ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DE CHIMBORAZO

FACULTAD ADMINISTRACION DE EMPRESAS
CARRERA ADMINISTRACION DE EMPRESAS

VALORACION ECONOMICA FINANCIERA DE LA EMPRESA
MUNDO DE PAPEL DEL CANTON RIOBAMBA, PROVINCIA
DE CHIMBORAZO, A TRAVES DEL METODO DE FLUJO DE

CAJA DESCONTADOS.

Trabajo de Titulacion

Tipo: Proyecto de Investigacion

Presentado para optar el grado académico de:
LICENCIADO EN ADMINISTRACION DE EMPRESAS

AUTOR:
LUIS ANDRES ZHINDON PALACIOS

Riobamba — Ecuador
2023



ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DE CHIMBORAZO

FACULTAD ADMINISTRACION DE EMPRESAS
CARRERA ADMINISTRACION DE EMPRESAS

VALORACION ECONOMICA FINANCIERA DE LA EMPRESA
MUNDO DE PAPEL DEL CANTON RIOBAMBA, PROVINCIA
DE CHIMBORAZO, A TRAVES DEL METODO DE FLUJO DE

CAJA DESCONTADOS.

Trabajo de Titulacion

Tipo: Proyecto de Investigacion

Presentado para optar el grado académico de:
LICENCIADO EN ADMINISTRACION DE EMPRESAS

AUTOR: LUIS ANDRES ZHINDON PALACIOS
DIRECTOR: ING. LETTY KARINA ELIZALDE MARIN

Riobamba — Ecuador
2023



© 2023, Luis Andrés Zhindon Palacios

Se autoriza la reproduccion total o parcial, con fines académicos, por cualquier medio o

procedimiento, incluyendo la cita bibliogréafica del documento, siempre y cuando se reconozca el
Derecho de Autor.



Yo Luis Andrés Zhindon Palacios, declaro que el presente Trabajo de Titulacion es de mi autoria
y los resultados del mismo son auténticos. Los textos en el documento que provienen de otras

fuentes estan debidamente citados y referenciados.

Como autor asumo la responsabilidad legal y académica de los contenidos de este Trabajo de
Titulacion; el patrimonio intelectual pertenece a la Escuela Superior Politécnica de Chimborazo.

Riobamba, 23 de agosto de 2023.

-
Ve
FEw g
o T

Luis Andrés Zhindon Palacios
C. 1: 030272820-9



ESCUELA SUPERIOR POLITECNICA DE CHIMBORAZO
FACULTAD ADMINISTRACION DE EMPRESAS
CARRERA ADMINISTRACION DE EMPRESAS

El Tribunal del Trabajo de Titulacién certifica que: El Trabajo de Titulacion; Tipo: Proyecto de
Investigacion, VALORACION ECONOMICA FINANCIERA DE LA EMPRESA MUNDO
DE PAPEL DEL CANTON RIOBAMBA, PROVINCIA DE CHIMBORAZO, A TRAVES
DEL METODO DE FLUJO DE CAJA DESCONTADOS, realizado por el sefior LUIS
ANDRES ZHINDON PALACIOS, ha sido minuciosamente revisado por los Miembros del
Tribunal del Trabajo de Titulacién, el mismo que cumple con los requisitos cientificos, técnicos,

legales, en tal virtud el Tribunal Autoriza su presentacion.

FIRMA FECHA

TR
:_.'.;:H. -neiﬁ’é:ﬂ D)
Ing. Jazmin Isabel Garcia Guerra 2023-08-23
PRESIDENTE DEL TRIBUNAL

Y o AF

Ing. Letty Karina Elizalde Marin (\ L @ Bhda 2023-08-23
DIRECTORA DEL TRABAJO DE ;

TITULACION

Ing. Carlos Fernando Veloz Navarrete 2023.08.23
ASESOR DEL TRABAJO DE e

TITULACION




DEDICATORIA

Dedico este trabajo a Dios por darme la sabiduria, fortaleza, salud y responsabilidad para los mis
metas y objetivos académicos.

A mi familia que son el pilar fundamental y la razon de ser para el cumplimiento de este anhelo,
sin importar las adversidades y limitaciones, siempre han estado en los mejores y peores
momentos para levantarme, darme animos y hacerme entender que con esfuerzo y sacrificio todo
es posible.

Luis



AGRADECIMIENTO

Agradezco a Dios por permitirme cumplir una meta mas en mi vida, por permitirme alcanzar un
objetivo profesional, por darme la fuerza para no desistir y darme la sabiduria para culminar

exitosamente mi carrera universitaria.

No hay palabras para agradecer a mi familia en especial a mi padre Bolivar Zhindén quien
arduamente se ha esforzado darme todas las herramientas necesarias en la vida universitaria, a mi
madre Samanta Palacios por ser mi apoyo incondicional, a mi hermano Matias por ser quien me

motivo a ser mejor persona y mi tio Jaime por encaminarme en el camino del bien.

Agradezco a la Escuela Superior Politécnica de Chimborazo por todas las ensefianzas impartidas
y especialmente a mi tutor la ingeniera Letty Elizalde quien estuvo alentandome y ensefiandome
dia a dia para realizar un excelente trabajo de titulacion.

De manera especial agradezco a la empresa Mundo de Papel, a su Gerente la ingeniera Gladys
Gavidia y a todo el personal de la organizacion por brindarme su confianza y respaldo total en la
elaboracién del presente trabajo.

Luis

Vi



INDICE DE CONTENIDO

INDICE DE TABLAS ..ottt ettt ettt en s neeees Xi
INDICE DE ILUSTRACIONES .......ooiititiieieseteee et es sttt s s s Xiii
INDICE DE ANEXOS ...ttt ittt es sttt sttt s s seses sttt Xiv
RESUMEN .....coouiiitititetetee ettt ettt n sttt e ettt es s s s e s n et ettt es s XV
F N =S 127N R XVi
INTRODUGCCION ..ottt ettt en s, 1

CAPITULO I

1. PROBLEMA DE INVESTIGACION ......ovioiieeeeeee oot 3
1.1 Planteamiento del problema... ..o 3
1.1.1. Limitaciones y delimitaCioNeS ..........ccveiiiiiiiiiieiie e 4
112 Problema general de INVEStIgaCion ...........ccccueiiiiiiiiiieie e 5
1.1.3. Problemas especificos de investigacion.............ccccveeviee e e 6
1.2. (O] o] 13 1Y SRRSO 6
121, ODBJELIVO GENEIAL.....cciii it e e nrae e naaas 6
1.2.2.  ODbjetivos 8SPECITICOS ...iiivviiiiiieiiie ettt ae e 6
1.3. JUSTITICACION ...ttt 6
131, JUSHIFICACION TEOTICA. .. .evveieiiiiie ittt 6
1.3.2.  Justificacion metodolOgiCa ..........cccviiiiiiiiiii e 6
1.3.3.  JUSHTICACION PrACHCA.......cciiiieiiei ettt e e saaee s 7
1.4. 108 @ AETENUEN ... 7

CAPITULO II

2. MARCO TEORICO ......coiieiiieeeeeetee ettt 8
2.1. Antecedentes de INVESTIGACION.........c..coiiiiiiii e 8
2.2. RETErENCIAS TEOIICAS. ... eivviiiiieiie ittt st snee e 11
2.2.1. Definicion Valoracion de EMPresas ........cccecovveeiiieeiiiee it sine e 11
2.2.2. Motivos 0 razones para valorar UNa MPIESaA..........cccuveeiiureeiieeiiireesireeesreesirneesneeas 11
2.2.3. Métodos para la Valoracion de EMPresas.........cooovveveeeiieiecie e 12
2.2.3.1. Métodos Basados en el Balance (Valor Patrimonial)...........ccccoovvviiiiniieeiieiieennn 13
2.2.3.2. Método Basado en la Cuenta de ReSUltados...........cccuervrriienienieeieenie e 14
2.2.3.3. Métodos mixtos, basados en el fondo de comercio 0 Good Will...........cccoeeieeeeeeennnnn. 15

Vii



2.2.3.4. Métodos basados en el descuento de flujos de caja..........cccevverieiiiiiiciieiiiiee 15

2.2.4. RAZONES FINANCIEIAS ... uei i iiee ittt e e e nee e e s 16
2.2.4.1.  Indicadores de LIQUITEZ .........ccuiiiieiiieiiiiiie e 17
2.2.4.2. Indicadores de ACHIVIAA . .........cccuieiire e 18
2.2.4.3. Indicadores de ENdeudamiento..........ccccccvvirireiiiee i ese e 20
2.2.4.4. Indicadores de rentabilidad............ccceeiiieiiiiiie e 21

CAPITULO 11l

3. MARCO METODOLOGICO.......ocuiiiiieiisiieieeee e 23
3.1 Enfoque de INVESTIGACION........iiiiiiiiiiiiiie e 23
3.1.1. ENfOque CUBITALIVO .......couviiiiiiiciie e 23
3.1.2. ENfoque CUBNTITALIVO.........ooviiiieiieiiceie e 23
3.2. NiVel de INVESTIGACION ......cceeiiiiiii e e 23
3.2.1. INVESLIGACION ESCIIPLIVAL ... ..uvitiiiieiiicie e 23
3.2.2. INVESLIgACION EXPIICALIVAL ........eiviiieiiiiie i 24
3.2.3. INVESLIgACION 08 CAMPO......cciiiii ettt aaae e 24
3.3. DiseNo de INVESTIGACION ........cccvviiiiii et 24
3.3.1.  Segun la manipulacion de la variable..............ccccooviieiiii i 24
3.3.1.1.  NO EXPErIMENTAL ....ooiiiiiiiiie it 24
3.3.2.  Segun las intervenciones en el trabajo de campo.........cccceevee e, 25
3321, THANSVEISAL ...ttt 25
3.4. THPO A& ESTUIO ... .eeiiiiee it st e e srre e s ere e 25
3.4.1. TR or 1 oL O PRSP 25
3.5. PODIACION Y MUESTIA .....oeiiiiciie e s e e ree e snree s 25
3.5.1. PODBIACION & ESTUTIO ... eovveiiiieiie e 25
3.5.2.  Selecciony Tamafio de 1a MUESEIA ........ccecvviiiiiiii i 27
3.6. Meétodos, técnicas e instrumentos de iNvestigacion ...........ccccevvveeiieeciiee e, 27
3.6.1. IMIBLOTOS ...ttt ettt ettt st et et e st e e beenneeenee s 27
3B. 1L ANAIITICO covvieiie e enee s 27
TG0 O ] < oo RS UPRPSORRRPR 27
3.6.1.3.  DBUUCTIVO....ceuvieiiieeiiie sttt ettt ettt et eere e st e e b e sreeenneenneeenneas 27
K T T - Tot o] o T RSP UPR PSPPSR 28
3.6.2. 1. ODSEIVACION .....ciiiiiieiiie ettt et e et e b e ane e ne e e enaeens 28
A = 011 =1V 1] - SRS 28
3.6.2.3.  ENCUBSEA ....eiiiiiiit ettt e et e e et e e ek e e et e e e aab e e e e nnes 28
3.6.3. INSEIUMENTOS ...ttt ettt e e ettt e e s bbn e e e e e bbeeeeaaes 29



LS TR T T TN = W o [l = gL =L/ = T 29
I T O U 1) A o] 1= [ TR 29

CAPITULO IV

4, MARCO DE ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS............... 30
4.1, (R T U] | = (o [0 LT PPPRRTT 30
411, ANALISIS 08 FESUITAUODS .....oeeeeeeeeeee e, 30

4.1.1.1. Analisis e interpretacion de resultados de la entrevista a la gerente de la empresa..30

4.1.1.2. Andlisis e interpretacion de resultados de la encuesta dirigida a los clientes internos

A 18 BMPIESA . ...t 32
4.2. DiscUSION A rESUITATOS. .......cviiiiiiiiieiccee e 37
4.2.1.  Anadlisis de la discusion de resultados ...........cccceoeiiiieiinin i 37
4.2.1.1. Andlisis general obtenido de la entrevista a la gerente de la empresa...................... 37

4.2.1.2. General obtenido de las encuestas aplicadas a los clientes internos de la empresa ..37

CAPITULO V

5. MARCO PROPOSITIVO ...ttt 38
5.1. [ 0] 01U LTS - U PRSP 38
5.1.1.  ODbjetivos de 1a PropuESIa.........cccueeiiiiieiiiie et 38
5.1.1.1.  ODJEtiVO GENETAL.......ccviiiiiie ettt e rra e 38
5.1.1.2.  ODjetivos €SPECITICOS .. .eciiviieiiii ittt e 38
5.1.2. Descripcion de la empresa Mundo de Papel ..........ccocoeeiiiiii e 39
5.1.2. 1. LOCAIZACION. ....cviiiiii ittt ettt e 40
5.1.2.2.  Productos COMErCialiZados. ..........cvuiiiiiiiiieiie et 40
5.1.3. Diagnostico situacional de [a emMpPresa.........cccveeveiiiie e 45
5.1.3.1.  MOGEIO PESTEL.....cciiiiieieiieiie ettt sttt e st sna e s 45
5.1.3.2. Evaluacidn de factores internos Y eXIEINOS .........c.ccivvveeiieeiiiee e e e e riee e 48
5.1.3.3.  Determinacion del FODAL.........oo ittt 50
5.1.4.  Analisis e interpretacion de los estados finanCieros..........ccoccevvvveevieecciec e, 51
5.1.4. 1. EStad0s fINANCIEIOS ......eeiuiiiiieiiieiiie ittt sttt st e e eeseeesneeanneens 51
5.1.4.2. Analisis horizontal y vertical del Balance General..............ccccccovvieiiieciiie e, 54
5.1.4.3. Analisis horizontal y vertical el Estado de Resultados..............cocveevveeiineeiiiieeiineen, 62
5.1.4.4. Andlisis e interpretacion de las razones finanCieros............cccevvvereeiiriieeneesie e 66
5.1.5.  PrOPUESEA tECNICA. ... eivieiiieiiieeiiesiee sttt siie sttt et reeesee et e sneesseeenneesneeanneens 72



5.1.5.1. Valoracion economica - financiera de la empresa Mundo de Papel basada en el método

del flujo de caja deSCONTAUDS. ........cvveireeriiiiii ettt 72
5.1.6. Determinacion de estrategias FINANCIEras..........cooeiviieiiiiiiieieeceee e 82
5.1.6.1.  Planificacion FINANCIEIA . .......cccuviiiiiiiiieiiiiie et eree ettt eaae e e s eaaae e 82
CAPITULO VI
6. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES .....ccooiiiiieie e, 88
6.1. (O70] o Tod 11 15] o] o L-T TR 88
6.2. RECOMENAACIONES ..ottt e e e e e e e e e e e e e e eaaes 89
BIBLIOGRAFIA
ANEXOS



INDICE DE TABLAS

Tabla 3-1:
Tabla 3-2:
Tabla 4-1:
Tabla 4-2:
Tabla 4-3:
Tabla 4-4:

Tabla 4-5:

Tabla 5-1:
Tabla 5-2:
Tabla 5-3:
Tabla 5-4:
Tabla 5-5:
Tabla 5-6:
Tabla 5-7:
Tabla 5-8:
Tabla 5-9:

Tabla 5-10:
Tabla 5-11:
Tabla 5-12:
Tabla 5-13:
Tabla 5-14:
Tabla 5-15:
Tabla 5-16:
Tabla 5-17:
Tabla 5-18:
Tabla 5-19:
Tabla 5-20:
Tabla 5-21:
Tabla 5-22:
Tabla 5-23:
Tabla 5-24:
Tabla 5-25:

Cuadro de 1a PoBIACION .........coiiviiiiii e 26
Colaboradores INLEIMOS..........coiiuieei e ebre e s e e e s rrbeeeeeaes 26
¢la empresa cuenta con informacion financiera?...........ccccovvvevieiie s, 32
Considera necesario realizar una valoracion econémica financiera.................. 33
Le gustaria conocer la situacion financiera real de la empresa..............ccceueuee. 34

La empresa cuenta con estrategias financieras que permitan el mejoramiento
continuo de su rentabilidad............ccooveiiiie i 35

Es necesario realizar y aplicar nuevas estrategias financieras que permitan

mejorar la rentabilidad de la emMPresa ..o 36
Factores del Macro €NtOINO .........ccvveiieeiiieeciee e e s 45
Factores del MiCro eNtOIN0.........cocviveiiie e 47
Matriz de evaluacion de factores INtern0S ...........cceecvevieeiieeneecie e 48
Matriz de evaluacion de factores eXternoS ..........cccevvevveerieereesie e 49
MaALFIZ FODA. ..ottt 50
Balance General..........coooiiiiiiiiei e 51
Estado de ReSUITAAOS ..........ccceiiiiiiiiiiiice e 53
Analisis Horizontal del Balance General ............cccoovviiiiiiiiieiie e 54
Andlisis vertical del Balance General ............cccoooeviiiiieiiiiiicii e 59
Analisis Horizontal del Estado de Resultados ............cccovvvviiieiniiiineniieiienenn 62
Andlisis Vertical del Estado de Resultados ...........cccceevieiiieiiiiiiiniie e 64
Indicadores de LiQUIEZ ...........coovveeiiiiiiie e 66
Indicadores de ACLIVIA............coiviiiiiiiiiii e 67
Indicadores de Endeudamiento...........cooveiieiieiiiiiin e 69
Indicadores de Rentabilidad .............ccoovieiiiiiiiiiiii e 70
ComMPONENLES Y TUBNLES ....eeiiiiec it 73
Proyeccion de ingresos, COStOS Y gASLOS ........ceiveeiiveeeiieeeiireesrreesreeesireeseee e 76
Depreciacion VENICUIOS .........cccviiiiiiiiiec it 77
Depreciacion equipos de COMPULO ........ecoiveeiiieie i 77
Depreciacion MUEbIES Y ENSEIES .......ccvviiiieeiiee e 78
Depreciacion acumulada ............cccoveiiiiiiiii i 78
AmMOrtizacion cuentas DANCAIIAS .........ccvuveruieiiriiieee e 78
L [0 (=3 o= - SRR 79
Valor actual flujos d& CaJa.......ccccvveeeiiiiiiee e 80
Valor de la empresa método flujo de caja descontados............ccceeveervereennnnns 81

Xi



Tabla 5-26:
Tabla 5-27:
Tabla 5-28:
Tabla 5-29:
Tabla 5-30:

Valor de la empresa método contable ............cccooviiiiiiiiiiii e, 81
Estrategias de LIQUIARZ ........c.oovveiiiiiiiiieeie e 82
Estrategias de aCtiVidad...........ccveiiiiiiiiieiicee e 84
Estrategias de endeudamiento ...........ccoovieiiiiiieiienie e 85
Estrategias de rentabilidad.............cccooviiiiiiiiici 86

Xii



INDICE DE ILUSTRACIONES

lustracion 1-1:
llustracion 2-1:
llustracion 2-2:
lustracion 2-3:
llustracion 4-1:
llustracion 4-2:
lustracion 4-3:

llustracion 4-4:

llustracion 4-5:

llustracion 5-1:
llustracion 5-2:
lustracion 5-3:
lustracion 5-4:
lustracion 5-5:
lustracion 5-6:
lustracion 5-7:
lustracion 5-8:
lustracion 5-9:
lustracion 5-10:
lustracion 5-11:
llustracion 5-12:
llustracion 5-13:
llustracion 5-14:
llustracion 5-15:
llustracion 5-16:
lustracion 5-17:
lustracion 5-18:
lustracion 5-19:
lustracion 5-20:

lustracion 5-21:

UDIcacion GEOGIAICA ........ccoveiuieiiiieie e 5
Motivos 0 razones para valorar Una eMmpPreSa ........ccoocvvereerverieeeieesieesineens 12
Método para la valoracion de empresas. ........ccoovvvererieneniieieeie e 12
RAZONES FINANCIEIAS ......viiiieiiiicie e 17
Informacion financiera de [a emMpPresa:........oocoevvieieiieninieniee e, 32
Considera necesario realizar una valoracion econdmica financiera ........... 33
Le gustaria conocer la situacion financiera real de la empresa: ................. 34

La empresa cuenta con estrategias financieras que permitan el mejoramiento
continuo de su rentabilidad ...........cccoveeiii i 35

Es necesario realizar y aplicar nuevas estrategias financieras que permitan

mejorar la rentabilidad de la empresa.........cccveveviiiiiicne e 36
Estructura organica de la empresa Mundo de Papel ..............cccoooveiieennn, 39
CUAdernO UNIVEISILAIIO. .......eciveeiiiee et e e ae e 40
I o] 72U PP USRI 41
Marcadores de COIOTES .........couiiiiiiiiiiieiie e 42
PINtUras de COIOTES.......couiiiiiiieiii it 42
CarPELaS Ad ... 43
PaPEl DON.......ooiiiiie i 43
Carpeta de OfiCINA.........cciiei i 44
CalCUIAAONE ... 44
CiNta PAra FIESTAS ....civvviiiiei it st e e 45
Analisis horizontal del ACHIVO.........ccccvviiiiiiiiei e 56
Analisis horizontal del PaSiVO ...........ccoviiiiiiiiiiieic e 57
Anélisis horizontal del Patrimonio ...........cccceviiiiiiiieiie e 58
Analisis vertical del ACHIVO.........cocviiiiiieii e 60
Analisis vertical del Pasivo y el Patrimonio..........c..ccccceevvieiiiie e, 61
Anélisis horizontal del Estado de Resultados.............cccevveiiriieiiiennnne 63
Andlisis vertical del Estado de Resultados.............cccceeveiiiiiiniiieiiiennn, 65
Indicadores de LiQUIdEZ.........cccuveiiuiieiieiicie e 66
Indicadores de ACtIVIAd ..........ceeriiiiiiiieiie e 68
Indicadores de ENdeudamiento ..........ccooovveiieiiriieeiie e 69
Indicadores de Rentabilidad ...............cccooiiiiiiii i 71

Xiii



INDICE DE ANEXOS

ANEXO A: GUIA DE ENTREVISTA
ANEXO B: CUESTIONARIO PARA LOS COLABORADORES INTERNOS

Xiv



RESUMEN

El presente trabajo de investigacion denominado valoracion econdmica financiera de la empresa
Mundo de Papel del cantén Riobamba, provincia de Chimborazo, a través del método de flujo de
caja descontados tuvo como objetivo determinar el valor real de la organizacion. Para el desarrollo
de la investigacion se utilizaron herramientas como la entrevista a la Gerente general y encuestas
a los clientes internos, y gracias a dicha informacién se pudo conocer los procesos que se
realizaban y las deficiencias en la ejecucion y resultados de estos procesos, de tal manera se
conocid cual es la idea que tienen los trabajadores del tema financiero en la empresa y la postura
de la alta direccién con relacion a la tematica investigativa planteada. Por consiguiente, se realizé
un diagnéstico situacional que determiné los factores internos y externos que inciden en el
funcionamiento de la organizacion y se realiz6 un anlisis e interpretacion de los estados
financieros, los cuales sirvieron para conocer a detalle los graves problemas financieros que
mantiene la empresa Mundo de Papel. Ademas, se realiz la valoracién econémica financiera de
la organizacion teniendo como base formulas basadas en datos financieros reales como es el caso
de la inflacion en Ecuador, los bonos del estado ecuatoriano, los bonos de tesoro de los Estados
Unidos, la beta del sector comercial, entre otros. Dando como resultado un valor de la empresa
en base al flujo de caja descontados en el afio 2021 de $ 111.044,85 a diferencia de la valoracion
con el método tradicional que en el afio 2021 fue de $ 37.751,83. Para finalizar, se realizo la
determinacidn de estrategias financieras, las cuales tenian como finalidad mejorar los indicadores
financieros clave de la organizacion. En conclusion, se determina que la valoracion econémica
financiera a través del método de flujo de caja descontados permiti6 a la empresa revalorizarse o
a la vez conocer su valor real y de la misma manera la aplicacion y ejecucion de las estrategias
financieras tendrd como propdésito mejorar la rentabilidad de la organizacion en los proximos 5

anos.

Palabras clave: <VALORACION DE EMPRESA>, <VALORACION ECONOMICA
FINANCIERA>, <ESTRATEGIAS FINANCIERAS>, <FLUJO DE CAJA DESCONTADOS>,
<ADMINISTRACION Y FINANZAS>, <EMPRESA MUNDO DE PAPEL>.
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ABSTRACT

The purpose of this research work, called financial economic valuation of the company Mundo
de Papel in Riobamba, province of Chimborazo, through the discounted cash flow method, was
to determine the actual value of the organization. Tools such as the interview with the General
Manager and surveys to internal customers were used to develop the research. Thanks to this
information, it was possible to know the processes that were carried out and the deficiencies in
the execution and results of these processes in such a way it was known what the idea that the
workers had of the financial issue in the company and the position of the top management
concerning the investigative theme raised. Therefore, a situational diagnosis was made to
determine the internal and external factors that affect the operation of the organization, and an
analysis and interpretation of the financial statements was made, which served to know in detail
the severe financial problems that Mundo de Papel maintains. In addition, the economic and
financial valuation of the organization was carried out using formulas based on actual financial
data such as inflation in Ecuador, Ecuadorian government bonds, U.S. treasury bonds, and the
beta of the commercial sector, among others, resulting in a value of the company based on
discounted cash flow in the year 2021 of $ 111,044.85, as opposed to the valuation with the
traditional method which in the year 2021 was $ 37,751.83. Finally, financial strategies were
determined to improve the organization's key economic indicators. In conclusion, it is determined
that the financial-economic valuation through the discounted cash flow method allowed the
company to revalue itself or, at the same time, to know its real value and, in the same way, the
application and execution of the financial strategies will have the purpose of improving the

profitability of the organization in the next five years.

Keywords: <COMPANY VALUATION>, <ECONOMIC FINANCIAL VALUATION>,
<FINANCIAL STRATEGIES>, <DISCOUNTED CASH FLOW>, <ADMINISTRATION AND
FINANCE>, <PAPER WORLD BUSINESS>.

¢ pleaiil ,c".r"f-'--_'/i'
Lic. Marfa Eugenid Rodriguiez Duran Mgs.
C.1: 0603014797
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INTRODUCCION

El siguiente trabajo de investigacion titulado valoracion econémica financiera de la empresa
Mundo de Papel del cantén Riobamba, provincia de Chimborazo, a través del método de flujo de
caja descontados tiene como finalidad conocer el valor real de la empresa, puesto que, la
valoracion tradicional de las diferentes empresas y ejecutada por esta empresa, muestran un valor
que no contrasta con la realidad de las organizacién, ya que tienen como base el estudio contable,
del activo, pasivo y patrimonio y dejan de lado, lo mas importante que viene relacionado entre la

evolucion de la empresa y la posicion en el mercado de la misma.

La valoracion de empresas se constituye una herramienta fundamental para la toma de decisiones
en una organizacion, puesto que, permite tomar diferentes estrategias para el mejoramiento de la
empresa 0 para mantener buenos resultados. Ademas, con la valoracion de las empresas, la alta
direcciéon puede tomar decisiones de expansion, fusion o liquidacion, teniendo como base los

resultados obtenidos del analisis y aplicacion de esta valiosa herramienta.

En el capitulo I se desarrolla el problema de investigacidn, el mismo que consta del planteamiento
del problema, las limitaciones y delimitaciones que permitiran enfocarse en el problema y la
situacion especifica, los problemas generales y especificos que vienen seguido de sus respectivos
objetivos, de la misma manera la justificacion que se divide en tedrica, metodoldgica y practica 'y

para finalizar se sitla la idea a defender.

En el capitulo Il se presenta el marco tedrico, en el cual se encuentran los antecedentes de
investigacion, que hacen referencia a investigaciones similares que servirdn de base para la

realizacion de este trabajo de titulacion y también se encuentran las referencias tedricas.

En el capitulo Il se exhibe el marco metodoldgico, en donde se especifica los enfoques de
investigacion cualitativo y cuantitativo, asi como también, el nivel de investigacion, el disefio de
investigacion, el tipo de estudio, la poblacién y muestra, en la que la poblacién es finita y hace
referencia a los trabajadores de la organizacién y, por Gltimo, estdn los métodos, técnicas e

instrumentos de investigacion.

En el capitulo IV se desarrolla el marco de analisis e interpretacién de resultados, los mismos que
se basan en la informacion receptada de las encuestas y la entrevista en la empresa, teniendo como

puntos importantes el resultado y la discusion de resultados.



En el capitulo V se presenta el marco propositivo el cual consta de la propuesta con sus respectivos
detalles, como es el caso de los objetivos de la propuesta, el diagnostico situacional, el anélisis e
interpretacion de los estados financieros, la propuesta técnica, en la cual se ejecuta la valoracion
de la empresa y la determinacion de estrategias que permitan mejorar la rentabilidad de la

organizacion.

Para finalizar, se presentan las conclusiones y recomendaciones de la investigacion realizada.



CAPITULO |

1. PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1. Planteamiento del problema

El sector empresarial tanto nacional como local ha venido teniendo un auge impresionante en los
altimos tiempos, dando lugar a que los propietarios vean la necesidad de vender las empresas en
el caso que deseen recuperar su capital, fusionar en el caso que deseen incorporar otra
organizacion o a la vez formar parte de una organizacion mas completa (que generalmente sucede
en las fusiones) o expandir sus empresas, ya sea su capacidad de produccion, de logistica, de
productos o servicios, etc. Todo esto con la finalidad de ganar espacio en el mercado altamente

competitivo y no quedarse rezagados en comparacion con su competencia.

Por tal motivo para que las empresas puedan realizar cualquiera de estas estrategias (ventas,
fusiones o expansiones), necesitan de un factor primordial que son los inversionistas, para lo cual
los posibles inversionistas y los accionistas de las empresas necesitan saber el valor real de la
misma. Segun (Real, 2013) “la valoracion econémica tiene como objetivo maximizar el valor de los
accionistas, es decir incrementar el valor de la empresa, y por ende sus acciones, lo que atraera

inversion financiera y aumentara la produccion de la compania”.

La empresa Mundo de Papel, ha tenido muchos problemas para determinar la valoracion real de
la empresa, entre los cuales esta: la poca responsabilidad por parte de la alta direccidn, los cuales
deberian tomar acciones para conocer el valor de su organizacion; la falta de metas y objetivos
organizacionales a largo plazo, debido a que los procesos administrativos son inadecuados,
empezando desde la planificacion, lo cual no existe en la organizacion y por ende no se tiene
objetivos a corto y largo plazo; y por ultimo, los deficientes procesos de planificacién financiero,
puesto gue, no existe el interés por conocer el valor real de la organizacion, no se tiene un control
y direccion de las decisiones financieras que se toman en la empresa y no existe un diagnéstico
de los estados financieros, lo cual conlleva a no conocer la rentabilidad o pérdida que se tiene a

lo largo de los afios en la organizacion.

Todo esto se da debido a que no se tiene en mente expandir o fusionar a la organizacion, ya sea
por el estancamiento que se han visto inmersas las empresas comerciales, especificamente este
tipo de empresas o por la falta de iniciativa y liderazgo por parte de los propietarios. La falta de

una valoracion econdémica no permite que la empresa pueda cotizar sus acciones y determinar su
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valor, para que posibles inversionistas tengan mayor conocimiento acerca de la viabilidad y
factibilidad de invertir en la empresa, asi como también en la posibilidad de comprar y vender la
empresa si se llega a dar el caso. Otro factor importante y negativo cuando no se realiza una
valoracion econémica es que los inversionistas 0 accionistas no tendran conocimiento del monto
real que poseen y no podran analizar si la empresa estd en capacidad de expandirse o tomar
oportunidades que se les presente en el futuro.

Ademas, cabe recalcar que la no realizacién de una valoracion en las empresas trae consigo
grandes efectos perjudiciales para la misma, como es el caso de: la poca informacion del valor de
los inventarios, lo cual produce pérdidas cuantiosas y sobre todo desconocimiento acerca de
productos que ya no se tiene o0 a la vez de productos que ya no se venden y se estan devaluando
con el tiempo; la ineficiencia en el crecimiento y desarrollo de la organizacién, debido a que si
no se tiene una valoracion adecuada, no se podra tomar decisiones que permitan el mejoramiento
y crecimiento constante de la organizacion y se estancard: la nula informacion acerca de las
pérdidas o utilidades que tendra la empresa, puesto que si no se valora una organizacion no se
podra diagnosticar y no se analizara correctamente los estados financieros, por ende, no se
conocera con exactitud cuanto es la pérdida o ganancia gque tendra la empresa en un periodo de

tiempo determinado.

Todo esto conlleva a generar un mayor riesgo de fracaso empresarial, debido a la poca
planificacion y control que se tiene de la organizacién; minimas posibilidad de vender, fusionar
0 expandir la organizacidn, puesto que, si no se tiene una valoracién real, los inversionistas no
desearan formar parte de una empresa que especula su valor: por ultimo, habra mayor
probabilidad de generar un riesgo de liquidez. Debido a que, si no se tienen estados financieros
reales, no se sabe en qué medida esta endeudada la organizacion y si tendra la capacidad de pagar

a corto y largo plazo dichas deudas.

1.1.1. Limitaciones y delimitaciones

El presente trabajo de investigacion acerca de la valoracion econdémica financiera, se realizara

con la finalidad de conocer el valor real de la empresa Mundo de Papel.

Ubicacion geograéfica:

La organizacion se encuentra ubicada en la provincia de Chimborazo, canton Riobamba,

parroquia Maldonado, calles Primera Constituyente y Juan de Velasco.



Estructura orgénica:

La empresa cuenta con 5 empleados, entre los cuales estan: 1 Gerente General, 1 Contador
Externo y 3 trabajadores poli funcionales.

Objetivo:

Realizar la valoracién econémica financiera a través del flujo de caja descontados.

Espacial:

La presente investigacion se realizara en las instalaciones de la empresa Mundo de Papel.

lustracién 1-1: Ubicacion Geografica

Fuente: Google Maps, 2021.
Ralizado por: Zhindén, Andrés, 2021

Temporal:

La investigacion se llevara a cabo en el periodo comprendido entre los afios 2017 y 2021.

1.1.2. Problema general de investigacion

¢De qué manera la valoracién econémica y financiera en la empresa Mundo de Papel, ubicada en

la ciudad de Riobamba, provincia de Chimborazo, le permitird determinar su valor real y poder

tomar decisiones de acuerdo a la situacion real de la empresa?



1.1.3. Problemas especificos de investigacion

» ¢Como determinar la rentabilidad y solvencia que tiene la empresa Mundo de Papel?
» ¢Como saber el valor econémico financiero real de la empresa Mundo de Papel?
> ¢Como mejorar la economia de la empresa Mundo de Papel para que se vuelva rentable?

1.2. Objetivos

1.2.1. Objetivo general

Desarrollar eficientemente la valoracion econdmica financiera de la empresa “Mundo de Papel”
ubicada en la ciudad de Riobamba, provincia de Chimborazo a través del método de flujo de caja

descontados, que permita la determinacion del valor real de la empresa.

1.2.2. Objetivos especificos

» Fundamentar tedrica y metodologicamente las variables objeto de estudio mediante
bibliografia actualizada.

» Analizar la situacion econdmica financiera de la empresa mundo de papel.

» Aplicar el método de flujo de caja descontado para la valoracién de la empresa.

» Establecer estrategias financieras que mejoren la rentabilidad de la empresa mundo de papel.

1.3. Justificacion

1.3.1. Justificacion tedrica

Se justifica la realizacion desde la perspectiva tedrica, puesto que permite solucionar el problema
planteado a través de un marco teorico referente a la valoracion econdmica financiera de
empresas, con la finalidad de implementar y ejecutar dicha valoracién en la empresa de referencia,
de tal manera que sirva como base para la valoracion econdmica financiera de la empresa “Mundo

de Papel”.

1.3.2. Justificacion metodoldgica

Es necesario la implementacion de un enfoque cualitativo, puesto que se requiere analizar la
situacion actual de la empresa, para ello se determina que es necesario realizar un nivel de

investigacion exploratorio, descriptivo y de campo los cuales permitiran recabar mayor
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informacion acerca del problema en el cual esta inmerso la organizacion y de la misma manera
es necesario utilizar un método de investigacion deductivo el cual permitira partir de premisas
para determinar las oportunidades de la empresa al realizar una valoracion econémica y
financiera. Por otra parte, en el disefio de la investigacion se utilizara un disefio no experimental
y longitudinal puesto que no se manipulard las variables y se necesitara intervenir mas de una vez

en la empresa para analizar cdmo se realiza la investigacion y los resultados que arroje.

1.3.3. Justificacién préactica

La valoracién econémica y financiera de la empresa Mundo de Papel es imprescindible, puesto
que solventaria el gran inconveniente que tiene la misma al no saber su valor real, y a través de
esta investigacion se plantea solucionar este inconveniente, utilizando diversos métodos de
valoracion y enfocandonos en el mas preciso que seria el método de flujo de caja descontado, el
cual nos permite conocer el valor de la empresa en el tiempo actual y poder realizar estrategias

para el crecimiento del valor de la empresa.
1.4. Idea a defender
La necesidad de realizar una valoracion econémica financiera para la empresa Mundo de Papel,

orientado a determinar el valor real de la organizacion, lo cual permita tomar las mejores

decisiones y estrategias financieras para el mejoramiento y crecimiento sostenido de la misma.



CAPITULO II

2. MARCO TEORICO

2.1. Antecedentes de Investigacion

Para realizar el presente trabajo se considerd la revision y el analisis de la fundamentacion tedrica
y material bibliogréfico de trabajos realizados previamente, los cuales estan relacionados al tema
de investigacion y se encuentran localizados en los diferentes repositorios de universidades

nacionales e internacionales que cuentan con facultades y carreras afines.

Tema: VALORACION ECONOMICA FINANCIERA DE LA EMPRESA CURTIDURIA
TUNGURAHUA S.A., EN EL PERIODO 2016.

El presente trabajo de titulacion hace énfasis en la importancia que tiene una valoracion
econdémica financiera en cualquier empresa, puesto que la autora menciona lo siguiente: “La
valoracion se constituye en una herramienta fundamental para la evaluacién de la situacion
financiera de la empresa, posibilita tomar buenas decisiones frente a los retos que implican la
inversion, endeudamiento y mejoramiento de los procesos productivos, para vincularse

competitivamente en un entorno econémico dinamico”. (Guacho, 2019)

Para lo cual en su contenido se muestra los siguientes temas: analisis situacional de la empresa,
analisis del entorno interno y externo, andlisis financiero, propuesta y valoracion econémica-

financiera.

En conclusién, la valoracion de empresas es una herramienta fundamental que contribuye el
manejo eficiente de la alta direccion, puesto que otorga la capacidad de tomar decisiones acerca
del endeudamiento y la inversién. Por otra parte, la metodologia de flujo de caja descontado es el
método que mas se ajusta a la realidad de la empresa, el cual analiza el riesgo, el crecimiento y la

situacién patrimonial.

Tema: VALORACION FINANCIERA DE LA EMPRESA C&S TECHNOLOGY S.A. A
TRAVES DE LA APLICACION DEL METODO DE FLUJOS DE CAJA DESCONTADOS.

En esta investigacion (zambrano, 2019) menciona que: “La valoracion financiera de una compaiiia
tendrd un sustento basado en la expansion y crecimiento de la empresa en el mercado que se

desenvuelve, asi como en su capacidad de generar o destruir valor”. Puesto que, la valoracion se
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determina a través de las proyecciones de ventas, aumento de la produccidn, del capital humano
y de la tecnologia de una empresa.

Por tal motivo esta investigacion posee los siguientes temas: tendencias verticales y horizontales,
analisis vertical y horizontal de los estados financieros, proyeccién de flujos, determinacién de
tasa de descuento y crecimiento y valoracion de la empresa.

En sintesis, el proceso de valoraciéon de empresas en la actualidad tiene gran importancia, ya que
a través de la valoracion econémica las organizaciones podran tomar decisiones eficientes que
permitan el mejoramiento y desarrollo continuo de las mismas. Esta herramienta le permitié a la
empresa tomar decisiones acerca de futuras inversiones, asi como también, determinar su posicion
tanto en el mercado local como nacional y analizar los estados financieros que mostraron un
incremento y comportamiento favorable que permite a los inversionistas y futuros inversionistas

tener buenas referencias del manejo financiero de la organizacion.

Tema: VALORACION DE EMPRESA ENTEL S.A. MEDIANTE METODO DE FLUJO DE
CAJA DESCONTADO.

Segln (Ruiz, 2015) el método de flujo de caja descontados se utiliza para la valoracion de las
empresas, teniendo en cuenta que se debe saber las actividades de inversién a partir de flujos, su
distribucién a lo largo de un espacio determinado y los posibles riesgos que se generaran de dichos

flujos.

Esto nos muestra la importancia de determinar y entender los estados financieros para analizar
los flujos, tanto de periodos anteriores como las proyecciones para los siguientes afios, con la

finalidad de establecer la valoracion de la empresa para los siguientes afios.

Para ello esta investigacion refleja los siguientes temas: analisis operacional del negocio,
proyeccion de EERR, proyeccion de flujo de caja libre, valoracion econémica de la empresa y

precio de accion.

En resumen, la valoracion de empresas debe ser mayor al valor de la inversion realizada por los
activos, puesto que, no es solo la capacidad generada por los flujos de los activos, sino que se
incluye el valor de las oportunidades de crecimiento. La valoracion de empresas le permitio a la
organizacion valorar sus acciones y determinar que el valor es consistente y estable en los Ultimos

periodos en relacion a los precios que se estima en el mercado.



Tema: ANALISIS Y EVALUACION ECONOMICA - FINANCIERA A LA EMPRESA
PROVEMUEBLE, DE LA CIUDAD DE LOJA, PERIODO 2013- 2014”.

La autora de esta investigacion menciona que el analisis y la evaluacion econémica-financiera se
considera como una herramienta fundamental para que la alta direccién pueda tomar decisiones
oportunas y realizar acciones apropiadas para el correcto manejo de la organizacion y el posterior
cumplimiento de los objetivos empresariales. (Granda, 2016)

Por tal motivo este trabajo analiza la situacion que atraviesa la empresa provemueble en un
periodo de tiempo determinado, con la finalidad de saber su valor exacto, para direccionar a los
propietarios y accionistas a la toma de decisiones para el mejoramiento paulatino de dicha

compafiia.

El contenido que refleja este trabajo de investigacion es el siguiente: contexto empresarial,
analisis horizontal de la estructura econdémica, analisis horizontal de la estructura financiera y

Andlisis de indicadores financieros.

En sintesis, el analisis y evaluacion permite a la empresa determinar su posicionamiento vy el
manejo econdmico financiero a través de los afios, los cuales muestran una disminucién de
utilidades y un deterioro paulatino de la econdémica organizacional, dandole la opcién de tomar

decisiones eficientes que permitan mejorar dicha situacion.

Tema: MODELO DE VALORACION DE LA EMPRESA DE SEGURIDAD NACIONAL Y
PROFESIONAL SENAPRO CIA. LTDA. A TRAVES DEL METODO DE FLUJO DE CAJA
DESCONTADOS.

En esta investigacion (Real, 2013) menciona que “la valoracion econdémica-financiera es necesaria
para conocer como funciona la compafiia y sobre todo como se maneja, lo cual permitira analizar
sus fortalezas, oportunidades, debilidades y amenazas con el objetivo de tomar las mejores

decisiones a corto y largo plazo”.

Esto nos demuestra que la valoracion econémica-financiera no tiene solo que ver con los estados
financieros, sino mas bien engloba a la compafiia en su totalidad y todo lo que conlleva, con la
finalidad de acercarse lo mas posible a su valor real y de esta manera saber si es factible o0 no

factible tomar ciertas decisiones que favorezcan el crecimiento de la organizacion.
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El contenido de esta investigacion nos presenta los siguientes temas: analisis horizontal, analisis

vertical, andlisis de indicadores financieros, comparaciones con el sector.

En conclusién, estas herramientas de valoracién son un medio fundamental para determinar su
situacion actual y futura, cabe recalcar que esta organizacion evidencia un manejo adecuado de
sus finanzas teniendo altos niveles de liquidez y rentabilidad. Asi mismo, una vez realizada la
valoracion pudieron constatar que es muy dependiente de sus contratos actuales y si por algun
motivo perdiera uno de sus contratos, tendria grandes inconvenientes a futuro, puesto que, sus
ingresos se basan en gran medida a un solo contrato que mantiene con la petrolera Petroamazonas
EP.

2.2. Referencias Teoricas

2.2.1. Definicién Valoracion de Empresas

Segun (Montero, 2011) la valoracion de empresas es la herramienta fundamental dentro del proceso
del desarrollo y analisis econdmico financiero de una organizacién. Ademas, menciona que “es
tarea de todo administrador responder a los requerimientos de la valoracién empresarial, ya que
esta puede servir como referencia para una negociacion y estara situada entre los valores

subjetivos y objetivos del comprador y vendedor”.

La valoracion de empresas es el proceso mediante el cual, aplicando criterios técnicos y
financieros, estimando el valor econémico o de mercado de una compafia, la cual es de gran
utilidad al momento de comprar o vender un negocio o0 empresa. De esta manera se tendra de

mejor manera un valor estimado del precio real de la empresa (profima, 2019)

La valoracion de empresas hace referencia al conjunto de técnicas que se utilizan para saber el
valor econémico y el valor financiera de una empresa, lo mismo que servira para realizar
diferentes operaciones en una organizacion, tales como: la compra, la venta y las fusiones con

otras organizaciones.

2.2.2. Motivos o razones para valorar una empresa

La valoracion de empresas segln (Fernandez, 2008) tiene diferentes propésitos, entre los cuales el
mas importante es que sirva como referencia para poner un precio estimado tanto del vendedor
como del comprador y de la misma manera permita tomar las mejores decisiones a la alta

direccion de las organizaciones.
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1. Operaciones de compraventa: Para el comprador, la valoracién le indica el precio maximo a pagar.

- para el vendedor, la valoracion le indica el precio minimo por el que debe vender. También le proporciona una
estimacion de hasta cuanto pueden estar dispuestos a ofrecer distintos compradores.

2. Valoraciones de empresas cotizadas en bolsa: Para comparar el valor obtenido con la cotizacién de la

accion en el mercado.

- para decidir en qué valores concentrar su cartera: aquellos que le parecen mas infravalorados por el mercado.

- la valoracion de varias empresas y su evolucion sirve para establecer comparaciones entre ellas y adoptar
estrategias.

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

4. Herencias y testamentos: La valoracion sirve para comparar €l valor de las acciones con el de los otros
bienes.

5. Sistemas de remuneracion basados en creacion de valor: La valoracion de una empresa o una unidad de
negocio es fundamental para cuantificar la creacion de valor atribuible a los directivos que se evalia.

6. ldentificacion y jerarquizacion de los impulsores de wvalor (value drivers): ldentificar las fuentes de
creacion y destruccién de valor.

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

8. Planificacidon estratégica: Decidir queé productos/lineas de negocio/paisesfclientes. .. mantener, potenciar o

abandonar.

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

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

- la valoracion mejor sustentada suele ser mas praxima a la decision de la corte de arbitraje o del juez (aunque
no siempre)”.

llustracion 2-1: Motivos o razones para valorar una empresa

Fuente: (Fernandez, 2008).
Realizado por: Fernandez, P. 2023.

2.2.3. Métodos para la Valoracion de Empresas

Existen diferentes métodos para la valoracion de empresas debido a la importancia que tiene la
misma en el futuro de una organizacion. A continuacion, se presenta los métodos que se pueden

utilizar dependiendo de la necesidad o finalidad que tenga la empresa:

« Valor Contable

* Valor Contable Ajustado
* Valor de Liquidacion

* Valor Sustancial
 Activo Neto Real

* Valor de los Beneficios PER
* Valor de los Dividendos

* Mdltiplo de las Ventas

* Otros Multiplos

* Clasicos

* Unidn de Expertos
* Contables Europeos
* Renta Abreviada

* Otros

* Flujo de Fondo Libre
* Flujo de Fondo Disponible para las Acciones
 Flujo de Fondo para los Proveedores de las Deudas

lustracion 2-2: Método para la valoracion de empresas
Fuente: (Fernandez, 2008).
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2.2.3.1. Meétodos Basados en el Balance (Valor Patrimonial)

Como su titulo lo dice este método utiliza el valor del patrimonio para establecer el valor de la
empresa. Son métodos tradicionales los cuales consideran que el valor de una empresa se
fundamenta en los activos de la misma.

Una de las caracteristicas principales de este método es que permite valorar a la empresa en un
momento determinado, puesto que, no toma en cuenta: la evolucion futura de la empresa, la

situacion del sector, la competitividad, el valor en el tiempo, entre otros.

Entre los métodos basados en el balance estan: valor contable, valor contable ajustado, valor de

liquidacion y valor sustentable.

Valor Contable

También conocido valor en libros, patrimonio neto o fondos propios de la empresa. El valor
contable hace referencia al valor de los recursos propios que estan presentes en el capital y las
reservas.

Valor Contable Ajustado

Este valor permite tener un valor idéneo o semejante al valor del mercado, puesto que el valor

contable solo toma en cuenta los valores contables y excluye el &ambito externo.

Valor de Liquidacién

Es el valor que tendra una empresa al momento de liquidarla, teniendo en cuenta los gastos de

indemnizacion, los gastos fiscales y los demas gastos propios de la liquidacién.
Valor Sustancial
Hace referencia al valor que tendria la inversidn de constituir una empresa similar a la que se esta

valorando, por tal motivo puede definirse como el valor de la reposicion de los activos. Por ende,

es lo contrario al valor de liquidacion.
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Activo Neto Real

Este valor nos muestra la diferencia que existe entre el valor contable y el valor del mercado, el

altimo normalmente es mejor valorado.

2.2.3.2. Meétodo Basado en la Cuenta de Resultados

Este método se fundamenta en la cuenta de resultados de la empresa. En este método se puede

valorar a traves de los beneficios de la empresa, de sus ventas o de cualquier otro indicador.

Valor de los beneficios PER

Hace referencia al valor de las acciones, el cual se obtiene multiplicando el beneficio neto por un

coeficiente denominado PER (multiplo del beneficio por accion que se paga en la bolsa).

Valor de los Dividendos

Son los pagos periodicos que se realizan a los accionistas por el monto invertido y representan el

Unico flujo periddico de dichas acciones.

Multiplo de las Ventas

Este método de valoracion consiste en calcular el valor de una empresa multiplicando sus ventas

por un numero en especifico, segun la coyuntura del mercado.

Otros Multiplos

Existen diversos multiplos que se puede utilizar en las organizaciones con la finalidad de

valorarla, entre los demas multiplos estan:

Valor de la empresa/beneficio antes de intereses e impuestos.
Valor de la empresa/beneficio antes de amortizacién, intereses e impuestos.

Valor de la empresa/cash Flow operativo.

Y V VYV VY

Valor de las acciones/valor contable.
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2.2.3.3. Meétodos mixtos, basados en el fondo de comercio o Good Will

El fondo de comercio hace referencia al valor que tiene la empresa, que generalmente representa

un valor superior a su valor contable o su valor contable ajustado.

El inconveniente de realizar una valoracién basada en el fondo de comercio es que no existe

unanimidad de su valor, puesto que, existen diversas formulas para obtener dicho valor.

Meétodo de Valoracion “clasico”.

Método simplificado de la renta abreviada de Good Will.
Meétodo de la union de expertos contables europeos.
Meétodo “de los practicos”.

Método anglosajon o directo.

Método de compra de resultados anuales.

YV V. V VYV V V V

Método de la tasa con riesgo y de la tasa sin riesgo.

2.2.3.4. Metodos basados en el descuento de flujos de caja

En este método el valor de la empresa se estima a través de los flujos de dinero que una
organizacion generara en el futuro, para luego descontarlos a una tasa apropiada segun el riesgo

de dichos flujos.

El método del descuento de flujos de caja en la actualidad es el método més utilizado, debido a
que es el tnico método conceptualmente correcto, a diferencia del método mixto que cada vez va

perdiendo mas espacio en la valoracién de empresas.

Los métodos de descuento de flujos basan sus resultados en el pronéstico especifico y detallado
en cada uno de los periodos de cada partida financiera vinculada a los cash flowers
correspondientes a las diferentes operaciones de la empresa.

Ventajas de los métodos basados en el flujo de caja

Son métodos dindmicos y toman en cuenta aspectos olvidados por los demas métodos para la

valoracion de una empresa. El valor de una empresa en estos métodos se refleja mediante su

capacidad de generar flujos de caja futuros para sus accionistas.
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Estos métodos son modernos y bastante sofisticados ya que toma en cuenta variables claves como
los flujos de caja, el crecimiento de la empresa y el riesgo.

Una de las ventajas es que se puede realizar analisis de distintos escenarios, los cuales permitan

estudiar el impacto real que tendra la empresa en su valoracion econémica y financiera. (Salazar &
Redrobén, 2016)

Los métodos mas utilizados son:

Flujo de fondo libre

También conocido como cash Flow, representa aquellos fondos generados por una organizacion
en un periodo de tiempo determinado, los cuales estan disponibles después de haber cubierto las

necesidades operativas de la empresa y las necesidades de reinversion. (Reinoso & Sanjurjo, 2003)

Flujo de fondos disponible para las acciones

Segln (Cedefio & Vinueza, 2016) el flujo de fondos disponible para las acciones es el efectivo
disponible después de las inversiones requeridas y el pago del servicio de la deuda para retribuir
a los propietarios. Por tal motivo el sobrante sera destinado para remunerar a los tenedores de las

acciones de la empresa de acuerdo con la politica de dividendos.

Flujo de fondo para los proveedores de las deudas

Hace referencia a la suma de la devolucion del monto principal mas los intereses generados en un
lapso de tiempo, por el dinero prestado. Para realizar este flujo, estan inmersos el flujo de caja de
capital, flujos de los accionistas y el monto de la deuda respectiva, a la cual se le afiade los

intereses.

2.2.4. Razones financieras

Las razones financieras son indicadores que tienen como finalidad realizar un diagnoéstico de la
realidad econémica y financiera de la organizacion. Las razones financieras se utilizan para

relacionar los elementos de informacidn financiera que se encuentran en los estados financieros

y de esta manera, se podra evaluar el desempefio del negocio. (Nava, 2009)
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Los principales indicadores son:

Indicadores de Liquidez

Indicadores de
Actividad

Indicadores de
Endeudamiento

Indicadores de
Rentabilidad

*Razo6n Corriente
«Prueba Acida

*Rotacion de Cuentas por Cobrar
«Rotacion de Cuentas por Pagar
+Rotacion de Activos Fijos
*Rotacion de Activos Totales

*Nivel de Endeudamiento
» Endeudamiento sobre el Patrimonio
» Endeudamiento Financiero

*Margen de Utilidad Bruta
*Margen de Utilidad Operativa
*Margen de Utilidad Neta
*Rendimiento sobre los Activos
*Rendimiento Sobre el Capital
*Sistema Du Pont

llustracion 2-3: Razones Financieras

Fuente(Nava, 2009).

2.2.4.1. Indicadores de Liquidez

Los indicadores de liquidez constituyen una herramienta importante para determinar la situacion
actual de la empresa y predecir el desempefio en un futuro. Cabe recalcar que la caracteristica

principal de estos indicadores es la evaluacién y su capacidad de hacer frente a sus obligaciones

a corto plazo. (Saenz & Saenz, 2019)

Los indicadores mas utilizados en este tipo de analisis son los siguientes:

> Razon Corriente
» Prueba Acida
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Razén Corriente

Es aquel indicador que utiliza el pasivo corriente y el activo corriente, como medida para
determinar la solidez con la que cuenta la empresa para cubrir las deudas que mantiene en un

periodo corto de tiempo.

RAZON CORRIENTE =
(ACTIVO CORRIENTE / PASIVO CORRIENTE)

Prueba Acida

Segun (Solano, 2016) este indicador permite medir la liquidez y la capacidad de pago que tiene una
organizacion, tomando en cuenta los recursos (menos los inventarios) que posee la organizacion

para cubrir las deudas.

PRUEBA ACIDA=
(ACTIVO CORRIENTE - INVENTARIOS) / PASIVO CORRIENTE

2.2.4.2. Indicadores de Actividad

Segln (Yaguache & Carla, 2016) a estos indicadores también se les conoce como indicadores de
rotacion, puesto que, tratan de medir la eficiencia con la que las organizaciones utilizan sus

activos, en contraste con la velocidad de recuperacion de los valores aplicados en dichos activos.
Los indicadores mas utilizados son los siguientes:
Rotacién de cuentas por Cobrar

Rotacién de cuentas por Pagar

Rotacién de Activos Fijos

Y V VYV V

Rotacién de Activos Totales
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Rotacidn de cuentas por Cobrar

Este indicador hace énfasis al nimero de veces que rotan las cuentas por cobrar en un periodo de

tiempo determinado, lo cual permite recuperar la cartera y el efectivo a lo largo del ejercicio.
(Yaguache & Carla, 2016)

ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR=
(VENTAS A CREDITO EN EL PERIODO/ CUENTAS POR COBRAR
PROMEDIO)

Rotacion de Cuentas por Pagar

Segun (Yaguache & Carla, 2016), este indicador hace énfasis al nimero de veces que rotan las cuentas

por pagar en un periodo de tiempo determinado.

ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR=
(DEUDAS A CREDITO EN EL PERIODO/ CUENTAS POR PAGAR PROMEDIO)

Rotacion de Activos Fijos

Este indicador determina la eficiencia del negocio en generar ingresos utilizando los activos fijos,

ya sea equipos, maquinaria, instalaciones, edificaciones, etc. (Ollague & Ramén, 2017)

ROTACION DE ACTIVOS FIJOS=
(VENTAS / ACTIVO FIJO BRUTO)

Rotacion de Activos Totales

Segln (Ollague & Ramén, 2017), la rotacion de activos totales representa la eficiencia con la que se

utilizan los activos basados en los ingresos por ventas en un periodo de tiempo determinado.

ROTACION DE ACTIVOS TOTALES=
(VENTAS / ACTIVOS TOTALES)
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2.2.4.3. Indicadores de Endeudamiento

Estos indicadores tienen como finalidad medir cual es el grado de participacion que tienen los
acreedores dentro del financiamiento de la organizacion y determinar el riesgo en el que estan

inmersos dichos acreedores. (Instituto Nacional de Contadores Pdblicos, 2012)

Los indicadores més utilizados para realizar este tipo de analisis son:
» Nivel de Endeudamiento

» Endeudamiento sobre Patrimonio

» Endeudamiento Financiero

Nivel de Endeudamiento

Este indicador muestra el porcentaje de participacion que tienen los acreedores en la organizacion

y que garantia les ofrece la empresa a los acreedores.

NIVEL DE ENDEUDAMIENTO= (TOTAL PASIVOS CON TERCEROS / ACTIVOS TOTALES)

Endeudamiento Sobre Patrimonio

Este indicador mide el grado de compromiso de los socios con respecto al de los acreedores, con

la finalidad de determinar si el patrimonio puede cubrir las deudas a corto y largo plazo.

ENDEUDAMIENTO SOBRE PATRIMONIO=
(DEUDAS A CORTO Y LARGO PLAZO / PATRIMONIO)

Endeudamiento Financiero

El endeudamiento financiero permite establecer el porcentaje que representan las obligaciones
contraidas con entes financieros de corto y largo plazo con respecto a las ventas en un periodo

determinado. (Yaguache & Carla, 2016)

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO=
(OBLIGACIONES FINANCIERAS / VENTAS NETAS)
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2.2.4.4. Indicadores de rentabilidad

Los indicadores relacionados a la rentabilidad tienen como finalidad evaluar el porcentaje de

utilidades obtenidas con respecto a la inversion que se utilizé en un inicio. (De la Hoz, 2008)

Los indicadores mas utilizados son los siguientes:
Margen de Utilidad Bruta

Margen de Utilidad Operativa

Margen de Utilidad Neta

Rendimientos Saobre los Activos (ROA)
Rendimiento Sobre el Capital (ROE)

Sistema Du Pont

YV V V VYV V V

Margen de Utilidad Bruta

Segun (Guacho, 2019) este indicador representa la ganancia que obtiene el negocio por cada dolar
de ventas después de pagar los bienes, mientras mas alto es la utilidad bruta, mayor sera la

ganancia de la organizacion.

MARGEN DE UTILIDAD BRUTA=
(UTILIDAD BRUTA/ VENTAS)

Margen de Utilidad Operativa

este indicador representa la ganancia obtenida después de descontar los costos y gastos en los que
se incurri6. Igualmente es preferible un margen de utilidad operativa alta para que exista mayor

probabilidad de obtener mejor rentabilidad.

MARGEN DE UTILIDAD OPERATIVA=
(UTILIDAD OPERATIVA/ VENTAS)

Margen de Utilidad Neta

Este indicador representa la ganancia final que obtiene la empresa descontando los gastos e

impuestos que dispongan la ley. (Guacho, 2019)
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MARGEN DE UTILIDAD NETA=
(UTILIDAD NETA DESPUES DE IMPUESTOS / VENTAS TOTALES)

Rendimiento Sobre los Activos (ROA)

Segun (Contreras, 2006), el rendimiento sobre los activos establece el rendimiento de la organizacion
basandose en la utilizacién de activos y en las utilidades que generan los mismos en un periodo

de tiempo determinado.

RENDIMIENTO SOBRE LOS ACTIVOS=
(UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS/ ACTIVOS TOTALES)

Rendimiento Sobre el Capital (ROE)

Este indicador tiene como finalidad analizar la eficiencia de la compafiia al generar ingresos,

teniendo como base el capital de los accionistas.

RENDIMIENTO SOBRE EL CAPITAL=
(UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS/ CAPITAL DE LOS ACCIONISTAS)

Sistema Du Pont

Este indicador es una herramienta que permite examinar minuciosamente el desempefio de una
empresa, tomando en cuenta diversos indicadores financieros con la finalidad de determinar la

eficiencia con la que la organizacion utiliza sus activos y su capital de trabajo. (Contreras, 2006)

SISTEMA DU PONT=
(UTILIDAD DESPUES DE IMPUESTOS/ CAPITAL DE LOS ACCIONISTAS)
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CAPITULO 1II

3. MARCO METODOLOGICO

3.1 Enfoque de Investigacion

Para la elaboracion de la siguiente investigacion se efectué un andlisis de datos estadisticos y
descriptivos dando paso a la implementacion del enfoque cualitativo y cuantitativo que ayudé a

conocer la viabilidad de la valoracion econdmica y financiera.

3.1.1. Enfoque Cualitativo

El enfoque cualitativo se basa en que concibe lo social como una realidad construida que se genera
a través de articulaciones con distintas dimensiones sociales, es decir, por una diversidad cultural
sistematizada, cuyas propiedades son muy diferentes a las de las leyes naturales. Las etapas o
fases en la investigacion cualitativa no son excluyentes, sino que operan en un proceso indicativo
e interactivo (Guerreo Davila, 2015). Este enfoque se aplicé para analizar, tanto caracteres positivos
y negativos de la situacion econdmica actual de la empresa y de esa manera constatar parametros

para determinar la valoracion real.

3.1.2. Enfogue Cuantitativo

El enfoque cuantitativo es aquel enfoque que utiliza la recoleccién de datos para probar teorias o

hip6tesis basandose en la medicion y analisis de variables. (Hernandez, s/f)

Este enfoque cuantitativo nos permitié a través de la recoleccion de datos analizar la evolucion
de la empresa en los periodos determinados. Asi mismo, nos permitié medir las variables de
estudio, estableciendo patrones de comportamiento, el cual nos sirvi6 para determinar el valor de

la empresa.

3.2. Nivel de investigacion

3.2.1. Investigacién descriptiva

Mediante la investigacion descriptiva la cual segin Sabino (1986) “La investigacion de tipo

descriptiva trabaja sobre realidades de hechos, y su caracteristica fundamental es la de presentar
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una interpretacion correcta. Para la investigacion descriptiva, su preocupacion primordial radica
en descubrir algunas caracteristicas fundamentales de conjuntos homogéneos de fenémenos,
utilizando criterios sistematicos que permitan poner de manifiesto su estructura o
comportamiento. De esta forma se pueden obtener las notas que caracterizan a la realidad

estudiada”.

En este nivel de investigacion se considerd los balances histéricos de la organizacion, con la
finalidad de realizar un analisis anual comparativo, con el objetivo de obtener una idea de la

evolucion de la situacion financiera de la empresa.

3.2.2. Investigacion explicativa

El nivel de investigacion explicativo hace referencia a la explicacion de la causa de un fenémeno,
de tal manera que permita saber por qué ocurren, cuales son sus factores determinantes, de donde
proceden y como se transforman. En sintesis, se intenta dar cuenta de la realidad o de hacerla
comprender a través de leyes cientificas o de teorias. (Cauas, 2015)

La valoracion de empresas mediante el flujo de caja descontados constituye una herramienta
fundamental para saber el valor econémico financiero real de la organizacion, logrando de esta
manera tomar las mejores decisiones y plantear estrategias para el bien de la empresa.

3.2.3. Investigacion de campo

Mediante este tipo de investigacion se obtuvo y analizé la informacion primaria debido a que esta
se encuentra orientada al estudio completamente directo al contexto, situacion e incluso el tiempo
real de los acontecimientos de la empresa.

3.3. Disefio de investigacion

3.3.1. Segun la manipulacién de la variable

3.3.1.1. No Experimental

La investigacion no experimental es aquella en la que el objeto de estudio no es alterado o
modificado por el investigador, por tal motivo se observan los fenémenos o acontecimientos que

se desea investigar para posteriormente analizarlos. (INTEP, 2018)
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Las variables independientes no fueron manipuladas, debido a que se analizé la realidad de la
organizacion, es decir, la recoleccion de datos se obtuvo de los clientes internos de la empresa
Mundo de Papel.

3.3.2. Segun las intervenciones en el trabajo de campo

3.3.2.1. Transversal

Segun (Raffino, 2020) la investigacion transversal recopila datos a partir de un momento Unico, con
el fin de describir las variables presentes y analizar su incidencia o su responsabilidad en lo

acontecido de la investigacion.

Los datos se recopilaron en un periodo de tiempo determinado, por tal motivo se utiliz6 los estados

financieros comprendidos entre los afios 2017 a 2021 de la empresa Mundo de Papel.

3.4. Tipo de estudio

3.4.1. De campo

Segln (Mufioz, 2002) la investigacidon de campo permite recopilar informacién acerca del tema de
estudio en el area que se va a investigar, con el objetivo de obtener informacion especifica y
detallada con un grado alto de veracidad.

La investigacion de campo nos permiti6 obtener informacién real acerca de la empresa Mundo de
Papel, por tal motivo esta investigacién se llevd a cabo en la ciudad de Riobamba en las
instalaciones de la organizacion.

3.5. Poblacion y muestra

3.5.1. Poblacion de estudio

Segln (Arias, 2016) la poblacidn de estudio es un conjunto de casos limitados y accesibles, que

formaran el referente para la eleccion y analisis de la muestra, los cuales cumplen con una serie

de caracteristicas predeterminas y comunes entre si.
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La poblacion de estudio es finita y hace referencia a los estados financieros de los Gltimos 5 afios
de la empresa Mundo de Papel, especificamente los periodos comprendidos entre el afio 2017 y
el afio 2021.

Se utilizé una poblacion de datos de los estados financieros para conocer de mejor manera la
evolucion que ha tenido la organizacion en los Gltimos afios y de esta manera se realizé un analisis
comparativo de dichos estados financieros y finalmente se tomé las mejores decisiones que
permitan el mejoramiento de la organizacion.

Cuadro de la Poblacion

Tabla 3-1: Cuadro de la Poblacion

N: PERIODO DETALLE

1 2017 Estados Financieros
2 2018 Estados Financieros
3 2019 Estados Financieros
4 2020 Estados Financieros
5 2021 Estados Financieros
TOTAL, PERIODOS 5

Fuente: Empresa “Mundo de Papel” 2021.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2021.

Ademas, para determinar la poblacion de personas para la aplicacion de la encuesta se considero
a los colaboradores internos de la Empresa Mundo de Papel, el mismo que corresponde de 4
personas.

Colaboradores Internos

Tabla 3-2: Colaboradores internos

N: NOMBRE CARGO/FUNCION

1 Gladys Gavidia Gerente General

2 Alex Lupero Asesor de Ventas

3 Melanie Meneses Cajera-Vendedora

4 Dayana Meneses Despachadora-Vendedora
TOTAL, COLABORADORES 4

Fuente: Empresa “Mundo de Papel” 2021.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2021.
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3.5.2. Seleccion y Tamafio de la Muestra

La seleccion y tamafio de la muestra es una parte de la poblacion que se investigara, las cuales se

obtendran a través de formulas. La muestra es una parte representativa de la poblacion. (Lopéz,
2004)

En esta investigacion no se seleccion6 una muestra, debido a que la poblacion es finita haciendo
referencia a los estados financieros y los colaboradores internos, por tal motivo se utilizo toda la

informacidn que se obtuvo en los estados financieros comprendidos en un periodo de tiempo

determinado y las encuestas dirigidas al personal que labora en la Empresa Mundo de Papel.

3.6. Métodos, técnicas e instrumentos de investigacion

3.6.1. Meétodos

3.6.1.1. Analitico

Segln menciona (Maya, 2014) el método analitico es aquel que diferencia las partes de un todo,

para revisar ordenadamente uno por uno con la finalidad de facilitar su comprension.

Este método permiti6 obtener y analizar la informacion de forma organizada, para utilizar aquella
informacion relevante en el presente trabajo, con el propésito de realizar una investigacién

apropiada.

3.6.1.2. Sintético

El método sintético es aquel que analiza y sintetiza la informacién compilada, lo cual permite

estructurar las ideas y comprender el fenémeno estudiado. (Maya, 2014)

Este método se empled para determinar aquellos elementos relevantes de la investigacién y se
planteo la posibilidad de tomar los puntos claves para construir una versién con los detalles mas

importantes a tomar en cuenta.

3.6.1.3. Deductivo

Segun (Maya, 2014) este método utiliza el razonamiento, el cual parte de una verdad universal

trasladandose a conclusiones particulares.
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A través de este método se recopil6 datos e informacion mediante la observacion en el campo con

la finalidad de descubrir los aspectos particulares que trascienden en la organizacion.

3.6.2. Técnicas

3.6.2.1. Observacion

Segun (Diaz L. , 2011) la observacion es una técnica que consiste en observar con atencion el
fendmeno, hecho o caso, con la finalidad de tomar informacion, registrar y posteriormente

analizar.

Esta técnica nos permitid obtener el mayor nimero de datos o informacién de la empresa Mundo
de Papel, observando y analizando las variaciones que se dieron entre los estados financieros a

través de los periodos.

3.6.2.2. Entrevista

Segln (Diaz & Torruco, 2013) la entrevista es la técnica que permite recabar informacion
directamente desde la fuente principal, se define como una conversacion que se propone un fin
determinado, que en la mayoria de los casos es buscar informacion o ratificar informacion que se

desea analizar.

Para la investigacion se realizé una entrevista a la gerente general de la empresa Mundo de Papel,
con el propoésito de conocer de mejor manera la situacién y la evolucion que ha venido teniendo
la empresa en los Ultimos afios.

3.6.2.3. Encuesta

Segln (Montes, 2000) la encuesta es la técnica gue consiste en la obtencion de datos a través de un

sistema preguntas dirigidas al grupo de interés que forma parte de una investigacion.
Esta técnica permitié obtener informacién adicional directamente de las personas interesadas

(colaboradores internos), que servira para saber las necesidades y los puntos clave que se deben

tomar en cuenta en la realizacion de la investigacion.
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3.6.3. Instrumentos

3.6.3.1. Guia de Entrevista

Se utiliz6 la guia de la entrevista para obtener respuestas al problema planteado en la
investigacion, la misma que estuvo direccionada al Gerente General de la Empresa Mundo de
Papel.

3.6.3.2. Cuestionario

Se realiz6 un cuestionario con preguntas cerradas para determinar el conocimiento que tienen los

colaboradores internos con las finanzas que maneja la organizacion. Por tal motivo el cuestionario

fue contestado por los trabajadores de la Empresa Mundo de Papel.
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CAPITULO IV

4, MARCO DE ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS

41, Resultados

4.1.1. Analisis de resultados

4.1.1.1. Andlisis e interpretacion de resultados de la entrevista a la gerente de la empresa

Entrevista dirigida a la Gerente de la empresa Mundo de Papel
Nombre: Ing. Gladys Gavidia
Fecha: 20 de enero de 2022

Lugar: Instalaciones de la empresa Mundo de Papel

1)  ¢Usted conoce cuales son los estados financieros de la organizacion?
La gerente nos manifestd que si conoce cuales son los estados financieros de las
organizaciones, pero que en su organizacion solo tiene conocimiento del Balance

General.

2)  ¢Se realiza periédicamente en su empresa un analisis financiero?
Hace un par de afios se realizaba el analisis financiero en un intervalo de 6 meses, pero

en la actualidad ya no se realiza analisis financieros en la empresa.

3)  ¢Se realiza proyecciones de ingresos y gastos en su organizacion?
No se realiza proyecciones de ingresos y gastos, debido a la inestabilidad que esta

sufriendo el pais por los problemas sanitarios.

4)  ¢Cuales son las principales fuentes de financiamiento de la empresa?
Principalmente son las entidades financieras y en segundo lugar estan las empresas

proveedoras, las cuales en su mayoria otorgan a crédito sus productos.

5)  ¢Qué empresa cree usted que es su mayor competencia?
En la ciudad de Riobamba existe mucha competencia, al igual que en la ciudad de
Ambato, entre la competencia estan las papelerias y librerias que distribuyen al por mayor

como D’marcos, Premarva, Importadora Yanki, entre otras.
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6)

7)

8)

9)

10)

11)

¢ Considera usted que su organizacion genera rentabilidad en la actualidad?
Realmente es muy dificil de saberlo, pero la gerente nos coment6 que probablemente no
exista rentabilidad en estos momentos, debido a la disminucién notable de ventas que esta
sufriendo este sector, debido a maltiples causas, entre las mas importantes esta la

pandemia y la prohibicién temporal de clases presenciales.

¢Conoce el valor real de su organizacion?
La gerente nos comenta que no conoce el valor real de la misma, puesto que necesita

realizar un inventario de los productos y realizar un analisis financiero de su organizacion.

¢En el caso que necesite vender o fusionar su empresa tiene un valor aproximado de
la misma?
En el caso de vender o fusionar nos manifiesta que no conoce el valor real de la
organizacion, como mencion6 anteriormente no ha realizado ningln estudio que permita

saber el valor de la empresa.

¢Piensa que lavaloracion econdmica-financiera de la empresa le ayudara en un futuro
para la toma de decisiones?
La ingeniera manifestd que necesita con urgencia una valoracion econdmica financiera,
con la finalidad de conocer si tiene rentabilidad y sobre todo para tomar mejores
decisiones en beneficio de la organizacion. Por tal motivo creé que sera beneficioso la

valoracién que se realice a la empresa.

¢ Su empresa genera estrategias para mejorar la rentabilidad?
La gerente de la empresa manifestd que solo realizan estrategias para acceder a nuevos

sectores, mas no se generaron estrategias para mejorar la rentabilidad de la organizacion.

¢ Cree usted que se deben generar mejores estrategias para asegurar una rentabilidad
mayor?
Tiene la seguridad que la implementacion de estrategias le ayudaria a mejorar la
rentabilidad, por tal motivo si cree conveniente la generacion de nuevas y mejores

estrategias.
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4.1.1.2. Anédlisis e interpretacion de resultados de la encuesta dirigida a los clientes internos de

la empresa

Encuesta dirigida a los clientes internos de la empresa Mundo de Papel

1) ¢La empresa cuenta con informacion financiera que sirva de base para realizar una

valoracion econémica-financiera?

Tabla 4-1: ;la empresa cuenta con informacién financiera?

Opciones Respuesta Porcentaje

Si 0 0%
No 2 50%
No tengo conocimiento 2 50%
Total 4 100%

Fuente: Encuestas realizadas a los clientes internos, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

0%

50% 50%

Si No No tengo conocimiento

lustracién 4-1: Informacion financiera de la empresa:
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Anélisis e interpretacion

De acuerdo a los resultados obtenidos en la gréafica 3-1, podemos observar que el 50 % de los
encuestados manifiestan que la empresa no cuenta con informacién financiera que sirva de base
para realizar una valoracion econdémica financiera, el otro 50 % manifiesta que no tiene
conocimiento, lo cual quiere decir que los trabajadores no estan al tanto de la situacion financiera
de la organizacién. Por tal motivo se puede apreciar que ningln colaborador manifestd que la
empresa cuenta con informacion financiera, lo cual indica que la empresa no tiene dicha

informacion que seria muy relevante al momento de realizar una valoracién econémica financiera.
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2) ¢Considera necesario que se realice una valoracion econémica-financiera en la empresa

para conocer el valor de la misma?

Tabla 4-2: Considera necesario realizar una valoracion econémica financiera

Opciones Respuesta Porcentaje

Si 4 100%
No 0 0%
Total 4 100%

Fuente: Encuestas realizadas a los clientes internos, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

0%

mSi mNo

llustracion 4-2: Considera necesario realizar una valoracion econdmica financiera

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
Analisis e interpretacion

Como se puede observar en el grafico 3-2, presentan los siguientes resultados teniendo en su
totalidad el “si” con un 100%, lo cual indica que los clientes internos consideran que es necesario
realizar una valoracion econémica financiera en la empresa Mundo de Papel con la finalidad de

conocer el valor real de la misma.
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3) ¢Le gustaria conocer la situacion financiera real de la empresa?

Tabla 4-3: Le gustaria conocer la situacion financiera real de la empresa

Opciones Respuesta Porcentaje

Si 3 75%
No 1 25%
Total 4 100%

Fuente: Encuestas realizadas a los clientes internos, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

uSj No

lustracién 4-3: Le gustaria conocer la situacion financiera real de la empresa:

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
Analisis e interpretacion

El 25% de los trabajadores de la empresa Mundo de Papel afirman que no les gustaria conocer la
situacion financiera de la empresa. Por otra parte, el 75% de los trabajadores afirman que si les
gustaria saber la situacion financiera real. Lo cual indica que los clientes internos tienen dudas
acerca de la situacién financiera de la organizacion y desean conocer la realidad econémica

financiera de la misma.
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4) ¢Laempresa cuenta con estrategias financieras que permitan el mejoramiento continuo

de su rentabilidad?

Tabla 4-4: La empresa cuenta con estrategias financieras que permitan el mejoramiento continuo

de su rentabilidad

Opciones Respuesta Porcentaje

Si 0 0%
No 4 100%
Total 4 100%

Fuente: Encuestas realizadas a los clientes internos, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

0%

Si mNo

lustracién 4-4: La empresa cuenta con estrategias financieras que permitan el mejoramiento

continuo de su rentabilidad
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Anélisis e interpretacion

De acuerdo a los resultados obtenidos en la grafica 3-4, podemos observar que el 100 % de los
encuestados manifiestan que la empresa no cuenta con estrategias financieras que permitan el
mejoramiento continuo de su rentabilidad, lo cual nos hace suponer que la alta direccion no esta

inmersa en el objetivo comin de toda organizacién, la cual es generar rentabilidad.
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5) ¢Piensa usted que es necesario realizar y aplicar nuevas estrategias financieras que
permitan mejorar la rentabilidad de la empresa?

Tabla 4-5: Es necesario realizar y aplicar nuevas estrategias financieras que permitan mejorar la
rentabilidad de la empresa

Opciones Respuesta Porcentaje

Si 4 100%
No 0 0%
Total 4 100%

Fuente: Encuestas realizadas a los clientes internos, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

0%

mSi mNo

lustracién 4-5: Es necesario realizar y aplicar nuevas estrategias financieras que

permitan mejorar la rentabilidad de la empresa
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Analisis e interpretacion

Como se puede observar en el grafico 3-5, presentan los siguientes resultados teniendo en su
totalidad el “si” con un 100%, lo cual indica que los clientes internos creen que, si es necesario
aplicar nuevas estrategias financieras que permitan mejorar la rentabilidad de la empresa, ya que,
no existen estrategias y por ende la rentabilidad de la empresa probablemente es minima y eso
afecta a toda la organizacion.
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4.2, Discusién de resultados

4.2.1. Analisis de la discusion de resultados

4.2.1.1. Andlisis general obtenido de la entrevista a la gerente de la empresa

Los resultados obtenidos en la presente investigacion nos permiten determinar que la empresa no
cuenta con informacidn financiera que le permita tomar las mejores decisiones, la alta direccion
no esta inmersa en los asuntos financieros econémicos de la organizacién, probablemente la
empresa no genera rentabilidad en la actualidad y de la misma manera no se estan ejecutando
estrategias para el incremento de la rentabilidad, lo cual genera mucho riesgo en un futuro para
que la empresa siga en el mercado competitivo de la ciudad de Riobamba. Cabe recalcar que la
situacion econémica del pais y los problemas sanitarios no favorecen el crecimiento de la

organizacion.

4.2.1.2. General obtenido de las encuestas aplicadas a los clientes internos de la empresa

Con respecto al resultado de las encuestas cabe destacar que la mayoria de trabajadores no
conocen la situacion econdmica financiera por la que atraviesa la organizacion. Asi mismo, el
deseo de los trabajadores es el mejoramiento econdmico de la organizacion, por tal motivo, desean
gue se generen estrategias financieras para el mejoramiento de la rentabilidad, puesto que, no
creen gue existan estrategias o a la vez no creen que se estan ejecutando de la mejor manera las
estrategias. Lo cual indica que los clientes internos buscan el beneficio de la organizacion y
desean estar informados de la evolucién econdmica financiera que tenga la organizacion en los

siguientes afios.
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CAPITULO V

5. MARCO PROPOSITIVO

5.1. Propuesta

Introduccién

La valoraciéon econémica financiera nos permite conocer el valor real de la empresa, ademas
constituye una herramienta fundamental para que los duefios de la organizacion a través del
analisis de resultados tomen las mejores decisiones y ejecuten estrategias para el crecimiento

econdmico y sostenible de la empresa.

En el analisis financiero se toma en cuenta los estados financieros y los factores internos y
externos que benefician o perjudican a la organizacion. Por otra parte, el método de flujo de caja
descontados nos permite examinar la empresa ajustandose a la realidad de la misma, lo cual

facilita analizar el riesgo, el crecimiento y la situacion patrimonial.

Para la determinacion y ejecucion de estrategias se establece enfocandonos en las desventajas de
la organizacién y en las oportunidades que presente el mercado, con la finalidad de establecer las
estrategias mas iddéneas que permitan el cumplimiento de objetivos a corto y largo plazo.

Los beneficiarios en la presente investigacion son todas las personas que estan involucradas en el
giro del negocio, tal es el caso de los accionistas, los trabajadores, los proveedores y los clientes
externos.

5.1.1. Objetivos de la propuesta

5.1.1.1. Objetivo general

Desarrollar la valoracién econdmica financiera de la empresa Mundo de Papel a través del método

del flujo de caja descontados, que permita la determinacion del valor real de la empresa.

5.1.1.2. Objetivos especificos

e Analizar la situacion econdmica financiera de la empresa Mundo de Papel
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e Aplicar el método de flujo de caja descontados para la valoracién de empresas.

e Establecer estrategias que mejoren a rentabilidad de la empresa Mundo de Papel.

5.1.2. Descripcién de la empresa Mundo de Papel

La empresa Mundo de Papel nace como un emprendimiento de la Ingeniera Gladys Gavidia, la
cual empieza su actividad comercial el 03 de marzo de 2001, teniendo como principal actividad
la venta al por mayor y menor de Utiles escolares en la ciudad de Riobamba, la cual a través del
tiempo ha venido ampliando su gama de productos, puesto que se vende ademas los Utiles
escolares, libros, calculadoras, suministros de oficina y accesorios para la decoracion de eventos

como cumpleafios, entre otros.

Ademas, fisicamente la empresa Mundo de Papel esta ubicada en la ciudad de Riobamba,
provincia de Chimborazo, su actividad econémica se encuentra registrada como “venta al por
menor y mayor de material de papeleria” con RUC N: 0605156389001, la estructura organica de
la empresa se divide en el area administrativa y el area de ventas como se podra observar en el

siguiente grafico.

AREA ADMINISTRATIVA

GERENTE GENERAL - — CONTADOR

ARFA DE VENTAS

llustracién 5-1: Estructura organica de la empresa Mundo de Papel

Fuente: Datos de la empresa Mundo de Papel, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
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5.1.2.1. Localizacion

La empresa Mundo de Papel se ubica entre las calles Primera Constituyente y Juan de Velasco,
canton Riobamba provincia de Chimborazo, como se puede observar en la siguiente grafica.

5.1.2.2. Productos comercializados

La empresa Mundo de Papel comercializa mas de 2000 productos distintos los cuales estan
enfocados para multiples clientes, por tal motivo cuenta con articulos escolares, suministros de
oficina, accesorios tecnoldgicos y accesorios para eventos y festividades. Por tal motivo utiliza
las redes sociales, las paginas web y el local fisico para ofrecer y promocionar sus productos.

A continuacion, se presenta los productos mas comercializados por la empresa:

Cuaderno universitario

Descripcion

«» Marca: Apuntes, Norma, Escribe, Estilo

% Modelo: Variados

++ Nombre: Cuaderno anillado universitario de 100 hojas a cuadros
% Precio: $0,90-$4,50

llustracion 5-2: Cuaderno universitario

Fuente: Pagina web Mundo de Papel, 2022.
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Esferos de colores

Descripcion

Marca: Jeff, M&G, Artesco, Nataraj, Bic
Modelo: Variados

O 0
0‘0 0'0

O
0‘0

Nombre: Esferos de colores punta fina
Precio: $1,00-$3,75

O
0‘0

Gréfico 12-5: Esferos de colores
Fuente: Pagina web Mundo de Papel,2022.

Lapiz

Descripcion

«» Marca: Otelo, Artesco, Nataraj, Bic, Staedtler
% Modelo: Variados

+» Nombre: Esferos de colores punta fina

«+ Precio: $0,20-%$0,75

lustracion 5-3: Lépiz

Fuente: Pagina web Mundo de Papel,2022.
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Marcadores de colores

Descripcion

O O 0
0‘0 0‘0 0.0

O
0‘0

Marca: Carioca, Artesco, Pelikan,
Modelo: Variados

Nombre: Marcadores de colores punta fina
Precio: $1,00-$3,50

lustracion 5-4: Marcadores de colores

Fuente: Pagina web Mundo de Papel,2022.

Pinturas de colores

Descripcion

Rl
°
Rl
°
Rl
°

Rl
°

Marca: Carioca, Artesco, Pelikan, Norma, Bic, Faber Castell
Modelo: Variados

Nombre: Pinturas de colores

Precio: $0,80-$7,50

llustracion 5-5: Pinturas de colores

Fuente: Pagina web Mundo de Papel,2022.
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Carpetas A4

Descripcion

+« Marca: Carioca

%+ Modelo: Carpeta Carton

+ Nombre: Carpeta A4
% Precio: $0,15-$0,50

llustracion 5-6: Carpetas A4
Fuente: Pagina web Mundo de Papel,2022.

Papel bond
Descripcion

+» Marca: Hammermill, Xerox, Copylaser

+» Modelo: Resma de papel
+» Nombre: Papel Bond A4
% Precio: $2,75-$3,50

llustracion 5-7: Papel bond
Fuente: Pagina web Mundo de Papel,2022.
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Carpeta de oficina

0
0.0

Marca: Norma, Carioca, Officelife

0
0.0

Modelo: Variados

>

% Nombre: Carpeta de oficina doble argolla A4

«»+ Precio: $2,50-$5,00

llustracion 5-8: Carpeta de oficina
Fuente: Pagina web Mundo de Papel,2022.

Calculadora

Descripcion

¢+ Marca: Casio, Kenko, BLT

%+ Modelo: Variados

+«+ Nombre: Calculadora cientifica
% Precio: $2,00-$22,00

lustracion 5-9: Calculadora
Fuente: Pagina web Mundo de Papel,2022.
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Cinta para Fiestas
Descripcion

0
0'0

Marca: Adhesive

O
0‘0

Modelo: Variados

O
0‘0

Nombre: Cintas multicolores decorativa y escarchada
Precio: $1,25-2,50

O
0‘0

llustracion 5-10: Cinta para Fiestas

Fuente: Pagina web Mundo de Papel,2022.

5.1.3. Diagnostico situacional de la empresa

5.1.3.1. Modelo PESTEL

Para conocer como se encuentra la empresa Mundo de Papel se realiza un diagnéstico situacional
tomando como referencia el modelo PESTEL, por tal motivo se inicia realizando un analisis
externo de la organizacion tomando en cuenta factores del macro y micro entorno.

Factores clave del macro entorno

Tabla 5-1: Factores del Macro entorno

FACTORES Y
SUS COMPORTAMIENTO IMP;I\SI:I;FF?EEZ LA IMPLICADOS
DIMENSIONES

Factores Politicos
La reforma tributaria del Facilidad en los pagos de las
2022 determina un nuevo  |deudas contraidas con el SRI'y [Microempresas,
régimen impositivo para la disminucion en los pagos al  |proveedores, clientes
microempresas y una Impuesto a la Renta. y Estado.
medicion de deudas. (Ponderacion alta)

P1. Reformas
Tributarias
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P2. Riesgo Pais

IA enero de 2022 Ecuador
tiene un riesgo pais de 794
puntos.

Disminucion de posibilidad de
inversion extranjera, asi como
también disminuye el gasto
publico del gobierno.
(Ponderacion media)

Empresas,
ciudadania y Estado.

P3. Inestabilidad
Politica

Desacuerdos constantes
entre el poder Ejecutivo y
el poder Legislativo.

Pugnas por el poder han sido
una constante en el pais, lo
cual implica en la poca
generacion de leyes que
ayuden a los pequefios y
medianos negocios.
(Ponderacion media)

Empresas y Estado.

Eco

némico

E1l. Inflacion

Se proyecta una inflacion
en mayo de 2022 del 2,9%.

Aumento en los precios de
materia prima, transporte y
productos finales.
(Ponderacion alta)

Empresas,
ciudadania y Estado.

E2. Desempleo

Segun el INEC el
desempleo en marzo de
2022 fue de 4,8%.

Disminucion de ventas y por
ende disminucion de
utilidades o ganancias.
(Ponderacion alta)

Empresas,
ciudadania y Estado.

Segun el banco central la

Permite el financiamiento de

Microempresas,

E3. Tasas de tasa de interés a las pequefias empresas con
) . - ) 1 proveedores y
Interés microcréditos esté en créditos favorables. Estado
20,27%. (Ponderacion media) '
Socio-Cultural
Segun el Ministerio de Estabilidad y aumento
Educacion el retorno a progresivo en la venta de los
. . . p Empresas,
SC1. Nivel de clases presenciales se dard [productos (en su mayoria
. . . . proveedores,
Educacion len todos los niveles de destinados a la educacion).

leducacion.

(Ponderacion alta)

ciudadania y Estado.

SC2. Incremento
de Ingresos

IAumento del salario basico
unificado ($425,00) para el
afo 2022.

Permite a los consumidores
tener mayor capacidad
adquisitiva, lo cual indica en
un incremento en las ventas.
(Ponderacion media)

Empresas,
proveedores,
ciudadania y Estado.

SC3. Crecimiento
y expansién del
territorio

Segun el EMAPAR el
canton de Riobamba tiene
un crecimiento promedio
de 3,18%.

La empresa puede aumentar la
distribucion de sus productos a
negocios minoristas.
(Ponderacion media)

Microempresas,
proveedores,
ciudadania y Estado.

Tecnoldgico

T1. Tecnologia
adecuada

Innovacion tecnoldgica de
lacuerdo a las necesidades
del cliente.

Permite la optimizacion de
recursos y el mejoramiento en
la calidad de los servicios.
(Ponderacion media)

Empresas y clientes.

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
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Factores clave del micro entorno

Tabla 5-2: Factores del Micro entorno

IMPACTO EN LA

(Distribuidores)

disminuir costos.

posible, sin inconvenientes
en la entrega del producto.

(Ponderacion media)

FACTORES | COMPORTAMIENTO IMPLICADOS
EMPRESA
La empresa debe estar
i i actualizando
Hoy en dia la mayoria de )
Poder de ] ) constantemente los precios
o clientes eligen productos ] Empresa y
negociacion ] ) y elegir proveedores con )
i de calidad y precios ) clientes.
(Clientes) ) marcas conocidas y de
accesibles. ]
calidad.
(Ponderacion alta)
Los proveedores buscan | La empresa debe buscar
Poder de empresas que roten sus proveedores que permitan
L Empresa y
negociacion productos y tengan generar pagos en cuotas o
) ) proveedores.
(Proveedores) buena capacidad de en un tiempo moderado.
pago. (Ponderacion media)
La empresa pretende tener
gastos minimos de
Poder de o ] ]
o Optimizar el tiempo y transporte al menor tiempo | Empresas y
negociacion

distribuidores.

Amenaza de la

Competencia

La competencia a nivel
local es muy extensa, los
mismos que tratan de
diferenciarse por la

calidad del servicio.

La empresa pretende
mantener y mejorar su
cartera de clientes a través
de promociones,
facilidades de pago y
precios accesibles.

(Ponderacion alta)

Empresas y

competencia.

Nivel de
Satisfaccién
(Publico)

Las necesidades del
publico varian

constantemente.

La empresa pretender
estudiar las necesidades
futuras del pablico, para
poder satisfacer las
mismas.

(Ponderacion media)

Empresa y
publico en

general.

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
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5.1.3.2. Evaluacion de factores internos y externos

Para la formulacion de estrategias competitivas se realiza una matriz de la evaluacion de factores
internos y externos los cuales nos permiten conocer las fortalezas y debilidades (MEFI) y las
oportunidades y amenazas (MEFE).

Matriz EFI

Tabla 5-3: Matriz de evaluacion de factores internos

Factor a analizar Peso Calificacion | Peso Ponderado
FORTALEZAS
F1. Posee gran variedad de productos y
. 0,08 3 0,24
precios.
F2. Amplia cartera de clientes (negocios
.. 0,08 3 0,24
minoristas).
F3. Buenos canales de distribucion 0,07 3 0,21
F4. Empresa reconocida a nivel local (20 afios
L 0,10 4 0,40
de experiencia).

F5. Personal con experiencia. 0,09 3 0,27
Total, Fortalezas 1,36
DEBILIDADES

D1. Inexistencia de objetivos a corto y largo

0,11 1 0,11
plazo.
D2. Cuentas por cobrar crecientes. 0,09 1 0,09
D3. Carencia de estrategias empresariales. 0,13 2 0,26
D4. Deficiente control y andlisis financiero. 0,14 2 0,28
D5. Inexistente control de inventarios. 0,11 1 0,11
Total, Debilidades 0,85
Total 1 2,21

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Anélisis e Interpretacion

segun el andlisis de la matriz se determina que las debilidades son mayores que las fortalezas en
la organizacion ya que las fortalezas no pueden contrarrestar el entorno de debilidades que tiene
la empresa Mundo de Papel. La suma total de la matriz EFI es 2,21 lo cual est4 por debajo de la

calificacion promedio y nos indica que la empresa puede tener afectaciones graves a futuro.
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Matriz EFE

Tabla 5-4: Matriz de evaluacion de factores externos

Factor a analizar Peso Calificacion | Peso Ponderado
OPORTUNIDADES
O1. Mercado local creciente. 0,10 4 0,40
02. Regreso paulatino a clases escolares. 0,12 4 0,48
03. Crecimiento econémico. 0,10 4 0,40
O4. Reformas tributarias. 0,09 3 0,27
O5. Diversos proveedores. 0,09 3 0,27
Total, Oportunidades 1,82
AMENAZAS

Al. Aumento de la competencia. 0,12 2 0,24
A2. Desempleo creciente. 0,10 1 0,10
A3. Inflacion. 0,11 2 0,22
Ad4. Inestabilidad politica 0,08 1 0,08
A5. Administracion tradicional (poca

innovacion) 0.09 ! 0.09
Total, Amenazas 0,73
Total 1 2,55

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Anélisis e interpretacion

De acuerdo a los resultados obtenidos en la matriz EFE, la misma tiene un valor de 2,55 superando
la valoracién promedio, lo cual indica que la empresa posee mas oportunidades que amenazas en
el mercado, pero de la misma manera necesita mejorar y prepararse para afrontar los factores

externos gue pueden afectar a la organizacion.
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5.1.3.3. Determinacion del FODA

Matriz FODA de la empresa Mundo de Papel

Tabla 5-5: Matriz FODA

Fortalezas
F1. Posee gran variedad de productos y
precios.
F2. Amplia cartera de clientes (negocios
minoristas).
F3. Buenos canales de distribucion
F4. Empresa reconocida a nivel local (20
afos de experiencia).

F5. Personal con experiencia.

D1.

Debilidades
Inexistencia de objetivos a corto y largo

plazo.

D2.
D3.
DA4.
D5.

Cuentas por cobrar crecientes.
Carencia de estrategias empresariales.
Deficiente control y analisis financiero.

Inexistente control de inventarios.

Oportunidades
O1. Mercado local creciente.
02. Regreso paulatino a clases escolares.
03. Crecimiento economico.
O4. Reformas tributarias.

O5. Diversos proveedores.

Al
A2.
A3.
Ad.
Ab.

Amenazas
Aumento de la competencia.
Desempleo creciente.
Inflacion.
Inestabilidad politica

Administracion tradicional (poca

innovacién)

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
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5.1.4. Analisis e interpretacion de los estados financieros

5.1.4.1. Estados financieros

Balance General

Tabla 5-6: Balance General

2017 2018

ACTIVO

Activo Corriente $174.855,26 $171.494,36
Efectivo $ 985,69 $ 2.014,56
Bancos $ 3.000,00 $ 3.500,00
Inversiones $ - $ 856,63
Impuestos Diferidos $ 25.827,39 $ 29.944,85
Inventario $145.042,18 $135.178,32
Activo No Corriente $ 13.700,00 $ 13.700,00
Vehiculo $ 8.000,00 $ 8.000,00
Equipos de Computo $ 4.500,00 $ 4.500,00
Muebles y Enseres $ 1.200,00 $ 1.200,00
TOTAL ACTIVO $188.555,26 $185.194,36
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2019

$H B B B B B B B B B B

49.595,89
2.500,87
2.000,00

17.155,25

27.939,77

13.700,00
8.000,00
4.500,00
1.200,00

63.295,89

62.650,00
750,00
1.900,00
15.000,00
45.000,00
13.700,00
8.000,00
4.500,00
1.200,00
76.350,00

2021

$h B H B B B B B B B B

80.250,00
750,00
1.500,00
18.000,00
60.000,00
13.700,00
8.000,00
4.500,00
1.200,00
93.950,00



PASIVO

Pasivo Corriente
Obligaciones Bancarias
Proveedores

Pasivo no Corriente
TOTAL PASIVO

PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO

Fuente: Datos de la empresa Mundo de Papel, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

$ 74.659,68
$ 50.000,00
$ 24.659,68
$ -
$ 74.659,68

$113.895,58

$188.555,26

$125.976,60
$ 43.619,91
$ 82.356,69
$ -
$125.976,60

$ 59.217,76

$185.194,36
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54.229,22
38.328,77
15.900,45

54.229,22

9.066,67

63.295,89

®Hh BB B B B

54.011,33
34.011,33
20.000,00

54.011,33

22.338,67

76.350,00

$H BH B BH B

56.198,17
31.198,17
25.000,00

56.198,17

37.751,83

93.950,00



Estado de Resultados

Tabla 5-7: Estado de Resultados

2017 2018 2019 2020 2021
Ventas $516.296,93 $375.468,27 $ 44151132 $114.000,00 $380.000,00
Costo de Ventas $464.667,24 $345.431,11 $ 414.977,13 $107.160,00 $349.600,00
Utilidad Bruta $ 51.629,69 $ 30.037,16 $  26.534,19 $ 6.840,00 $ 30.400,00
Gastos Administrativos $ 13.500,00 $ 13.896,00 $  13.896,00 $ 9.600,00 $ 19.200,00
Gastos en Ventas $ 313,00 $ - $ - $ - $ 313,00
Utilidad Operacional $ 37.816,69 $ 16.141,16 $ 12.638,19 $ -2.760,00 $ 10.887,00
Gastos Financieros $ 6.380,09 $ 5.291,14 $ 4.317,44 $ 2.813,16 $ 5.294,03
Utilidad Antes de Impuestos $ 31.436,60 $ 10.850,02 $ 8.320,75 $ -5573,16 $ 5.592,97
Impuestos $ 3.345,49 $ 2.684,84 $ 2.696,15 $ - $ 838,95
Utilidad del Ejercicio $ 28.091,11 $ 8.165,18 $ 5.624,60 $ -5.573,16 $ 4.754,02

Fuente: Datos de la empresa Mundo de Papel, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
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5.1.4.2. Analisis horizontal y vertical del Balance General

Analisis Horizontal del Balance General

Tabla 5-8: Analisis Horizontal del Balance General

ACTIVO

Activo Corriente
Efectivo

Bancos

Inversiones
Impuestos Diferidos
Inventario

Activo No Corriente
Vehiculo

Equipos de Computo
Muebles y Enseres
TOTAL ACTIVO
PASIVO

2017

©®H B B B B B B B B B B

-2018

-3.360,90
1.028,87
500,00
856,63
4.117,46
-9.863,86

-3.360,90

2018-2019

-121.898,47
486,31
-1.500,00
-856,63
-12.789,60
-107.238,55

-121.898,47

2019-2020

$ 13.054,11
$ -1.750,87
$ -100,00
$ -
$-2.155,25
$ 17.060,23
$ -
$ -
$ -
$ -
$ 13.054,11
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2020-2021

$ 17.600,00
$ -
$ -400,00
$ -
$ 3.000,00
$ 15.000,00
$ -
$ -
$ -
$ -
$ 17.600,00

2017-
2018

-1,92%
104,38%
16,67%
0,00%
15,94%
-6,80%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-1,78%

2018-
2019

-71,08%
24,14%
-42,86%
0,00%
-42,71%
-79,33%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
-65,82%

2019-
2020

26,32%
-70,01%
-5,00%
0,00%
-12,56%
61,06%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
20,62%

2020-
2021

28,09%
0,00%
-21,05%
0,00%
20,00%
33,33%
0,00%
0,00%
0,00%
0,00%
23,05%



Pasivo Corriente $ 5131692 $ -71.74738 $ -217,89 $ 2.186,84 68,73% -56,95%  -0,40% 4,05%
Obligaciones Bancarias $ -6.380,09 $ -5.291,14 $-4317,44 $-2.813,16 -12,76% -12,13% -11,26% -8,27%
Proveedores $ 5769701 $ -66.456,24 $ 4.09955 $ 5.000,00 233,97% -80,69%  25,78% 25,00%
Pasivo no Corriente $ - $ - $ - $ - 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
TOTAL PASIVO $ 5131692 $ -71.74738 $ -21789 $ 2.186,84 68,73% -56,95%  -0,40% 4,05%
PATRIMONIO

TOTAL PATRIMONIO $ -54.67782 $ -50.151,09 $13.272,00 $15413,16 -48,01%  -84,69% 146,38%  69,00%
TOTAL PASIVO Y

PATRIMONIO $ -336090 $ -121.898,47 $13.054,11 $17.600,00 -1,78% -65,82% 20,62% 23,05%

Fuente: Datos de la empresa Mundo de Papel, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
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Comportamiento del Activo

2017-2018 2018-2019 019- ( 2020-2021
Activo Corriente
Activo No Corriente

e TOTAL ACTIVO

llustracion 5-11: Analisis horizontal del Activo

.Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Analisis

En lineas generales el activo ha tenido cambios significativos y continuos a lo largo de los
periodos seleccionados. En el periodo (2018-2019) ha tenido una variacion de -65,82% debido a

disminuciones notables principalmente en las cuentas de activos diferidos e inventarios.

Segun el analisis horizontal en el periodo (2017-2018) la cuenta de efectivo sufre variaciones
significativas en el primer periodo tiene una variacion de 104,38% Yy en el periodo (2019-2020)
también tiene una variacion de -70,01%, debido a que la empresa no controla el efectivo en caja
y en ocasiones la cuenta de efectivo sube drasticamente y en otras ocasiones tiene una disminucion
excesiva. De la misma forma al analizar la cuenta de inventarios se observa que en el periodo
(2018-2019) tiene una disminucidén de -79,33% y en el periodo (2019-2020) tiene una variacién
de 61,06% todo esto debido a la mala gestion de la alta direccidn en el primer periodo y la

necesidad del periodo siguiente de incrementar su inventario para tener un inventario idéneo.
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Comportamiento del Pasivo

llustracion 5-12: Anélisis horizontal del Pasivo

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
Analisis

En lo que hace referencia al grupo del Pasivo de la misma manera los primeros periodos han
tenido variaciones notables. En el periodo (2017-2018) ha tenido un aumento de 68,73% vy en el
periodo (2018-2019) una variacién de -56,95%. Primeramente, debido al aumento en la cuenta de
proveedores, debido al pago impuntual de sus obligaciones y en el segundo periodo una

disminucidn notable debido al pago que se debia realizar en el anterior periodo.

Como se observa en el grafico anterior las cuentas con variaciones significativas son las del pasivo
corriente, entre las cuales resalta la cuenta de proveedores con un 233% de incremento en el
periodo (2017-2018) que corresponde a los atrasos en los pagos a las diferentes empresas que
proveen los productos a la empresa Mundo de Papel, lo cual también provoca una disminucién
notable para el siguiente periodo (2018-2019) en la misma cuenta con un cambio de -80,69% por

el pago del periodo actual y el pago del periodo anterior.
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TOTAL PATRIMONIO

200,00%
150,00%
100,00%
50,00%
0,00%

-50,00%

-100,00% -
2017-2018 | 20182019 | 2019-2020 [ 2020-2021 [

TOTAL PATRIMONIO| -48,01% -84,69% 146,38% . 69,00%

lustracion 5-13: Andlisis horizontal del Patrimonio

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Analisis

En lo que respecta a la cuenta del Patrimonio podemos notar variaciones significativas y negativas
con -48,01% en el periodo (2017-2018) y -84,69% en el periodo (2018-2019), lo cual indica una
disminucidn significativa de la participacion de los duefios de la organizacion y la disminucién
del capital. Asi mismo en los siguientes periodos de recupero paulatinamente la cuenta

terminando en el afio 2021 con un patrimonio de $37.751,83.
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Analisis Vertical del Balance General

Tabla 5-9: Andlisis vertical del Balance General

ACTIVO

Activo Corriente
Efectivo

Bancos

Inversiones

Impuestos Diferidos
Inventario

Activo No Corriente
Vehiculo

Equipos de Computo
Muebles y Enseres
TOTAL ACTIVO
PASIVO

Pasivo Corriente
Obligaciones Bancarias
Proveedores

Pasivo no Corriente
TOTAL PASIVO
PATRIMONIO
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO
Fuente: Datos de la empresa Mundo de Papel, 2022.

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

2017

0,93
0,01
0,02
0,00
0,14
0,77
0,07
0,04
0,02
0,01
1,00

0,40
0,27
0,13
0,00
0,40

0,60
1,00

2018

0,93
0,01
0,02
0,00
0,16
0,73
0,07
0,04
0,02
0,01
1,00

0,68
0,24
0,44
0,00
0,68

0,32
1,00

2019

0,78
0,04
0,03
0,00
0,27
0,44
0,22
0,13
0,07
0,02
1,00

0,86
0,61
0,25
0,00
0,86

0,14
1,00

2020

0,82
0,01
0,02
0,00
0,20
0,59
0,18
0,10
0,06
0,02
1,00

0,71
0,45
0,26
0,00
0,71

0,29
1,00
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2021

0,85
0,01
0,02
0,00
0,19
0,64
0,15
0,09
0,05
0,01
1,00

0,60
0,33
0,27
0,00
0,60

0,40
1,00

2017

92,73%
0,52%
1,59%
0,00%
13,70%
76,92%
7,27%
4,24%
2,39%
0,64%
100,00%

39,60%
26,52%
13,08%
0,00%

39,60%

60,40%
100,00%

2018

92,60%
1,09%
1,89%
0,46%
16,17%
72,99%
7,40%
4,32%
2,43%
0,65%
100,00%

68,02%
23,55%
44,47%
0,00%

68,02%

31,98%
100,00%

2019

78,36%
3,95%
3,16%
0,00%
27,10%
44,14%
21,64%
12,64%
7,11%
1,90%
100,00%

85,68%
60,55%
25,12%
0,00%

85,68%

14,32%
100,00%

2020

82,06%
0,98%
2,49%
0,00%
19,65%
58,94%
17,94%
10,48%
5,89%
1,57%
100,00%

70,74%
44,55%
26,20%
0,00%

70,74%

29,26%
100,00%

2021

85,42%
0,80%
1,60%
0,00%
19,16%
63,86%
14,58%
8,52%
4,79%
1,28%
100,00%

59,82%
33,21%
26,61%
0,00%

59,82%

40,18%
100,00%



COMPORTAMIENTO ACTIVO

17,94% 82,06%

M 78,36%

92,60%

92,73%

lustracion 5-14: Analisis vertical del Activo
Realizado por: Zhindoén, Andrés, 2022.

Andlisis

En lo que hace referencia al grupo del activo las cuentas del activo corriente tienen mayor
participacion sobre todo en los afios 2017 y 2018 con un 92,73% y 92,60% respectivamente. La
cuenta con mayor importancia es Inventarios el cual tiene la mayor participacién, teniendo como
punto maximo el afio 2017 con un 76,92% y el punto minimo en el afio 2019 con un 44,14%.

El activo no corriente tiene como cuenta principal vehiculos con una participacién en el afio 2019

con un 12,64% y terminando el afio 2021 con una participacion de 8,52%.
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COMPORTAMIENTO PASIVO Y
PATRIMONIO

llustracion 5-15: Analisis vertical del Pasivo y el Patrimonio
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Andlisis

Dentro del grupo del pasivo y el patrimonio las cuentas con mayor participacion, es el patrimonio

y el pasivo corriente. Puesto que, la empresa no cuenta con pasivo no corriente.

El patrimonio tiene gran participacion en el afio 2017 y 2021 con un 60,40% el primer afio y
40,18% el ultimo afio. Teniendo inicialmente un capital de $113.895,58 y debido a problemas
internos y externos termino con un capital de $37.751,83 lo cual es muy desfavorable para la

organizacion.

Por otra parte, el activo corriente ha tenido gran participacién en el afio 2019 con un 60,55%. La
cuenta con mayor rubro de este grupo es obligaciones bancarias en los afios 2019 y 2020 con una
participacion de 60,55% y 44,55% respectivamente, debido a las deudas que mantenia la

organizacion con entidades financieras.
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5.1.4.3. Analisis horizontal y vertical el Estado de Resultados

Analisis Horizontal del Estado de Resultados

Tabla 5-10: Analisis Horizontal del Estado de Resultados

Ventas

Costo de Ventas

Utilidad Bruta

Gastos Administrativos
Gastos en Ventas

Utilidad Operacional
Gastos Financieros

Utilidad Antes de Impuestos
Impuesto a la Renta

Utilidad del Ejercicio

2017-2018

$ -140.828,66
$-119.236,13
$ -21.592,53
$ 396,00
$ -313,00
$ -21.675,53
$ -1.088,95
$ -20.586,58
$ -660,65
$ -19.925,93

Fuente: Datos de la empresa Mundo de Papel, 2022.

Realizado or: Zhindén, Andrés, 2022.

2018-2019
$66.043,05
$69.546,02
$-3.502,97

$ -

$ -
$-3.502,97
$ -973,70
$-2.529,27
$ 1131
$-2.540,58

2019-2020

$ -327.511,32
$ -307.817,13
$ -19.694,19
$ -4.296,00

$ -
$ -15.398,19
$ -1.504,28
$ -13.893,91
$ -2.696,15
$ -11.197,76
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2020-2021

$ 266.000,00
$ 242.440,00
$ 23.560,00
$ 9.600,00
$ 313,00
$ 13.647,00
$ 2.480,87
$ 11.166,13
$ -

$ 11.166,13

2017-2018 2018-2019 2019-2020 2020-2021

-27,28%
-25,66%
-41,82%

2,93%
100,00%
-57,32%
-17,07%
-65,49%
-19,75%

-70,93%

17,59%
20,13%
-11,66%
0,00%
0,00%
-21,70%
-18,40%
-23,31%
0,42%

-31,11%

-74,18%
-74,18%
-74,22%
-30,92%

0,00%

121,84%
-34,84%
-166,98%
-100,00%

-199,09%

233,33%
226,24%
344,44%
100,00%

0,00%
-494,46%
88,19%
-200,36%
0,00%

-200,36%



COMPORTAMIENTO ESTADO DE
RESULTADOS

300,00%
200,00%
100,00%

0,00%

-100,00%

-200,00%

-300,00%

-400,00%

-500,00%

-600,00%

2017-2018 2018-2019 2019-2020 2020-2021
Ventas -27,28% 17,59% -74,18% 233,33%
= tilidad Operacional -57,32% -21,70% -121,84% -494,46%

== tilidad del Ejercicio] -70,93% -31,11% -199,09% ! -200,36% |

lustracion 5-16: Analisis horizontal del Estado de Resultados

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Analisis

Observando la grafica podemos constatar que en los periodos (2019-2020) y (2020-2021) las
ventas tuvieron variaciones significativas, en el primer periodo las ventas disminuyen
notablemente debido al inicio de la pandemia teniendo una reduccion de -74,18% y en el siguiente
periodo existe una pequefia recuperacion de 233,33% lo cual a simple vista pareciera una

variacion significativa, pero en términos monetarios sigue por debajo de niveles deseados.

Por otra parte, la utilidad operacional también sufre cambios en los mismos periodos, primero
tiene una disminucién de -121,84% debido a la disminucion de ventas lo cual ocasiona una
reduccion en la utilidad operacional de $-15.398,19 y en el siguiente periodo una recuperacion de

$13.647,00 lo cual permite volver a balancear las finanzas de la organizacion.

La utilidad o pérdida del ejercicio sufre las mismas variaciones en los Gltimos periodos, iniciando
con una variacién negativa en el periodo (2019-2020) de -199,09% lo cual produce una pérdida
del ejercicio de $-11.197,76 y una recuperacion en el siguiente periodo terminando con una

recuperacion de $10.327,18 permitiendo tener una utilidad del ejercicio.
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Analisis Vertical del Estado de Resultados

Tabla 5-11: Analisis Vertical del Estado de Resultados

2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021
Ventas 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 100,00%  100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Costo de Ventas 0,90 0,92 0,94 0,94 0,92 90,00% 92,00% 93,99%  94,00%  92,00%
Utilidad Bruta 0,10 0,08 0,06 0,06 0,08 10,00% 8,00% 6,01% 6,00% 8,00%
Gastos Administrativos 0,03 0,04 0,03 0,08 0,05 2,61% 3,70% 3,15% 8,42% 5,05%
Gastos en Ventas 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,06% 0,00% 0,00% 0,00% 0,08%
Utilidad Operacional 0,07 0,04 0,03 -0,02 0,03 7,32% 4,30% 2,86%  -2,42% 2,87%
Gastos Financieros 0,01 0,01 0,01 0,02 0,01 1,24% 1,41% 0,98% 2,47% 1,39%
Utilidad Antes de Impuestos 0,06 0,03 0,02 -0,05 0,01 6,09% 2,89% 1,88%  -4,89% 1,47%
Impuesto a la Renta 0,01 0,01 0,01 0,00 0,00 0,65% 0,72% 0,61% 0,00% 0,00%
Utilidad del Ejercicio 0,05 0,02 0,01 -0,05 0,01 5,44% 2,17% 1,27% -4,89% 1,47%

Fuente: Datos de la empresa Mundo de Papel, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
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COMPORTAMIENTO DEL ESTADO DE
RESULTADOS

94,00%

93,99%
92,00%
90,00%

lustracion 5-17: Analisis vertical del Estado de Resultados
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Andlisis

Como podemos constatar en el grafico anterior el costo de ventas es el rubro con mayor
participacion en el estado de resultados teniendo una participacion media de 92%, lo cual esta

destinado en la compra de los productos que comercializa la organizacion.

La utilidad operacional de la empresa tiene altos y bajos teniendo una participacion significativa
de 7,32% en el afio 2017 y de -2,42% en el afio 2020, debido a la disminucion notable de las

ventas.
Por ultimo, la utilidad del ejercicio igualmente en el afio 2020 sufre grandes pérdidas teniendo

una pérdida del ejercicio con una participacion de -4,89% lo cual en valores refleja una pérdida
de $-11.197,75.
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5.1.4.4. Anadlisis e interpretacion de las razones financieros

La ejecucidn de las razones financieras en la presente investigacion tuvo un impacto significativo,
puesto que, permitio evaluar la situacion y el desempefio econémico-financiero de la empresa
Mundo de Papel en el periodo 2017-2021. Se utilizé varios indicadores financieros con la
finalidad de medir la liquidez, el endeudamiento, la productividad y la rentabilidad, los mismo

que estan detallados a continuacion:

Indicadores de Liquidez

Tabla 5-12: Indicadores de Liquidez

Razén =ACTIVO

Corriente  CORRIENTE/ PASIVO 2.34 1.36 091 116 143

CORRIENTE

Prueba Acida = (ACTIVO
CORRIENTE - 0.40 0.29 0.40 0.33 0.36

INVENTARIOS) ' ' ' ' '
/PASIVO CORRIENTE

Capital de =ACTIVO G $- $ $
Trabajo CORRIENTE- $100.195,58 e 4.633,33 8.638,67  24.051,83

PASIVO CORRIENTE
Fuente: Datos de la empresa Mundo de Papel, 2022.

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Indicadores de Liquidez
2.34

Razoén Corriente
Prueba Acida

Razon Corriente Prueba Acida

llustracién 5-18: Indicadores de Liquidez
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
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Andlisis e Interpretacion

En el indicador de la Razon corriente podemos constatar que el afio 2017 fue el mejor teniendo
un resultado de $2,3. En los afios posteriores ha venido teniendo una disminucién constante con
valores que estan entre $0,91 y $1,43 lo cual nos indica que la empresa tiene problemas de liquidez
y podria tener ciertos problemas para cubrir sus necesidades a corto plazo.

Haciendo referencia al indicador de la Prueba Acida, el mismo nos muestra resultados negativos,
puesto que sin el inventario la empresa tendria demasiados problemas para cubrir sus necesidades

a corto plazo.

Por altimo, en el indicador de Capital de trabajo, podemos constatar que tiene rendimientos
volatiles, por ende, no permite tener una idea clara de este indicador. En el caso del afio 2017 el
capital de trabajo es de $100.195,58 lo cual nos indica que en ese periodo el negocio tenia
demasiado inventario y no es favorable para el giro del negocio. Por otro lado, en el afio 2019 el
capital de trabajo es de $ -4.633,33, lo cual genera preocupacion, puesto que, la organizacién no

tenia la capacidad de solventar su deuda a corto plazo.

Indicadores de Actividad

Tabla 5-13: Indicadores de Actividad

Rotacidon de = COSTO DE 320% - 256% - 1485%- 238% - 583% -
inventarios LOS BIENES 113 dias 141 dias 24 dias 129 dias 62 dias
-Promedio de ~ VENDIDOS/
rotacion en [NVENTARIO
dias
102% 173% 74% 74% 17%
= (DEUDAS A
Py CREDITO EN
ggéﬁg ?)T‘r EL PERIODO/
PO CUENTAS POR
Pagar PAGAR
PROMEDIO)
3769% 2741%  3223% 832% 2774%
- = (VENTAS /
Rotacionde  AcTIvo FIJO
Activos Fijos BRUTO)
) 274% 203% 698% 149% 404%
Rotacién de = (VENTAS/
Activos ACTIVOS
Totales TOTALES)

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
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Indicadores de Actividad

ao00% ~ 3769%

3500%
3000%
2500%
2000%
1500%

2741%

1000%
500%
0%

Rotacidn de Cuentas por Pagar

Rotacién de Activos Fijos 832% ' 2774%
‘—Rotacién de Activos Totales 149% - 404%
| = Rotacion de Inventarios 1485% 238% | 583%

lustracion 5-19: Indicadores de Actividad

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Anélisis e Interpretacion

La rotacion de inventarios es un indicador clave que nos permite determinar

En el indicador de Rotacion de cuentas por pagar la empresa tienen indices estables, siendo lo
mas alto un porcentaje de 173% en el afio 2018 y 74% en los afios 2019 y 2020, lo cual indica

gue la empresa esta pagando las deudas con valores estables y estan rotando permanentemente.

Lo que hace referencia a Rotacion de activos fijos podemos notar que nos muestra resultados
favorables, puesto que la empresa mantiene un indice alto, teniendo el méas bajo en el afio 2020

con ventas con valores 8 veces mejores que los valores del activo fijo de la organizacion.

Por ultimo, en la Rotacién de activos totales, el indice se sigue manteniendo alto, pero con
nimeros mas realistas como es el caso del afio 2017 en el cual las ventas fueron el doble del valor
de activos totales y en el afio 2020 las ventas fueron superior en un 149% al valor de los activos

totales.
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Indicadores de Endeudamiento

Tabla 5-14: Indicadores de Endeudamiento

39,60%  68,02%  85,68%  70,74%

= (TOTAL
Nivel d PASIVOS CON
Ivel de TERCEROS /
Endeudamiento ACTIVOS
TOTALES)
65,55% 217,63% 598,12% 241,78%
Endeudamiento - (PEUDAS A
CORTOY
sobre
. ) LARGO PLAZO /
Patrimonio
PATRIMONIO)

9,68% 11,62% 8,68%  29,83%

(OBLIGACIONES
FINANCIERAS /
VENTAS
NETAS)

Endeudamiento

Financiero

Fuente: Datos de la empresa Mundo de Papel, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Indicadores de Endeudamiento

700.00% 598.12%

600.00%

500.00%

400.00%

300.00% 212.73%

200.00%

100.00%
0.00%

241.78%

. % 68.02% 85.68%
%é.b%oo 11.62% 8.68%

2019

Nivel de Endeudamiento 39.60% 68.02% 85.68% 70.74%

EndeudamiCiE e 65.55% 212.73% 598.12% 241.78%
Patrimonio

‘—Endeudamiento Financiero 9.68% 11.62% 8.68% PAREY

llustracion 5-20: Indicadores de Endeudamiento
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.
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Andlisis e Interpretacion

En el nivel de endeudamiento de la empresa podemos constatar que tiene serios problemas, sobre

todo, en los afios 2018,2019 y 2020 con valores preocupantes, lo rescatable es que para el Gltimo

afio en el 2021 el nivel de endeudamiento es del 59,82% lo cual disminuye notablemente a valores

de aflos anteriores.

Haciendo referencia al endeudamiento sobre el patrimonio podemos determinar que los indices

siguen siendo elevaos y preocupantes para la organizacion, sobre todo en el afio 2019 cuando el

endeudamiento es 598% superior al patrimonio.

Para finalizar, el endeudamiento financiero tiene indices muy favorables para la organizacion, ya

que sus indices promedios son el 10% de las ventas totales de la organizacion en periodos

determinados, por tal motivo se podrian solventar tranquilamente con las ventas continuas.

Indicadores de Rentabilidad

Tabla 5-15: Indicadores de Rentabilidad

Margen de
utilidad

Bruta

Margen de
Utilidad

Operativa

Margen de
Utilidad Neta

Rendimiento
Sobre los

Activos

= (UTILIDAD
BRUTA/
VENTAS)

= (UTILIDAD
OPERATIVA/
VENTAS)

= (UTILIDAD
NETA DESPUES
DE IMPUESTOS /
VENTAS
TOTALES)

= (UTILIDAD
DESPUES DE
IMPUESTOS/
ACTIVOS
TOTALES)

0,10

0,07

0,05

14,90%
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0,08 0,06 0,06
0,04 0,03 -0,02
0,02 0,01 -0,05

4,41% 8,89% -7,30%

0,08

0,03

0,01

5,95%



= (UTILIDAD 24,66%  13,79%  62,04% -24,95%
Rendimiento DESPUES DE
Sobre el IMPUESTOS/
Capital CAPITAL DE LOS
ACCIONISTAS)

Fuente: Datos de la empresa Mundo de Papel, 2022.
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Indicadores de Rentabilidad

o 62.04%
0.60
0.50
0.40
0.30 24.66%
0.20 14.90% 13.79%
. 8.899
B s 006 0.06

Ao

-24.95%

Margen de Utilidad Bruta m

Margen de Utilidad Operativa
‘—I\/Iargen de Utilidad Neta -0.05
‘—Rendimiento Sobre los Activos -7.30%

Rendimiento Sobre el Capital -24.95%

llustracion 5-21: Indicadores de Rentabilidad
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022.

Analisis e Interpretacion

14,82%

14.82%

4%,
8.53

2021
0.08
0.03
0.01
5.95%
14.82%

En el indicador de Margen de utilidad bruta los indices no son favorables puesto que por cada

ddlar invertido se obtiene una ganancia bruta media de 8 centavos, lo cual no permite tener la

rentabilidad deseada por la organizacion.

En el indicador del Margen de utilidad operativa los indices siguen disminuyendo, teniendo una

pérdida operativa en el afio 2020 de -0,02, lo cual indica que una vez cancelado los costos y gastos
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de la organizacion las ventas no superan estd cantidad y la empresa tiene demasiados

inconvenientes econémicos.

El indicador del Margen de utilidad neta supera los indices negativos y muestra claramente los
problemas que tiene la organizacion, puesto que tiene valores sumamente bajos y negativos.
Mostrando valores entre 7 centavos de utilidad por cada délar en ventas y menos 2 centavos por

cada ddlar en ventas, lo cual no permite un crecimiento constante de la organizacion.

También tenemos el Rendimiento sobre los activos en la que el mejor rendimiento es en el afio
2017 con un 14,90% y el peor rendimiento en el afio 2020 con un -7,30%, lo cual nos indica que

el rendimiento de la organizacion basandose en la utilizacion de los activos es relativamente baja.

Para finalizar tenemos el indicador del Rendimiento sobre el capital en el cual existen maltiples
variaciones, teniendo como el rendimiento mas alto en el afio 2019 con un 62,04% vy el
rendimiento mas bajo en el afio 2020 con un -24,95% y en el siguiente afio con una mejoria, lo
cual nos indica que el rendimiento basadndose en el capital es variable y genera mucha

incertidumbre a los accionistas.

5.1.5. Propuesta técnica

5.1.5.1. Valoracion econémica - financiera de la empresa Mundo de Papel basada en el método

del flujo de caja descontados

A continuacidn, se presenta los diferentes célculos o supuestos que se utilizan para la estimacion

de los flujos de caja futuros:

Caélculo costo del recurso propio
Célculo de la tasa de descuento
Célculo de flujo de caja estimados

Estimacion de los flujos de caja futuros

YV V. V VYV VY

Valor actual de los flujos de caja
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Calculo costo del recurso propio o patrimonio

Para dicho calculo se utilizé los siguientes componentes con sus respectivas fuentes:

Tabla 5-16: Componentes y fuentes

Componente Valor Fuente
) Beta por sectores de Colombia 2020 (Tovar,
Beta del Sector Comercial 0,84 )
2020, pag. 25)
Bonos emitidos por el gobierno nacional marzo
Bonos soberanos Ecuador o i ]
] i 6% | 2021 (Ministerio de Economia y Finanzas, 2021,
Riesgo Pais .
pags. 27-28)
Bonos del Tesoro EEUU 0 419 Bonos de EEUU a 30 afios marzo 2021
y 0
Tasa libre de riesgo (Investing, 2021)
Retorno del Mercado 14.13% Retorno promedio de acciones Ecuador 2020
y 0
Ecuador (Damodaran, 2020)
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022
- Coeficiente Beta
Formula:
Bi
B =

Detalles de la formula:
B= Coeficiente beta

Bi= Coeficiente del sector

1+(1-T)x (%)

T=Impuesto a la renta + Participacion trabajadores

Pt= Pasivo total

P= Patrimonio

Datos para la calcular:
B=?

Bi=0,84

T=37%

Pt=56.198,17
P=37.751,83
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Aplicacion de la formula:
0,84

14 (1-0,37)x(

B =

5619817
37751.83)

B =0,43

- Prima riesgo de mercado

Formula:
PRm = E(Rm) — Rf

Detalles de la formula:
PRm= Prima riesgo de mercado
E(Rm)= Retorno de mercado

Rf= Tasa libre de riesgo

Datos para la calcular:
PRm=?
E(Rm)=14,13%
Rf=2,41%

Aplicacién de la formula:
PRm = 14,13% — 2,41%

PRm =11,72%

- Costo del patrimonio

Férmula:
Ke = Rf + B* PRm + Rp(Ec)

Detalles de la formula:

Ke= Costo del patrimonio

Rf= Tasa libre de riesgo

B= Coeficiente beta

PRm= Prima riesgo de mercado

Rp(Ec)= Riesgo pais Ecuador
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Datos para la calcular:
Ke=?

Rf=2,41%

B=0,43

PRm=11,72%

Rp(Ec)= 6%

Aplicacion de la formula:

Ke = 2,41% + 0,43 x 11,72% + 6%

Ke =13,45%

Calculo de la tasa de descuento

Férmula:

(Kd+*D(1 —T)+Ke *E)

WACC =

Detalles de la formula:

Kd= Costo de la deuda

D= Valor del mercado de la deuda
Ke= Recurso propio
E=Patrimonio

T=Tasa impositiva

Datos para la calcular:
Kd=19%
D=31.198,17

Ke= 13,45%
E=37.751,83

T=37%
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Aplicacion de la formula:
(0,19 % 31.198,17(1 — 0,37) + 0,1345 = 37.751,83)

wacc = 37.751,83 + 31.198,17

8812,04
68950
WACC =12,78%

WACC =

Calculo de Flujo de caja estimadas

Para obtener los flujos de caja estimadas se utiliza las siguientes proyecciones:

Proyeccion de ventas
Proyeccidn de costos y gastos

Depreciacion de activos fijos

Y V VYV V

Amortizacion de deudas bancarias

- Proyeccion de ventas, costos y gastos

Para la proyeccion de ventas, costos y gastos se utilizé los datos del ultimo afio agregando la
proyeccion de inflacion promedio que maneja el ministerio de Finanzas de Ecuador, en base a

datos del Fondo Monetario Internacional para los periodos (2022-2025)

Aplicacién de la formula:

PROYv,c, g = datos del afio anterior + (datos del afio anterior * inflacién afio actual)

Tabla 5-17: Proyeccidn de ingresos, costos y gastos
MUNDO DE PAPEL
Comercializadora y Distribuidora de Articulos de Papeleria
Proyeccion de Ingresos, Costos y Gastos 2022-2026

Afo-Inflacion

2022-2,4% 2023-1,4% 2024-1,0% 2025-1,0% 2026-1,0%
Ingresos de Ventas $389.120,00 $ 394.567,68 $ 398.513,36 $402.498,49 $ 406.523,48
Costos de Ventas $357.990,40 $ 363.002,27 $ 366.632,29 $370.298,61 $ 374.001,60

Gastos Operacionales $ 19.981,31 $ 20.261,05 $ 2046366 $ 2066830 $ 20.874,98
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022
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- Depreciacion de activos fijos

Para la depreciacion de activos fijos se tomd en cuenta el valor de los activos fijos de la

organizacion, la vida atil de los mismos y un valor residual establecido por la alta direccion de la

organizacion.

Aplicacion de la formula:

(Valor activo fijo — (Valor del activo fijo * Valor residual)

D =
€p Vida atil

Tabla 5-18: Depreciacion Vehiculos

MUNDO DE PAPEL
Comercializadora y Distribuidora de Articulos de Papeleria
Depreciacion de Activos Fijos (Vehiculo) 2022-2026

V. Residual = Afio

10 %

Vida Util=5 2021 2022 2023 2024 2025

aros

Valor $ $ $ $ $
8.000,00 6.560,00 5.120,00 3.680,00 2.240,00

Depreciacion ~ $ $ $ $ $

1.440,00 1.440,00 1.440,00 1.440,00 1.440,00
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022

Tabla 5-19: Depreciacidn equipos de computo

MUNDO DE PAPEL
Comercializadora y Distribuidora de Articulos de Papeleria
Depreciacion de Activos Fijos (Equipos de Cémputo) 2022-2026

V. Residual = Ao

10 %

Vida Util= 2021 2022 2023 2024 2025

3,33 arfios

Valor $ $ $ $ $
4,500,00 3.283,78 2.067,56 851,34 450,00

Depreciacion ~ $ $ $ $ $

1.216,22 1.216,22 1.216,22 401,34 -
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022
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Tabla 5-20: Depreciacion muebles y enseres

MUNDO DE PAPEL
Comercializadora y Distribuidora de Articulos de Papeleria
Depreciacion de Activos Fijos (Muebles y Enseres) 2022-2026

V. Residual = Afio

10 %

Vida Util= 10 2021 2022 2023 2024 2025 2026

afos

Valor $ $ $ $ $ $
1.200,00 1.092,00 984,00 876,00 768,00 660,00

Depreciacion ~ $ $ $ $ $ $
108,00 108,00 108,00 108,00 108,00 108,00

Realizado por: Zhind6n, Andrés, 2022

Tabla 5-21: Depreciacién acumulada

MUNDO DE PAPEL
Comercializadora y Distribuidora de Articulos de Papeleria
Depreciacion Acumulada de Activos Fijos 2022-2026

Afo
2022 2023 2024 2025 2026
Vehiculo $1.440,00 $1.440,00 $1.440,00 $1.440,00 $1.440,00
Equipo de Computo  $1.216,22  $1.216,22 $401,34 $ - $ -

Muebles y Enseres $ 108,00 $ 108,00 $ 108,00 $ 108,00 $ 108,00

Total, Depreciacion  $2.764,22  $2.764,22 $1.949,34 $1.548,00 $1.548,00
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022

- Amortizacion de las deudas bancarias

Para la amortizacion de la deuda bancaria se utiliz6 datos establecidos por la entidad bancaria que

emitio el crédito, como es el valor de crédito, la tasa de interés, el plazoy las cuotas establecidas.

Aplicacién de la formula:

(Saldo de la deuda * Tasa de Interés Anual)
Amort anual = %

12 meses

Tabla 5-22: Amortizacion cuentas bancarias

MUNDO DE PAPEL
Comercializadora y Distribuidora de Articulos de Papeleria
Amortizacién Acumulada de Deudas Bancarias 2022-2026
Ao
2022 2023 2024 2025 2026

Deuda Bancaria $4.251,38 $4.34792 $398441 $3.54550 $3.015,53
Realizado por: Zhind6n, Andrés, 2022
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Estimacion de los flujos de caja futuros

Para la estimacién de los flujos de caja futuros se utiliza los ingresos y egresos proyectados para
los afios 2022-2027. Los flujos caja se construyen a partir de la utilidad del ejercicio, seguido de
la resta de las depreciaciones acumuladas de activos fijos y la amortizacién de la deuda bancaria.

Tabla 5-23: Flujos de caja

MUNDO DE PAPEL
Comercializadora y Distribuidora de Articulos de Papeleria
Flujos de Caja 2022-2026

Ao
2022 2023 2024 2025 2026
Ventas $ $ $ $ $
389.120,00 394.567,68 398.513,3 402.498,49 406.523,48
6
Costo de Ventas $ $ $ $ $
357.990,40 363.002,27 366.632,2 370.298,61 374.001,60
9
Utilidad Bruta $ $ $ $ $
31.129,60 31.565,41 31.881,07 32.199,88  32.521,88
Gastos $ $ $ $
Operacionales 19.981,31 20.261,05 20.463,66 20.668,30  20.874,98
Utilidad Antes de $ $ $ $ $
Impuestos 11.148,29 11.304,36 11.417,41 11.531,58 11.646,90
Impuestos $ $ $ $ $
4,124,87 4,182,61 4.224,44 4.266,69 4.309,35
Utilidad del $ $ $ $ $
Ejercicio 7.02342 742175  7.19297 7.26490  7.337,55
Depreciacion de $ $ $ $ $
Activos Fijos 2.764,22 2.764,22 1.949,34 1.548,00 1.548,00
Amortizacion de la $ $ $ $ $
Deuda 4.251,38 4.347,92 3.984,41 3.545,50 3.015,53
Flujo de Caja $ $ $ $ $
7,82 9,61 1.259,21 2.171,40 2.774,01
Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022
Valor actual de los flujos de caja
Formula:
FC1 N FC2 FC3 FC4 FC5
VAN(K)= —FCo + Aol ar0z T sk T aror T s

Detalles de la formula:
FC= Flujos de caja
K= Costo de capital

n= Tiempo expresado con numeros de periodos
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Aplicacion de la formula:

VAN(12,78%) = —93.590,00 + 782 961 1259,21

2171,40

2774,01
(1+12,78%)5

782 | 961 1259,21 2171,40

(1+12,78%)1 (1+12,78%)2 ' (1+12,78%)3 ' (1+12,78%)*

2774,01

VAN(12,78%) = —93.590,00 +

1,1278 1,2719 ' 14344 & 1,6178

1,8246

VAN(12,78%) = —93.590,00 + 6,93+7,56 + 877,81 + 1342,18 + 1520,37

VAN(12,78%) = 97344, 85

Valor actual de los flujos de caja

Tabla 5-24: Valor actual flujos de caja

MUNDO DE PAPEL
Comercializadora y Distribuidora de Articulos de Papeleria
Flujos de Caja 2022-2026

Afo
2022 2023 2024 2025
Ventas $ $ $ $
389.120,00 394.567,68 398.513,3 402.498,49
6
Costo de Ventas $ $ $ $

357.990,40 363.002,27 366.632,2 370.298,61

9

Utilidad Bruta $ $ $ $

31.129,60 31.565,41 31.881,07 32.199,88
Gastos $ $ $ $
Operacionales 19.981,31 20.261,05 20.463,66 20.668,30
Utilidad Antes de $ $ $ $
Impuestos 11.148,29 11.304,36 11.417,41 11.531,58
Impuestos $ $ $ $

4,124,87 4,182,61 4.224,44 4.266,69
Utilidad del $ $ $ $
Ejercicio 7.023,42 7.121,75 7.192,97 7.264,90
Depreciacion de $ $ $ $
Activos Fijos 2.764,22 2.764,22 1.949,34 1.548,00
Amortizacion de la $ $ $ $
Deuda 4.251,38 4.347,92 3.984,41 3.545,50
Flujo de Caja $ $ $ $

7,82 9,61 1.259,21 2.171,40
Valor Presente $ $ $ $
Flujos de Caja 6,93 7,56 877,81 1.342,18

Realizado por: Zhind6n, Andrés, 2022
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Como dltimo paso para conocer el valor de la empresa sumamos el valor actual de los flujos méas

el valor comercial de los activos fijos.

Tabla 5-25: Valor de la empresa método flujo de caja descontados

Valoracién a través del método flujo de 2021
caja descontados
Valor actual de los flujos $97.344,85
Valor comercial de los activos fijos $ 13.700,00
Valor de la Empresa $111.044,85
Realizado por: Zhindon, Andrés, 2022
Tabla 5-26: Valor de la empresa método contable
Valoracién a través del método contable 2021
Valor total de los activos $ 93.950,00
Valor total de los pasivos $56.198,17
Valor de la Empresa $37.751,83

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022

En resumen, la valoracion de empresas a través del método de flujo de caja descontados se realizd
tomando en cuenta el analisis horizontal y vertical de los estados financieros de la organizacion,
posteriormente se establecio proyecciones financieras a 5 afios, como siguiente paso, se utilizd
valores como el costo de capital y el costo de la deuda y por Gltimo, se procedio a calcular el valor
actual de los flujos de caja obtenidos en el periodo (2022-2026), teniendo como valor de la

empresa Mundo de Papel para el afio 2021 un monto de $111.044,85.

Al establecer una comparacion del valor econdmico financiero de la organizacion, entre el método
tradicional del valor contable $37.751,83 y el método basado en el flujo de caja descontados
$111.044,85 se determina que a traves de la aplicacion del método de flujo de caja descontados
el valor de la organizacién se ajusté a la realidad, puesto que, el método del valor contable no
toma en cuenta la evolucién futura de la organizacion, es por tal motivo que la valoracion de
empresas se considera una herramienta fundamental que permite el manejo eficiente de la

direccidn de la alta direccion.
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5.1.6. Determinacion de estrategias Financieras

5.1.6.1. Planificacion Financiera

Mediante el diagndstico de la situacion financiera de la empresa Mundo de Papel y a través del
analisis de los estados financieros, se determind la inexistencia de una planificacion financiera,
por tal motivo se establecié estrategias financieras que faciliten tener un manejo éptimo de la
organizacion con respecto a la liquidez, endeudamiento y rentabilidad.

A continuacion, se detalla las estrategias financieras para cada indicador:

Estrategias de Liquidez

Con respecto al analisis del periodo 2017-2021 realizado en el capitulo anterior podemos constatar
que los indicadores de liquidez reflejan un grave problema en la organizacién y es su poca

capacidad para solventar o cubrir las deudas a corto plazo.

Por tal motivo se disefia las siguientes estrategias para mejorar en los siguientes afos la liquidez

de la organizacion.

Tabla 5-27: Estrategias de Liguidez

INDICA METAS ESTRATEGICAS
OBJETIVO ACTIVIDADES
DOR 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
Razon Mantener una | 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 - Disminuir los pagos a
Corriente estabilidad de proveedores, mediante una
la liquidez en negociacioén para realizar
1.5 como los pagos en un plazo
minimo. mayor.
- Reinversion de la utilidad
en un 75%, las cuales
estarian destinadas a
efectivo y bancos para los
pagos a corto plazo.
Prueba Aumentar la 0,50 | 065 |080 |09 |1,00 | -Renegociarladeuda
Acida prueba acida bancaria, con el proposito
constantement de disminuir los pagos
e 0,15 puntos anuales.
por afio hasta
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corriente con

llegar a 1,00 - Reinversion de la utilidad
que seria lo en un 75%, las cuales
optimo estarian destinadas a
efectivo y bancos para los
pagos a corto plazo.
Capital de | Mantener el 150% | 150% | 150% | 150% | 150% | - Gestionar correctamente
Trabajo activo la mercaderia para que se

pueda vender a lo largo de

un valor un periodo determinado.
superior al - Renegociar la deuda
pasivo bancaria, con el proposito
corriente de disminuir los pagos
minimo en un anuales.

150%

Realizado por: Zhind6n, Andrés, 2022

En lo que hace referencia a los indicadores de liquidez se determiné estrategias que se pueden
gjecutar para el mejoramiento continuo de los diversos indicadores, teniendo como estrategia
fundamental disminuir los pasivos corrientes. Primeramente, renegociando los pagos a
proveedores y las deudas bancarias, con la finalidad de disminuir las cuotas y tener mayor
facilidad de cancelar las deudas en el tiempo establecido, sin la necesidad de caer en mora y pagar
mas intereses. Por otra parte, se debe incrementar el activo corriente mediante la reinversion de
las utilidades en un 75% que refleje un aumento considerable en ciertas cuentas del activo
corriente y una optimizacion de los inventarios, con el proposito de tener la mercaderia necesaria
y no tener gastos innecesarios por el almacenamiento de mercaderia que no se vendi6 en un

periodo determinado o por la devaluacién de la misma.

Estrategias de Operacion o Actividad

En lo que hace referencia al andlisis de estos indicadores en el periodo analizado, podemos
constatar que estos indicadores muestran valores estables, mas no 6ptimos en la eficiencia de la

organizacion en la utilizacion de sus recursos.

Por ende, se disefia las siguientes estrategias para mejorar la actividad de la empresa en los

siguientes afios.
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Tabla 5-28: Estrategias de actividad
INDICA METAS ESTRATEGICAS
OBJETIVO ACTIVIDADES
DOR 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
Rotacion Mantener una | 600% | 600% | 600% | 600% | 600% | - Realizar un registro de
de estabilidad en inventarios periddico.
Inventarios | larotacion de - Mantener procesos de
inventarios control de inventarios
con un eficientes con la finalidad
minimo de de optimizar los mismos.
400% y un - Determinar las
maximo de necesidades actuales y
600%. nuevas necesidades de los
clientes.
Rotacion Incrementary | 100% | 125% | 150% | 150% | 150% | - Disminuir los pagos a
de Cuentas | posteriormente proveedores, mediante una
por pagar mantener una negociacion para realizar
estabilidad en los pagos en un plazo
las cuentas por mayor.
pagar
favorable a la
empresa en un
150%.
Rotacion Mantener 2500 | 2500 | 2500 | 2500 | 2500 | - Gestionar correctamente
de activos | valores % % % % % las ventas, incrementando
fijos actuales las mismas cada afio.
minimo - Disminuir los costos de
2500% ventas, negociando los

precios con los

proveedores.

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022

Segun el analisis de los indicadores de Actividad se desarrollé estrategias que pueden mejorar los

indicadores, teniendo como estrategias principales el mejoramiento de la utilizacion de

inventarios, realizando un registro de inventarios periddicos para conocer y saber exactamente el

namero y valor de inventarios, el mantenimiento de los procesos de control de inventarios que

permiten optimizar los mismos y la determinacion de las necesidades actuales y futuras de los

clientes. Por otra parte, en el rubro de proveedores, se considerd negociar con los proveedores

para disminuir los pagos mensuales y aplazar los pagos de las deudas. Por ultimo, se debera
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gestionar correctamente el valor de ventas incrementando cada afio, de acuerdo a la inflacion y
los costos de las mercancias y se deberd disminuir los costos de ventas negociando con los
proveedores aquellos productos que se compren en mayor cantidad o los productos que pierdan
participacion en el mercado.

Estrategias de Endeudamiento

Con respecto al analisis del periodo 2017-2021 realizado en el capitulo anterior podemos constatar
que los indicadores de endeudamiento reflejan un nivel de endeudamiento estable y problemas en
el endeudamiento sobre el patrimonio y el endeudamiento financiero. Por tal motivo, se establecio
las siguientes estrategias para el mejoramiento de la organizacidn con respecto al endeudamiento

y la participacion de los accionistas dentro del financiamiento de la empresa.

Tabla 5-29: Estrategias de endeudamiento

INDICA METAS ESTRATEGICAS
OBJETIVO ACTIVIDADES
DOR 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
Nivel de Mantener el 60% | 60% |60% |60% |60% |-Cancelaraquellasdeudas
endeudami | porcentaje de gue generen demasiado
ento endeudamient interés a la organizacién.
o financiero - Renegociar la deuda
minimo 40% y bancaria, con el propésito
méaximo 60% de disminuir los pagos
anuales.
Endeudami | Disminuir 50% | 50% |50% |50% |50% | -Renegociar lasdeudasa
ento sobre | considerablem corto plazo.
el ente el - Reinversion de la utilidad
patrimonio | porcentaje de en un 75%, las cuales
la deuda hasta estarian destinadas a
llegar a un efectivo y bancos para los
50% pagos a corto plazo.
Endeudami | Mantener 40% | 40% | 40% | 40% | 40% | - Posibilidad de acceder a
ento valores que otro crédito para mejorar
financiero | oscilen entre el apalancamiento.
el 30% yel - Solicitar créditos con
40%. tasas de interés factibles.

Realizado por: Zhind6n, Andrés, 2022
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En lo que respecta al nivel de endeudamiento 6ptimo se establecio mantener en un 60%, teniendo
como estrategia principal la cancelacion de las deudas que generan un interés alto, lo cual no es
conveniente para la organizacion. En lo que hace referencia al endeudamiento sobre el patrimonio
y el financiero lo 6ptimo seria mejorar sus porcentajes a través de la renegociacion de las deudas,
la reinversion de las utilidades y acceder en un futuro a créditos con cuotas y tasas de intereses
factibles.

Estrategias de Rentabilidad

Segun el andlisis del periodo 2017-2021 realizado en los indicadores de rentabilidad podemos
constatar que los margenes de utilidad son considerablemente bajos, por lo que se debe ejecutar
estrategias que permitan el crecimiento continuo con la finalidad de mejorar la rentabilidad de la

organizacion.

Tabla 5-30: Estrategias de rentabilidad

INDICA METAS ESTRATEGICAS
OBJETIVO ACTIVIDADES
DOR 2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026
Margen de | Incrementarel | 20% | 30% | 40% |50% | 60% | - Disminuir los costos de
Utilidad margen de ventas, negociando con
Bruta utilidad bruta los proveedores un
un 10% cada descuento por
afno. fidelizacion.
- Incrementar las ventas
anuales en un 5%.
Margen de | Incrementarel | 10% | 20% | 30% | 40% |50% | - Disminuir los gastos
Utilidad margen de administrativos y de
Operativa | utilidad ventas reduciendo el
operativa un presupuesto en un 3%
10% cada afio. cada afio.
- Incrementar las ventas
anuales en un 5%.
Margen de | Incrementar el | 6% 12% | 18% | 24% | 30%
Utilidad margen de - Incrementar las ventas
Neta utilidad neta anuales en un 5%.
un 6% cada
afio.
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Rendimient | Mantener el 8% 8% 8% 8% 8% - Gestionar

0 sobre los | rendimiento adecuadamente aquellos
Activos sobre los activos que no son
activos entre eficientes.

un 5%y 8%

Rendimient | Disminuir el 10% 10% 10% 10% 10% - Incrementar las ventas
o0 sobre el rendimiento anuales en un 5%.
Capital sobre el - Reinversion de la
patrimonio en utilidad en un 75%, las
un intervalo de cuales estarian
7% a 10% destinadas a efectivo y

bancos para los pagos a

corto plazo.

Realizado por: Zhindén, Andrés, 2022

En lo que respecta al nivel de rentabilidad, lo 6ptimo seria tomar estrategias para el mejoramiento
de cada margen empezando con la utilidad bruta, la misma que mejoraria disminuyendo el costo
de las mercancias a través de renegociaciones de los costos con los proveedores y descuentos por
fidelizacion con estas empresas. Por otra parte, para que el margen de utilidad operativa y neta
mejore se debe disminuir los gastos administrativos y de ventas, reduciendo el presupuesto para
cada area. en lo que hace referencia al ROA y ROE, podemos constatar que en el primer indicador
se debe gestionar adecuadamente los activos y el rendimiento que produce cada uno y en el
rendimiento sobre el capital se debe utilizar estrategias que fueron designadas en indicadores
anteriores, con la finalidad de mantener una estabilidad en los porcentajes de rendimiento

establecido para los recursos propios.
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6.

6.1.

CAPITULO VI
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
Conclusiones

El correcto desarrollo de la valoracion econdmica financiera de la empresa “Mundo de Papel”
serealizd en base a la indagacion de una fundamentacion tedrica y practica tomando en cuenta
fuentes bibliogréficas actuales, las cuales fueron citadas y sustentadas en base a la normativa
APA séptima edicion, mediante la fundamentacion tetrica se pudo conocer los diferentes
tipos de metodologias que se pueden utilizar para conocer el valor de una empresa y sus
requerimientos, y a su vez mediante la fundamentacion practica se pudo constatar y utilizar
el método de flujo de caja descontados, el mismo que es el idoneo y recomendado en empresas
comerciales.

El andlisis de la situacion financiera de la organizacion reflejé la problematica econémica que
venia arrastrando la empresa y el bajo valor de la misma en términos y métodos contables de
valoracion. Por otra parte, en el analisis de los indicadores financieros se constato los serios
problemas de liquidez y rentabilidad, en los indicadores de liquidez se verificd que la
organizacion depende en gran parte del valor de su inventario y en el caso de no poder hacer
uso del mismo tendria serios problemas para cubrir sus necesidades a corto plazo y haciendo
referencia a la rentabilidad, la misma tiene un nivel muy bajo con relacion a las ventas de la
organizacion y eso produce que en ciertos periodos la empresa genere pérdidas o una
rentabilidad minima debido al elevado costo de los productos comercializados.

La aplicacion del método del flujo de caja descontados se desarroll6 en base a la informacion
obtenida de diferentes fuentes econémicas y financieras (Ministerio de Economia y finanzas,
plataformas de mercados financieros, tasas de interés de la banca privada, entre otros), las
mismas que permitieron tener datos fidedignos y ajustados a la realidad. De la misma manera
la metodologia para valorar a la empresa a través del flujo de caja descontados tenia como
base el método CAPM, las proyecciones de costos, gastos, depreciaciones y amortizaciones
y la utilizacion de los flujos de caja futuros, todo esto constituy6 tener un valor de la empresa
acordé a la realidad de la misma ($ 111.044,85) y superando en gran medida al valor de la
empresa utilizando el método tradicional contable ($ 37.751,83).

Finalmente, después de constatar las debilidades que poseian los indicadores financieros de
la organizacién se procedid a determinar las estrategias financieras para cada indicador,
teniendo en cuenta el objetivo de cada indicador, las metas estratégicas para cada uno de los
5 afios que se propone mantener estas estrategias y la o las actividades a desempefiar para el
cumplimiento de dichas estrategias, las cuales permitirdin mejorar la rentabilidad de la

empresa Mundo de Papel.
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6.2.

Recomendaciones

El crecimiento de una organizacion depende de las acciones preventivas y correctivas que
tome la alta direccion. Por tal motivo, se recomienda realizar periédicamente un diagndstico
situacional de la organizacion, que permita conocer las fortalezas y debilidades por las que
esta atravesando la misma en un momento determinando y tomar las mejores decisiones que
se adapten al mejoramiento continuo de la empresa Mundo de Papel.

Se recomienda aplicar, ejecutar y dar seguimiento a las estrategias financieras que se
establecieron en el capitulo 5, las cuales permitiran mejorar la rentabilidad de la organizacion
en un periodo de tiempo determinado.

Se recomienda a la alta direccion comprometerse a realizar cambios drasticos en beneficio de
la organizacion y de quienes forman parte de la misma, puesto que, si no se toman decisiones
acertadas, la empresa podria verse afectada y seria muy dificil recuperar la organizacion.
Para finalizar, se recomienda aplicar el método de flujo de caja descontados en la empresa
Mundo de Papel, con el propoésito de conocer y dar a conocer a las partes interesadas el valor
real de la misma y con dichos datos poder tomar mejores decisiones, ya sea al momento de

querer expandir, liquidar, vender parte de las acciones o fusionar la organizacion.
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ANEXOS

ANEXO A: GUIA DE ENTREVISTA

GUIA DE ENTREVISTA PARA EL GERENTE GENERAL DE LA EMPRESA MUNDO

DE PAPEL

Objetivo: Conocer la situacion econémica financiera de la Empresa Mundo de Papel

Dirigido a: al Gerente General de la Empresa Mundo de Papel.

Instrucciones: Conteste abiertamente cada pregunta de acuerdo a su criterio personal.

1)
2)
3)
4)
5)
6)
7)
8)

9)

¢Usted esta al tanto de los estados financieros de la organizacion?

¢Se realiza periédicamente en su empresa un analisis financiero?

¢Se realiza proyecciones de ingresos y gastos en su organizacion?

¢Cuadles son las principales fuentes de financiamiento de la empresa?

¢Qué empresa cree usted que es su mayor competencia?

¢Considera usted que su organizacion genera rentabilidad en la actualidad?

¢Conoce el valor real de su organizacion?

¢En el caso que necesite vender o fusionar su empresa tiene un valor aproximado de la
misma?

¢Piensa que la valoracion econdmica-financiera de la empresa le ayudara en un futuro para

la toma de decisiones?

10) ¢Su empresa genera estrategias para mejorar la rentabilidad?

11) ¢Cree usted que se deben generar mejores estrategias para asegurar una rentabilidad mayor?

GRACIAS POR SU COLABORACION



ANEXO B: CUESTIONARIO PARA LOS COLABORADORES INTERNOS

CUESTIONARIO PARA LOS COLABORADORES INTERNOS DE LA EMPRESA
MUNDO DE PAPEL
Obijetivo: determinar las necesidades de la organizacion.
Dirigido a: los colaboradores internos de la Empresa Mundo de Papel.

Instrucciones: marque con una X dentro del paréntesis en la opcion que crea conveniente.

Nombre:

Cargo:

1) ¢La empresa cuenta con informacion financiera que sirva de base para realizar una
valoracion economica-financiera?
e Si()
e No()
e No tengo conocimiento ( )
2) ¢Considera necesario que se realice una valoracion econémica-financiera en la empresa

para conocer el valor de la misma?

e Si()
e No()
3) ¢Le gustaria conocer la situacién financiera real de la empresa?
e Si()
e No()

4) ¢Laempresa cuenta con estrategias financieras que permitan el mejoramiento continuo

de su rentabilidad?

e Si()
e No()
4.1)  Si su respuesta es Si, mencione si dichas estrategias se estan aplicando en la
actualidad.
e Si()
e No()

5) ¢Piensa usted que es necesario realizar y aplicar nuevas estrategias financieras que
permitan mejorar la rentabilidad de la empresa?
e Si()
* No()
GRACIAS POR SU COLABORACION
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