzan metodos no
enaluacion de adecuados peragvauar |52 utlizan ks métodos adecuaces
18 |Gesbin de mersionzs Inversiores de LP inversiones de LP {para evaluar imversiones de LP
Se utiiza el oxsto promedio
Sohoseulifzalatasade  ponderado de fos recwsos para
No se gestiona la inferés para la foma de elagir 2 fuente de finandamiento
19 |Geshin de &2 Franciacidn financacin decsiongs alecuada
Se utiiza como medo para
Prremeniar (a5 rentabloaces
2 [Manzp de la deuda Nose ufifzala deuda | Se utifza por faka dz recursas | (zpalancamiento financiero)
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V. Innovacion

l Se rwesiga y se formalizan los
2 [Investigacin y Desarmolio No se vestiga Seinvestiga casuaimente  |resubados
Existen equipos de imavaccn
formales y s reren
22 |Cultwa de Innovacin No exste Existen informamente iodcaments
B, Capacidad Productiva
No exsien crteros para Se selecciona por criterios pee
2B IApovsionamienty seeccionar proveedores | Se selecoionan poroosty  |establecidos
lNohavsimde Sellemunmdpomndol&leraconhddemysim
24 Manzo de ks Inventars inientanos de fchas de formal d2 inventarios
Se aplka JIT o Leaning
manufachuring 0 cuslquer sistema
3 |sslema de invenkarios No exsie sistema Exste un sisiemainformal  |de reduccion d2 inveniaris
Se planifica basado en la demanda
No exste panifcacion de |Se planfica besado en exierna y exste un sistema formal
% |Panifcacion de fa prodcitn  |la producciin dermendas nlemas (NRP)
Se mantiensn cuando existen |Se realza un mantenimiento
21 |Mantenimizn {No s da mantenimiento |desperfectos preventio penodico
Se concce y se uilza para futuras
28 |Capacidad d2 produccin Se desconoce Se conooz pero nose Uiiiza  |exensiones
Existen polificas y conlrokes que se
No exsten controles o2 | Existen poliicas perorose  |ejeroen y apican, derivando en
29 |Asequramienta de fa caldad cakiad anikan ni se ulitzan aooknes ourectivas
tenen documentados fos
Sefienen documentadas los - {procesns, oon los respectinos
No se fenen DIO0ES0S pero no se utiizan,  [recursos, se achualizan y se utizan
0 |Proceso documentados i 58 ahialzan para optimzarks
Exisien controles para identficar
Seconooencontoks 0 cuetlos de boteda y se utizan para
3 |Controf de ks procesos |No hay controfes licas, pero no 92 aplican  [tomar aociones cormectivas
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C. Capacidad de Distribucion y comercializacion
% |Penelracion de mercado Decrementando Congtarte |Incrementando
No se redfizan campafias
de promocion o Se reaizan canparias Se realizan campafas constantes y
3 [Promocion y publicidad publcidad esporadeas peritdicas
No existen canales o2
W [Cubrimento distrbucin estakiecdes |Cubnmiento d2 algunas 2onas |Cubrimiento casi total
Corstantemente se realizan
No sé capacta la fuera reunones y capachaciones para
% |Fordezadelafuerzade vertas  |de ventas Se capacka esporadicaments foriaiecer [a fuerza de ventas
Exsten mecansmos fomales pera
Existen mecanismis no detectar necesidadss o requsios
36 [Conocimienko dal clente No existen mecanismes  [formales del chenie
31 |Eshrategia de mercaden {Noexiste estraiege | Estraiega por oosto Esvategia de dderenciaciin
D, Capacidad de Intemacionalizacion
Existen personas que hatian |Si exisie persanaly gerencia de
38 |Preparaciin ol Recurso Humano  [Nose hablaelidioma  [ef idoma r2cursos humanos
No se canoos los Se han reafizadn estudios g
39 |Conocimienfo de los mercados | mercados Se conccen de forma informal |mercado
No sé tienen Sé tienen rhermedianios y
40 [Distribucson intemackonal distrbudores Se henen infemediancs distrieidores directos
41 |Aspecios legales 10 58 0N0CEN Se conocen Se ienen asescres
E_Capacidad de Gestionar endeudamiento
42 |Generacion de fuidez (GFO menor quacere  |GFO=0ero GFO mayar que cero
Relaotn dewda Retacion dewsa paimano menor
43 |Capacidad de endeudamiento  {pafrimonio mayoe que 3 |Relacion deuda patimanio = 3{que 3
Disporible menor que
44 [Cubrimento 6 [a deuda PCf Disponiie=PCi Dispantle mayor que el PO
45 |Capacidad de pago ILC mencr que t 10=1 ILC mayor que 1
Total
Pramedo

Elaboracidén Propia
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