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PROLOGO

El presente trabajo ha sido resultado de la investigacion de los datos historicos de una
empresa, que puede tomarse como ejemplo de firmas que ya tienen muchos afios en el
negocio, pero que no han visto la necesidad de realizar un cambio, por diferentes
motivos, entre ellos: ser conservadoras, poseer una estructura famihar, etc. v que
buscan este cambio cuando va es muy tarde, y se han vuelto “mausoleos o ancianas™ en
relacion a otras que pueden tener el mismo tiempo o mas, pero que siempre han
innovado v se han retroalimentado: con la finalidad de hallar los puntos criticos v la

solucion a los mismos.

Este es un tema de actual discusion, sobretodo en una sociedad donde quien no se
adapta al cambio, se queda y desaparece, por lo que el provecto muestra los efectos con

la reingenieria y sin la reingenieria, notandose el contraste y la importancia del cambio.

Toda lo referente a la presentacion de la empresa v sus procesos, se lo encuentra
detallado en el capitulo 1, el mismo que empieza con un breve resefa historica de la
firma, luego se analiza su estructura, v su posicion frente a su entorno para lo cual se
recurrio al analisis de las 5 fuerzas de Porter: finalmente, se presenta la descripcion de

algunos procesos que se manegjan en la empresa.



En el capitulo 2 se presenta la informacion financiera historica, la misma que

determinaria el método a seguir para la proyeccion de los estados financieros, pero
sobretodo. se muestra la situacion de la empresa y la direccion hacia el cambio que

debia buscarse, para mantenerla atractiva para sus usuarios.

En el capitulo 3 se muestra la proveccion de los estados financieros, aplicando el
estudio de los datos historicos y los supuestos establecidos para este efecto,
considerando la capacidad de la empresa v del mercado; aplicando en este capitulo la
propuesta de reingenieria v efectuando un analisis incremental entre el flujo sin cambios
v el flujo luego de aplicar la reingenieria, lo cual nos permite observar los beneficios

obtenidos después de haberse aplicado la misma.

En el capitulo 4, se procede a efectuar el analisis de sensibilidad de los puntos criticos
detectados, para lo cual se observan 3 escenarios de simulacion, en el primero se
muestra una falla en la recuperacion de carlera. el segundo muestra un aumento en el
costo del producto que se distribuye, v el tercero muesira una posibilidad de reducir el
efecto del afraso en la recuperacion de cartera al imponer un precio diferente a quienes
van a pasarse en el tiempo previsto para el cobro; aqui también se realiza la valoracion
actual de la empresa como analisis comparativo de la inversion que decidieron realizar

los nuevos accionistas .



Finalmente luego de las conclusiones v recomendaciones del presente provecto se

encuentra una seleccion de tablas v datos a los que el lector puede referirse a fin de

tener una vision mas amplia de los puntos tratados.

Este estudio pretende constituir apenas un aporie que puede ser considerado por la
empresa objeto del estudio, a la vez que consideramos sea del interés de estudiantes y

publico en general.
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INTRODUCCION

DEFINICION DEL PROBLEMA

La empresa que analizaremos tiene 28 afios en el mercado guayaquilefio, tiempo durante
el cual ha tenmdo como actividad principal la importacion v venta de productos usados

principalmente en el sector pesquero.

Esta compafiia a pesar del tiempo transcurrido no ha tenido un crecimiento sostenido,
mas aun si la comparamos con sus principales competidores, los cuales con un menor

tiempo en el mercado han conseguido un mayor crecimiento.

Las principales causas detectadas. entre otras, son:

La falta de politicas de precios v cupos en las ventas, es decir, la empresa se
preocupé mas por las ventas que por el cuidado de la cartera v no aplico
politicas tales como la no venta si existen facturas pendientes, una estructura de
precios de acuerdo a montos, plazos, etc., v no ha aplicado un estudio concreto

de la capacidad de compra del cliente, para la asignacion de un cupo maximo;

Escasa diversificacion de productos, la empresa se mantuvo solo con 2 tipos de

productos hasta el 2003, a partir del 2004 se empezéd a estudiar una



diversificacion, la misma que reduciria el riesgo que la empresa tiene
actualmente, lograndose hasta el momento la insercion de 3 nuevas lineas de

productos en el mercado.

Estancamiento en un sector que es débil, esto se desliga del item anterior, es
decir, la empresa solo se ha dedicado en un 80% a atender el sector pesquero, el

cual es susceptible a vanables no controlables, como por ejemplo el clima.

En el 2003 la empresa fue comprada en un 51% por un nuevo mversionista, quien
inyecto capital en la empresa, colocoé una nueva administracion, con criterios mas
modernos, la misma que busca solucionar los problemas existentes. combatir obstaculos

internos, para lograr que la empresa crezca y sea sustentable en el tiempo.

OBJETIVOS

OBJETIVO GENERAL
Analizar el impacto que genera la aplicacion de una Reingenieria Financiera y

Comercial sobre el valor de la empresa.

OBJETIVOS ESPECIFICOS

| Establecer los principales problemas que tiene la compaiiia en el area financiera

v comercial.

2 Determinar si la empresa sera sustentable en el tiempo, antes v después de

realizar la Reingenieria Financiera y Comercial de la misma.



3  Determinar la necesidad de incursionar en nuevos mercados y productos para

diversificar el riesgo v mejorar la rentabilidad del negocio.

METODOLOGIA

Se utilizaran herramientas de analisis financiero conocidas (Indices financieros, analisis
horizontal v vertical de balances vy estados de resultados, entre otros), para realizar un
diagnostico de la empresa, la misma que sera valorada antes v después de la aplicacion

de la reingenieria.

Como fuente de informacion para establecer los supuestos a aplicar en la reingenieria se
efectuaran entrevistas a los jefes de area para determinar sus metas (provecciones) v
percepcion de la empresa, sobre mercados (compradores v competidores), productos,

elc.

Se usara como informacion histérica los estados Fmancieros trimestrales desde el
primer trimestre del 2003, que se tomara como informacion de referencia, pero sin dejar
de lado los cambios que se aplicaran en la reingenieria Financiera, valorando sus

posibles resultados.

Se realizara un analisis de Porter, el mismo que nos permitira saber la posicion de la
empresa en el mercado, segun sus competidores, analisis de productos sustitutos y

barreras de entrada.



CAPITULO 1: ANALISIS ORGANIZACIONAL

1.1 DATOS HISTORICOS DE LA EMPRESA

L.a empresa motivo de nuestro estudio fue constituida en 1977 con la vision de atender
un sector productivo que estaba en crecimiento v desarrollo, como lo era el sector

pesquero.

Siendo ésta una empresa pionera en la distribucion de insumos para la pesca, tales
como: cables de acero, estrobos. entre otros articulos relacionados. tal como lo

determina la escritura de constitucion de la compafiia.

La compaiiia fue creada por dos accionistas, que invirtieron en capital social, aportado
la cantidad de S/. 2°000.000,00 (DOS MILLONES DE SUCRES), el mismo que con el
desarrollo del negocio y las perspectivas de crecimiento fue aumentado después de 7
ainos a S/ 120°000.000,00 (CIENTO VEINTE MILLONES DE SUCRES), v 9 ahos
mas tarde a S/. 300°000.000,00 (TRESCIENTOS MILLONES DE SUCRES), capital
que con el sistema de dolarizacion impuesto en el Gobierno del Dr. Jamil Mahuad, se

convirtio en $ 12,000.00 (DOCE MIL DOLARES).




Con una idea nicial de crecimiento, se empezo con los primeros aumentos de capital a

incursionar en otros sectores, a los que se podria atender con los productos que ya
vendia la empresa (cables v estrobos) y la diversificacion con productos tales como:
conexiones, mangueras, etc., montando la infraestructura adecuada para atender este

provecto.

Actualmente la compafiia va madura y en un mercado que ha sufrido muchos cambios,
entré6 en decrecimiento, por lo que para mantenerse v crecer, tuvo que en el 2004
aumentar su capital a $ 142.000.00 (CIENTO CUARENTA Y DOS MIL DOLARES),

aceptando la presencia de un nuevo accionista.

Este aumento de capital no fue suficiente, se observo la insuficiencia del capital de
trabajo, y la presencia de ineficientes politicas de cobro y de pagos, por lo que la
empresa se gano la desconfianza de su proveedor principal, lo cual era un obstaculo mas

para llevar el negocio de manera sustentable.

Esta situacion llevo a los directivos a enfocar de una manera diferente la administracion
de la empresa, v la necesidad de un nuevo aumento de capital, que le permita reducir los
costos financieros, lo cual fue atendido por los accionistas, quienes hicieron una
inveccion de dinero de $ 200,000.00 (DOSCIENTOS MIL DOLARES) en el 2005 v de
$ 60,000.00 (SESENTA MIL. DOLARES) adicionales en el 2006, con la condicion de

que se realicen todos los cambios que fueran necesarios. empezando a ser manejada por



la administracion central del grupo de empresas del cual es presidente el accionista

mavoritario, siguiendo las mismas politicas, vy procedimientos que siguen las otras

empresas del grupo.

Se realizo dentro de estos cambios un analisis de la estructura. decidiéndose la
disminucion del personal de 5 a 3 en la bodega, v una integracion total de la estructura

administrativa, para aprovechar los recursos compartidos del grupo.

Se mantuvo el enfoque que persigue la empresa, el cual busca la atencion inmediata a

los clientes, para atender sus pedidos.

La empresa posee una infraestructura artesanal para la elaboracion de los estrobos, asi

como para la medicion v el despacho de sus productos.

Dentro de los productos que comercializa, podemos citar los siguientes:

Productos usados en la pesca:

Cables de Acero
e Ballena,
e Barracuda.
e Tiburon.
e (amaronero,

e Entre otros.




Estrobos, que se los fabrica de acuerdo a lo requerido por el cliente, en tamafio,

insumos (casquillos, guarda cable, anillas, entre otros), tipo, etc.

Cabos y Piolas, los mismos que se los distnbuye para complementar los
productos requeridos, v fueron incorporados al stock de productos desde el

2004,

Bovas, al 1gual que los cabos v piolas se los empez6 a distribuir para atender
todas las necesidades de compra de los barcos, v se los observé como una
oportunidad no despreciable para el negocio, empezo su distnbucion desde

finales del 2004.

Anodos de zinc, la decision de su distribucion partié igual que los puntos

anteriores para tratar de completar los insumos para la pesca.

Productos usados en el area de la construccion:

Cables de acero

= (Coral

= Superflex



Estrobos, los mismos que al 1gual que los solicitados en la pesca, se fabrican de

acuerdo a las necesidades del cliente, en tamafio, insumos usados (casquillos.

grilletes, prensa cables, ganchos, pastecas, cadenas, entre otros), tipo. etc.

Productos usados en otras areas:

Cables de acero:

* Boa, usado como arrastre, el mismo que es muy solicitado por el sector forestal
y el de griias.
Actualmente la empresa ha perdido participacion en el mercado, debido al aumento de

la competencia.

1.2 ESTRUCTURA ORGANIZACIONAL

La empresa como va lo mencionamos forma parte de un grupo de empresas, que
tienen relacion solo en la administracion, y en la que todas las decisiones se las
toma a través de un directorio, que esta formado por los representantes legales

de todas las empresas del grupo.

Luego tenemos las siguientes areas, que poseen personal que trabaja para el

grupo, y estas son:



o Area Financiera: Posee un jefe financiero, una contadora y una auxiliar.

o Logistica de Importaciones: que se maneja con una persona, que se
encarga de atender todas las ordenes de compra, v el seguimiento de las

mismas hasta que el producto entra en la bodega.

o Mensajeria: que es mangjado como comun dentro de la empresa.
o Asistencia de Gerencia: de la cual se encarga una persona, que atiende a

los representantes legales de las empresas en sus actividades varias.

La empresa posee un area de ventas, que se subdivide en Ventas para el sector
pesquero, actualmente el 70% de las ventas, v ventas para el resto de sectores. el
cual actualmente es el 30%, pero que se esta tratando de impulsar, para

diversificar el riesgo del negocio.

Anexo a las ventas, tenemos un técnico especialista que atiende a los clientes en
actividades de campo, con una revision post venta de los productos, v la

atencion de reclamos y asesoria de uso.

En la bodega existe un grupo de tres personas, de los cuales uno tiene el cargo
de jefe de grupo, v se encarga de organizar el trabajo del dia o de la semana, de

acuerdo a las ordenes de trabajo que se hayan generado, asi organiza la
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fabricacion, corte de cables v todo el trabajo de la bodega hasta el despacho del

producto.

1.2.1.- INFRAESTRUCTURA

La empresa posee un terreno de 1120 m2 donde se encuentra edificado un galpon de
700 m®, dénde se encuentra el area de bodega y una pequefia drea de trabajo
industrial, donde se realiza la fabricacion de los estrobos, la misma que posee una
prensa mecanica y un area para medicion de los productos para el despacho, donde

esta una cortadora de cables de acero.

Las oficinas tienen un area de 140 ml, con toda la infraestructura montada de

oficina. Posee ademas un montacarga y un camion de 6 ton.

1.3.- MATRIZ DE PORTER

1.3.1.- El modelo de las 5 fuerzas de Porter

Un enfoque muy popular para la plamficacion de la estrategia corporativa ha sido el
propuesto en 1980 por Michael E. Porter, el punto de vista de Porter es que existen
cinco fuerzas que determinan las consecuencias de rentabilidad a largo plazo de un
mercado o de algun segmento de éste. La 1dea es que la empresa debe evaluar sus

objetivos y recursos {rente a cinco fuerzas que rigen la competencia industrial. si las




estrategias aplicadas por la firma luego de dicho analisis son acertadas. las mismas

incidiran sobre el valor de la misma, las 5 fuerzas a las que hace referencia del modelo

de Porter se detallan a continuacion:;

1.- Amenaza de entrada de nuevos competidores: un competidor que accede por
primera vez a un sector trae con sigo nuevas capacidades, un deseo de adquirir una
porcion del mercado v en algunas ocasiones clertos recursos sustanciales. Las empresas
nuevas que quieren entrar a un sector enfrentan ciertos obstaculos que pueden dificultar

el desarrollo de este proceso, entre estos se tienen los siguientes:

e Economias de escala: estas economias obligan a que las empresas
entren al sector con instalaciones a gran escala para poder estar al nivel

de sus competidores en cuanto a costos.

En el caso de la empresa que estamos analizando, ésta forma parte de
una corporacion, dentro de la cual comparte todo el nivel administrativo,

lo cual le permite tener un ahorro en gastos fijos.

* Diferenciacion del producto: la creacion de una marca es un obstaculo.
va que obliga a quien pretenda entrar a un sector a gastar mucho dinero
para poder vencer la lealtad de los clientes hacia una marca que va se

encuentra en el mercado.



24

En cuanto a este punto, la empresa tiene su marca. la misma que ha
logrado ser reconocida por la calidad de su producto, asi como de su
presentacion, como producto de excelente calidad. que cumple con las

expectativas formadas por el cliente.

Necesidades de capital: la necesidad de invertir un volumen elevado de
recursos financieros es un gran obstaculo, va que hay gastos no

recuperables de publicidad inicial o de investigacion y desarrollo.

La empresa tuvo que aceptar una inveccion de dinero para poder
mantenerse en el mercado y eliminar amenazas de sus competidores.

Generando incluso la oportunidad de diversificacion de sus productos.

Desventajas de coste independientes del tamarfio: estas desventajas se
basan en la experiencia adquirida por la empresa a través de los afios
sobre los distintos procesos, la tecnologia aplicada, el acceso a mejores
proveedores y las diferentes subvenciones oficiales que favorecen a las
empresas va existentes a un sector.

La empresa esta proxima a cumplir 30 afios, que le han permitido
adquirir experiencia en relacion a los productos que distribuye, lo cual

sumado a una nueva vision, permitira a la empresa ser sustentable.




e Acceso a los canales de distribuciéon: en cuanto mas limitados sean los

canales minoristas o mavoristas es mucho mas dificil que una empresa

nueva pueda participar en diferentes canales de un sector.

e Politica del gobiermo: el gobiemo puede llegar a limitar o incluso
prohibir la entrada de nuevas empresas a determinados sectores, usando
para ello diversos controles como lo son permisos., acceso a materias

primas, impuestos, entre otros.

Esto no se considera una barrera, puesto que por fabricarse en un pais
con el cual se tiene tratado de libre comercio, los aranceles son nulos. la
barrera, se genera mas bien desde el punto de vista de fidelidad v

acuerdos beneficiosos con los proveedores.

2.- Poder de negociacion de los proveedores: Un mercado o segmento del mercado
no sera atractivo cuando los proveedores estén muy bien organizados gremialmente,
tengan fuertes recursos y puedan imponer sus condiciones de precio y tamafio del
pedido. La situacion sera aun mas complicada si los insumos que suministran son claves

para nosotros, no tienen sustitutos o son pocos y de alto costo.

Este poder se da en este mercado, puesto que los proveedores son pocos. lo cual les

permite tomar la decision de establecer condiciones, tiempos de crédito, etc.



3.- Poder de negociacion de los compradores: Un mercado o segmento no sera

atractivo cuando los clientes estan muy bien organizados. el producto tiene varios o
muchos sustitutos, el producto no es muy diferenciado o es de bajo costo para el cliente,
lo que permite que pueda hacer sustituciones por igual o a muy bajo costo. A mayor
organizacion de los compradores mayores seran sus exigencias en materia de reduccion
de precios, de mayor calidad y servicios v por consiguiente la corporacion tendra una
disminucion en los margenes de utilidad.

Esta fuerza no ocurre puesto que el producto es diferenciado, v aunque tiene productos
sustitutos, los clientes por calidad. resistencia v rapidez en la atencion al cliente,

prefieren este producto.

4.- Productos sustitutes: Los productos sustitutos hmitan las posibilidades de un

sector, debido a que generan un techo a los precios de venta que el sector pueda fijar.

Los productos sustitutos que requieren mavor atencion desde el punto de vista
estratégico son los que manifiesten una tendencia favorable en la relacién calidad-precio
o los que son fabricados por sectores que obtiene beneficios mavores al sector en

cuestion,

Hoy en dia se hace producto mas barato en otros paises, lo cual se mostraria como
amenaza, la misma que bien manejada al vender la idea de calidad, duracion,

resistencia, etc., y el posicionamiento que va tiene la marca.



5.- Lucha por una posicién en el mercado: Para un corporacion sera mas dificil

competir en un mercado o en uno de sus segmentos donde los competidores estén muy
bien posicionados, sean muy numerosos v los costos fijos sean altos, pues
constantemente estara enfrentada a guerras de precios, campafias publicitarias agresivas,

promociones y entrada de nuevos productos.

Los precios en la empresa se manejan en relacion a una busqueda para mantener una
contribucion, la misma que puede disminuir si se observa que estamos perdiendo
mercado, porque la competencia nos ha obligado a tomar medidas, por las

disminuciones en precios, o cualquier otfra tactica aphcada.

Como el producto que se vende proviene del acero, estamos expuestos también a que
los precios tengan influencia por comportamientos internacionales, lo cual puede causar

variaciones en los precios entre uno v otro periodo.

1.3.2.- PROCESOS QUE SE MANEJAN EN LA EMPRESA

En resumen podemos describir los siguientes procesos:

PROCESO DE PRODUCCION
Empieza con la orden de produccion del estrobo, se definen los insumos que se usaran
en la fabricacion. los tiempos de entrega, v se determina al final la entrega del producto

al cliente.



El departamento de ventas entrega al departamento de produccion todas las

especificaciones que requiere el producto para su aceptacion.

PROCESO DE CORTE Y DESPACHO
Se genera en la bodega, empieza con una orden de compra, y se organizan los insumos,
glemplo carretes, necesarios para el despacho, s1 se cuenta con todo en stock, y la

programacion para su entrega.

PROCESO DE VENTAS Y COBROS

El proceso se inicia con la orden de compra enviada por el cliente, ventas atiende la
orden, cotiza y organiza con corte v despacho o con el proceso de produccion. se
planifica la orden v se conlfirma con el cliente, se emite la factura, generandose asi la

cuenta por cobrar.

PROCESO DE LOGISTICA DE IMPORTACIONES

El proceso se inicia con la requisicion de compra de productos del departamento de

ventas, luego se generan los documentos necesarios para la importacion.

De manera gralica se los puede observar en los anexos respectivos.



CAPITULO 2: ANALISIS DE DESEMPENO FINANCIERO

2.1.- Informacion Financiera Histérica.- Con la finalidad de realizar el
presente analisis se han tomado en consideracion informacion financiera de la empresa
desde el afio 2003, con el proposito de determinar puntos criticos que incidan en el valor
de la firma, proceder al analisis de los mismos y a su posible reestructuracion para

llegar asi a mejorar la percepcion de sus usuario o propietarios.

Con la finalidad de determinar posibles ineficiencias en los procesos v establecer
criterios de proyeccion que nos permitan valorar la empresa, se aplicaron ratios

financieros a los balances vy al estado de resultados de la misma.

Luego de lo anterior y tomando en consideracion los resultados obtenidos se establecio
que no es posible el uso de métodos estadisticos tradicionales para efectuar la
proveccion de los estados financieros, debido a que las cifras no muestran un

comportamiento estable a través del tiempo.

Los datos correspondientes al balance general v al estado de resultados de la compaiiia,
cuvas cifras son tomadas en consideracion a partir del afio 2003, se muestran en el

anexo 6 v sus tablas correspondientes



2.2.- Analisis Histodrico de los Estados Financieros.- Los datos muestran

que la empresa si tuvo un crecimiento aparente en ventas desde el afio 2003, lo cual se
deduce que es por la inclusion de nuevos productos tales como los cabos, piolas, 4nodos
de zinc, v boyvas, puesto que los productos tradicionales de la empresa, tuvieron un

crecimiento inercial.

Los costos de venta mantuvieron la misma tendencia, con lo que se logré mantener una
contribucion marginal del 30%, que se mantiene hasta el momento, y que define los

precios de los productos para no cambiar esa estructura

Asi mismo se observa una variaciéon en los gastos operativos, lograndose una pequefia
disminucion en el afio 2005, afio en el cual se empezaron a desarrollar todos los

cambios,

Los gastos financieros también tuvieron un incremento substancial debido a la
necesidad de dinero para cubrir la compra de los nuevos productos, préstamos que se
remplazarian por aportes de capital en el 2006, lo cual reducira el gasto financiero a

partir de ese afio.

La utilidad del ejercicio, por todo lo expuesto también mejord, lo cual confirma la

necesidad de cambios en la empresa.



Al observar el Balance general, en sus cuentas principales podemos observar que las

cuentas por cobrar se mangjan de un modo ciclico, llegando a niveles no aceptables de
vencimiento, esto se da basicamente, debido a que los barcos se abastecen de insumos
antes de salir a sus faenas de pesca v no realizan los pagos de manera inmediata, sino
que lo hace cuando regresan y venden el producto, hecho que se ve reflejado en el
Anexo 6 (Tabla 6.1), al revisar los datos correspondienies a los dias de cobro. Esto se
da por la coincidencia en el cierre trimestral (marzo) del periodo de veda que se impone
para preservar la especie, lo cual genera que durante ese periodo las embarcaciones

adquieran insumos para surcar luego de ella.

Los productos necesarios para la faena son adquiridos a crédito por tal motivo las
cuentas por cobrar se incrementan; posteriormente y conforme se incrementa el nivel de
pesca, se van efectuando los pagos, hecho que influye en la cifra correspondiente a los
dias de cobro (la misma que va disminuyendo): si bien es cierto que existe una nueva
veda en el mes de agosto, en dicho periodo no existe un mavor abastecimiento de
insumos por parte de las embarcaciones debido a que, a causa de las temperaturas de las
aguas la pesca no se incrementa mayormente, esto contribuye a que los propietarios de
las embarcaciones contintien cancelando sus anteriores deudas, y las nuevas adquiridas,

lograndose de esta manera una disminucion de los dias pendientes de cobro.

De igual manera podemos observar que por el movimiento de ventas expuesto, el

inventario llega a un nivel minimo en el mes de marzo. v tiene un nivel de



abastecimiento regular al final de los otros trimestres, tal como lo muestra el la tabla

6.2

Las cuentas por pagar proveedores no tienen un comportamiento uniforme, que puede
darse debido a los cambios en las negociaciones, es decir se empezo a pagar en menor

plazo, para obtener mejores precios, que nos permitan ser competitivos en el mercado.

Las cuentas por pagar a largo plazo también sufrieron un aumento causado por el
aumento en la necesidad de capital de trabajo para sustentar el negocio, mientras se

logren los cambios necesarios para disminuir esa necesidad.

Finalmente, podemos observar el aumento del capital en $ 130,000.00 (CIENTO
TREINTA MIL DOLARES), debido a la entrada de un nuevo accionista en la empresa,

lo cual se gestiono en el segundo semestre del 2003.

Tomando en consideracion los supuestos a determinarse v lo detallado anteriormente en
el presente capitulo se procedera a realizar la proyeccion de los Estados Financieros con
la finalidad de efectuar la correspondiente reingenieria de procesos tendiente a

incrementar el valor de la empresa.



CAPITULO 3: PROYECCION DE LOS ESTADOS FINANCIEROS

3.1.- Determinacion de supuestos a Aplicaren la Proyecciéon de

Estados Financieros.-

Debido a que la compafiia no ha tenido un comportamiento estable para efectuar un
analisis de los datos durante el periodo que hemos tomado, lo cual nos impide hacer
provecciones apegandonos a los métodos normalmente utilizados, hemos tenido que
recurrir a los provectos de expansion y reingenieria de la Gerencia, considerando

o

ademas ciertos comportamientos ciclicos observados en los Estados Financieros.

En base a ello hemos tomado en consideracion los siguientes supuestos:

1. Dentro de la actividad econdémica del negocio se distinguen 2 mercados

principales:

e Mercados de Productos para el sector Pesquero

¢ Mercados de Productos usados en la Industria y la construccion



2,

4.

Reduccion de dias de cobro (de 120 a 90 dias de cobro en promedio), los

clientes tienen mas efectivo y mas necesidad de abastecimiento, a partir de junio
de cada afio, debido a que en esa época los barcos han vuelto de sus faenas
después de la veda para la pesca. por tal motivo, el plazo de cobro, que se
otorgaria a los clientes seria menor que en el resto del afio. Se mantiene ademas

un nivel esperado de cartera vencida del 20%.

Inventario ciclico (3 meses en promedio de stock), el mismo que depende
también de los periodos de veda para la pesca, por lo que se necesita mas
inventario durante el primer trimestre y el tltimo trimestre del afio para cubrir la
demanda, asi mismo suponemos un nivel del 15% del total de inventario, como

producto de baja rotacion.

Necesidad de capital de trabajo satisfecha, la misma que aumenta durante los
meses anteriores a la veda, debido a que los clientes se abastecen de productos,

pero no lo pagan sino hasta después de vender lo producido en la faena de pesca.

Existencia de relaciones mutuamente beneficiosas con los proveedores, de tal
manera que los términos de crédito establecidos por ellos (aumentar el tiempo de
crédito sin incurrir en aumentos de precio o en gastos financieros), vayan de

acuerdo al comportamiento de los tiempos de cobro otorgados a los clientes
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6. Se fijaran porcentajes de incremento en la cantidad de ventas segun lo

establecido por la gerencia, tal como se lo especificard mas adelante.

7. El afio 2006 sera tomado como primer afio de proyeccion (analisis a mediano

plazo), en el cual seran consideradas variantes en el mercado, tales como:

e El incremento en costo en la materia prima usada para la fabricacion de
los productos que comercializamos, lo cual afectara directamente al

margen de contribucion.

e El crecimiento en la empresa se dard por la ampliacion hacia otros

mercados, puesto que no se espera un crecimiento en el sector pesquero.

e Se usaran los margenes brutos actuales como referencia, y se mejorara el
margen de contribucion como resultado del mejoramiento en las

negociaciones, para determinar los ingresos en las ventas.

8. Se tomara como referencia para iniciar la proyeccion los Estados Financieros

Internos cortados a Diciembre del afio 2005.

3.2.- PROYECCION DE BALANCES GENERALES.- Dados los supuestos

detallados anteriormente se procedi6 a la proyeccion de los Balances Generales



aplicando reingenieria de procesos sobre las deficiencias halladas, cuyas cifras se

muestran en la Tabla 8.1 (Anexo 8), asi como un Balance que observa un
comportamiento inercial en la Tabla 7.1 (Anexo 7), que nos permitira hacer el
respectivo analisis de la situacion futura de la empresa sin la reingenieria, la cual se

muestra poco favorable para los usuarios o propietarios de la misma.

3.3.- PROYECCION DE ESTADOS DE RESULTADOS.- Pama la

proyeccion del estado de resultados con reingenieria se consideraron los siguientes

puntos:

Ventas (Supuestos de Gerencia)

Un incremento en la venta de cables para la pesca en un 10%, y un incremento en la
venta de cables para los otros sectores en un 20%.
Un incremento en la venta de accesorios y estrobos para la pesca en un 5%, v un

incremento en la venta de los mismos productos para industria en un 10%.
Un incremento en la venta de boyas en un 20% anual, hasta el 2009, afio en el que se
alcanza a cubrir la demanda de nuestros clientes, v a partir del 2010 el crecimiento

disminuye al 5%.

Un incremento en la venta de dnodos de zinc en un 10%.
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Un incremento en la venta de los otros productos en un 30%.

Costos y Gastos (Supuestos de Gerencia)

El costo se lo obtiene en base a la contribucién minima del 31% durante los dos
primeros afios y una contribucién del 32% a partir del tercer afio.

Los gastos operativos aumentan en un 11% anual considerando un porcentaje eventual
de inflacion promedio del 15%, v una aumento en los gastos operativos para mejorar las
condiciones de los empleados v de los gastos que ventas que se afectan directamente

con el incremento en venias.

Los intereses son calculados con un interés del 10% anual sobre las cuentas por cobrar a

largo plazo.

3.3.1.- PROYECCION INERCIAL DEL ESTADO DE RESULTADOS
En cuanto a la proyeccion del Estado de Resultados, sin tomar en consideraciéon la

reingenieria de procesos, podemos recalcar lo siguiente:

En cuanto a los rubros de cables v estrobos se puede observar que el crecimiento en
ventas se mantiene constante debido a que aunque la empresa no venda nuevos
producios, va a seguir vendiendo cables y estrobos, vy no se experimenia mayor

crecimiento o disminucion, debido a que la venta de los mismos se encuentra sujeta a

las fuerzas de oferta y demanda.
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En los demas productos el crecimiento se da de la siguiente manera:
o Un incremento en la venta de bovas en un 10% anual en el 2007,
crecimiento del 15% hasta el 2009, y a partir del 2010 el crecimiento
disminuye al 5%.
o Unincremento en la venta de anodos de zinc en un 5%.

o Unincremento en la venta de los otros productos en un 10%.

Costos y Gastos (Supuestos de Gerencia)

El costo se lo obtiene en base a la contribucion minima del 30% que se ha determinado,

esto se lo aplica con o sin reingenieria.

Los gastos operativos aumentan en un 11% anual, esto no varia en relacion al estado de

pérdidas y ganancias con reingenieria, para dar la idea de una estructura fija en gastos.

Los intereses son calculados con un interés del 10% anual sobre las cuentas por cobrar a

largo plazo.

34.- DETERMINACION Y PROYECCION DE FLUJOS DE CAJA.- Para el
presente analisis se ha tomado un tiempo de proveccion de 6 afios igual que para los
estados financieros. En la parte de analisis de la reingenieria se ha considerado el flujo a

partir del estado de pérdidas y ganancias, al mismo que se le aumenté la depreciacion, v
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la variacion del capital de trabajo, a partir de lo cual se determiné un flujo incremental

por diferencias entre el flujo con reingenieria y el flujo que llamaremos inercial.

Para la valoracion de la empresa, a partir del sexto afio (2011) se considerara un flujo
perpetuo en el cual se tomara en consideracion a partir de ese afio un crecimiento del
5% en ventas. Este flujo se lo tomo de igual manera del estado de pérdidas y ganancias
con reingenieria, pero sin la disminucion de flujos por concepto de pago de interés, los
demas factores se los manejo de la misma manera en que se analizaron los flujos en los
escenarios. El afio 2005 se lo ha tomado como afio cero, los resultados obtenidos de

dicha proyeccidn, se muestran en la tabla 8.3 (Anexo 8).
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CAPITULO 4: VALORACION Y ANALISIS DE SENSIBILIDAD DE

LA EMPRESA

4.1.- Valoracion Actual con Reingenieria Comercial y Financiera.-
Una vez obtenido el flujo de caja tanto con reingenieria como sin reingenieria, se
procedi6 a obtener el flujo de caja incremental, con la finalidad de valorar la empresa
incluyendo dentro de dicha valoracion el efecto generado por la implementacion de la

reingenieria de procesos.

Para el calculo de valor presente se utilizO una tasa atractiva de mercado obtenida
mediante la aplicacion del modelo CAPM, debido a qué dentro de la estructura de la
empresa no se considera nuevo endeudamiento. aplicandose la siguiente formula para

tal efecto:

r=r;+br,-r;)

En donde;
r es la tasa minima atractiva de mercado,
rres la tasa libre de riesgo,

b es el beta,



Fm €s la tasa promedio esperada de mercado

Para efectos de determinar la tasa libre de riesgo se tomé en consideracion la tasa de los
bonos emitida por el Banco Central del Ecuador, la misma que asciende a 8.5% en el
caso del factor beta el valor a considerarse fue 1.2, tomando para ello datos historicos
pertenecientes a compafiias de caracteristicas similares a la de nuestro analisis. La
prima de riesgo -7y fue obtenida en base a las publicaciones de Stocks, Bonds, Bills
and Inflation: (1998 Yearbook,™), los mismos que son trabajos anuales realizados por
Roger G. Ibbotson y Rex A. Sinquefield (Chicago: Ibbotson Associates). De lo que se

desprende lo siguiente:

r==85%+12(3.4)

r—18.58%
Luego de aplicar esa tasa de descuento se obtuvo un valor presente de $ 38,915.73
en el flujo incremental del analisis, con lo que se demuestra que la reingenieria es

positiva para la compaiiia, tal como se lo aprecia en el anexo 8.

4.2.- Valoracion de la empresa.- Se aplicé como tasa de descuento el 13.04%, la

misma que se calculo aplicando el WACC, asi:

B

wacc = F

k (1-TeXK,)+ ;’ (k)

Donde:



Corresponde a la estructura de pasivos, es decir el porcentaje de la deuda

respecto a los activos

(1-7.) : Corresponde a la deduccion de impuestos

K, Corresponde a la tasa de interés sobre la deuda

Corresponde a la estructura de capital, es decir el porcentaje del patrimonio

= | %

respecto a los activos.

K, : Corresponde a la tasa esperada por los accionistas.

e

Para efectos de determinacion de esta tasa se consider¢ lo siguiente:

Un nivel de endeudamiento aproximado del 50% en relacion al total del activo,

con un costo de capital del 10%.

En lo que se refiere a la tasa esperada por los accionistas fue considerada la tasa
obtenida mediante el método CAPM, la misma que fue usada para el andlisis de

la reingenieria.

K e = 0.50(0.75%0.10)+ 0.50(0.1858)

wace

= 13.040/0




Para establecer el flujo que permitié la valoracion de la empresa se tomo el flujo de

reingenieria, pero sin considerar gastos financieros dentro del flujo. debido a que vya lo

estamos afectando en la estructura al aplicar el K, ...

Una vez que se consideraron las tasas obtenidas v tomando en consideracion que a
partir del afio 6 se considera un flujo perpetuo con un crecimiento esperado del 5%,

aplicando estos supuestos se obtuvo un valor de la empresa de US$ 878.712.00.

Para analizar la sensibilidad de la reingenieria propuesta, se han considerado 3

escenarios, los cuales se detallan a continuacion:

Escenario 1.- Se establecié un nivel de cuentas por cobrar de 120 dias, con lo que se
movieron los pagos a capital a largo plazo, se incrementd el interés a pagar, lo que
produjo un escudo fiscal v se dio por lo tanto un cambio en la utilidad/pérdida de cada

anao.

Escenario 2.- Se establecio un atraso en el pago a proveedores, lo que ocasionaria un
incremento en el costo del producto, que ocasiona una disminucion de la contribucion
marginal, esto afectard ademas al pago de capital a largo plazo v ocasionara un

endeudamiento eventual, como por ejemplo sobregiros para sustentar los gastos

operativos.
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Escenario 3.- Se establece una ampliacion en el tiempo de cobro a 120 dias, pero con la
aplicacién de una politica de diferenciaciéon en el precio o un cobro financiero por
acogerse a este tiempo otorgado, con lo que se espera tener una rentabilidad promedio

del 33%.
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CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

La empresa actualmente no tiene una politica de cobros establecida, lo cual
genera un aumento en la necesidad de efectivo para cubrir sus requerimientos de
corto plazo, ademas podemos indicar que los tiempos de pago a los proveedores
no van de la mano con los tiempos de cobros, lo que nos causa una pérdida de

oportunidad financiera.

Existe un incumplimiento por parte del proveedor en los tiempos de fabricacién
y entrega de los productos, por lo que se estima que la empresa debe tener un

stock minimo en un determinado tiempo.

La empresa ha tenido un comportamiento pasivo, que le ha ocasionado el
mantenerse con los productos tradicionales que comercializa, sin vision de

diversificacion.

Debido a la no existencia de tendencia alguna en los datos de la empresa a través
del tiempo, se procedié a establecer supuestos de manera conjunta con los
directivos actuales de la empresa, con la finalidad de implantar una reingenieria

de procesos.



6.

46

Con la finalidad de optimizar el valor de la empresa se propone que se mantenga
un nivel de cobros de 90 dias, puesto que si este tiempo de recuperacion de
cartera es mayor el resultado no es favorable para la compaiiia, lo que pudimos
comprobar en 2 simulaciones, la una considerando un crédito a 120 dias sin
valor adicional de recargo. y otra con un 12% anual de recargo para los clientes

que decidan acogerse a ese periodo.

El margen de contribucién no debe ser menor al 32%. puesto que al darse un

margen menor afectaria en forma muy negativa al flujo.

Se propone que al existir excedentes en el flujo de caja, estos sean utilizados en
la cancelacién de deuda pendiente a largo plazo. tal como se lo ha establecido en

los cuadros correspondientes a la reingenieria.

El nivel de inventario debe establecerse con una proyeccion a 90 dias, de
acuerdo a las pruebas efectuadas, lo que le permitira a la empresa tener un

control sobre esta variable, y mas aun en productos que tienen una alta rotacion.

Luego de haber aplicado el proceso de reingenieria correspondiente se establece

que el valor de la misma es positivo y cubre los valores de inversion v deuda.



ANEXO 1:

MAPA GENERAL DE PROCESOS
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ANEXO 2: PROCESO DE COMPRAS
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ANEXO 3: PROCESO DE ASISTENCIA TECNICA
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ANEXO 4

LOGISTICA
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ANEXO 5

VENTAS
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Anexo 6: Datos Historicos de la Compaiiia
‘Tabla 6.1: Balance General Historico

[ Mar03” | Jun03 | Sep03 | Dic03 | Mar04 [ Jun04 | Sep04 [ Dic:0d [ Mar05 [  Jun05 |  Sep0s5 | Dics |
Activos
Caja/Bancos 6,841.72 -20,026.51 48,683.87 141.95 -10,046.01 9,136.17 31,764.12 13,275.71 57,298.02 30,402.63 26,631.65 31,098.34
Inventario 122,632.54 96,677.00 | 174,465.80 | 190,354.26 |  230,686.80 |  202,617.54 | 203,980.36 |  234,002.24 333,652.92 304,022.49 273,553.41 | 274,932.41
Cuentas por cobrar clientes 146,669.27 | 13833763 | 127,007.07 |  175,031.26 185,635.28 | 220,468.91 281,426.32 | 368,801.93 417,720.43 508,321.60 425,791.25 | 388,825.57
Otras cucntas por cobrar 42,161.14 43,202.85 45,753.60 49.713.11 45,384.10 16,897.30 72,957.49 86,225.59 94,045.66 98,417.37 120.672.90 | 136,661.64
activo fijo 139,872.74 | 137,68947 | 134,11140| 116,221.10 157,772.21 157,772.21 193,486.50 | 193,790.07 194,473.77 194,473.77 210,515.80 |  168,575.01
| Depreciacidn -52,329.38 -53,144.14 -54,011.62 -54,827.94 -54,827.94 -54,827.94 -54,827.94 67.118.41 -67,118.41 -67,118.41 -67,118.41 -40,996.33
Otros activos 51,787.66 4539166  9.001.74 14,312.23 19,423.25 23,829.66 3344591 |  17,971.66 11,116.82 14,452.03 7.772.86 10,508.20
Total Activos 457,635.69 | 388,12796 |  485,011.86 490,943.97 §74,027.69 605,893.85 762,232.76 | 846,948.79 1,041,189.21 1,082,971.48 997,819.46 |  969,604.84
Pasivos
Proveedores 180,315.59 | 121,279.07 192,552.32 [ 21698873 [ 233,949.71 214,447.15 [ 201,790.78 157,073.00 246,191.05 255,694.00 182,280.46 |  192,328.25
Acreedores varios (largo plazo) 179,803.71 173,024 84 80,000.00 85,000.00 | 153,000.00 167,550.00 | 303,899.75 |  471.121.37 559,771.06 552,555.00 556,363.17 |  561,400.09
Otros pasivos 59,753.42 61,549.61 48,688.85 34,797.22 25,022.05 37,763.90 61,259.64 54,856.17 30,311.41 39,339.49 28,664.53 38.050.98
Total Pasivos 41987272 | 35585352 ] 32124117 33678595 | 41197076 | 41976105 |  566,950.17|  683,050.54 836,273.52 847,588.58 761,308.16 |  791,779.32
Capital Social 12,000.00 12,000.00 142,000.00 [ 142,000.00 142,000.00 [ 142,000.00 [ 142,000.00 [ 142,000.00 142,000.00 142,000.00 142,000.00 | 142,000.00
Reservas 52,320.05 52,320.05 52,320.05 7,422.15 7,986.88 7,986.88 7,986.88 7,986.88 7,986.88 7,986.88 7,986.88 11,072.40
Resultado Ejercicios anteriores -17.593.80 |  -17.593.80 -16,240.04 27.304.10 2,924.29 2,924.28 2924.28 4,173.14 15,336.19 15.435.11 13,796.37 5,747.92
Resultado del cjercicio -8,963.28 [ -14,451.81 -14,309.32 -22,566.23 9,144.76 33,221.64 42,371.43 9,738.23 39,592.62 69,960.91 66,728.05 19,005.20
Total Patrimenio 37,762.97 |  32.274.44]  163,770.69 |  154,160.02 162,055.93 186,132.80 |  195282.59 |  163,898.25 204,915.69 235,382.90 230,511.30 |  177,825.52
[ Total Pasive y Patrimonic I 45763569 38312796 48501186 49094597 §74,027.69| 60589385 | 762.232.76] 64694879 |  1,041,18921| 108297148 99781946 969,604.84 |
Prucba de liquidez 1.77 213 2.06 1.91 1.93 2.23 2.92 4.47 3.67 3.68 4.64 432
Prucba acida 1.09 1.33 115 1.04 0.94 1.29 1.91 2.98 2.31 2.49 3.14 2.89
Rotacion cxe 131 271 4.23 4.27 0.95 1.94 2.62 2.88 0.85 1.39 217 311
Dias de cobro 274.43 132.75 85.18 84.23 379.93 185.82 137.26 124.96 423.19 259.44 165.62 115.61
Rotacién de Inventario | 1.12] 2.75 | 2.19 2.75 0.48 | 1.41 ] 2.48 | 3.14 | 0.74 | 1.64 | 2.36 | 3.09|
Endeudamiento sobre activo 0.79 0.76 0.56 0.62 0.67 0.63 0.66 0.74 0.77 0.75 0.74 0.78
Endeudamiento sobre patrimonio 9.54 9.12 1.66 1.96 2.39 2.05 2.59 3.83 3.93 3.43 3.20 424
activo/pasivo 1.09 1.09 1.51 1.46 1.39 1.44 1,34 1.24 1.25 1.28 1.30 1.2

149



Anexo 6: Datos Historicos de la Compaiia
Tabla 6.2: Estado de Resultados Historico

[ Mar03a | Jun-03 | Sep-03 | Dic03 | Mar04 | Jun04 | Sep-04 |  Dic-04 | Mar-05 | Jun05 | Sep-06 | D05 |
VENTAS
CABLES DE ACERO 16888401 | 324,892.70 45312153 | 642,230.59 1965094 | 28263891  4a4510.78 603,45331 18189954 | 360,68560 |  505,216.94 622,730.88
ACCESORIOS Y ESTROBQS 22,811.39 49,292.83 82,236.61 103,186.31 46,532.92 93,674.01 180,198.28 188,286.79 37,800.07 68,062.73 99,094.17 208,277.96
BOYAS - - - - 7,250.00 34,300.00 103,430.00 195,760.00 10281000 | 208,800.00 |  226,920.00 278,400.00
ZINC - - - 1,245.60 1,520.62 5,456.92 10,93L.19 15,589.46 6,03388 20,738.60 32,478.28 38,226.30
OTROS 704.34 966.64 1,446.09 1,446.09 940.70 11,055.54 2905478 59,380.53 26,802.47 47,063.16 61818.73 63,151.01
TOTAL 192,399.74 | 375,152.17 | 536,804.23 | 748,108.59 | 175,895.18 | 427,129.78 | 738,125.03 | 1,062,470.09 | 355,345.96 | 705,350.09 | 925,528.12 | 1,210,788.15
[cosTO DE VENTAS [ 137.252.20 | 266,087.65 | 381,868.27 | 523,467.17 | 111,150.92 | 285,490.82 | 504,869.12 |  735,186.82 | 246,142.08 | 499,558.40 | 644,470.02 |  849,601.62 |
[UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 55,147.45 | 109,064.52 | 154,935.96 | 224,641.42 | 64,744.26 | 141,638.96 | 233,255.91 327,283.27 | 109,203.88 | 205,791.69 | 281,058.10 361,186.53

0.29 0.29 ] 0.29 0.30 S0 0.33 032 0.31 0.31 0.29 0.30 0.30

[6ASTOS OPERATIVOS | #2,988.57 | 100,251.42 | 139,661.23 | 214,386.58 | 51,913.00 | 103,521.29 | 17589573 |  301,957.23 | 6524599 | 109,691.47 | 177,892.59 |  294,020.39 |
GASTOS FINANCIEROS 11,152.16 23,264.91 29,594.05 32,821.07 3,686.50 4,896.03 14,988.75 15,587.81 4,365.27  26,139.31 36,437.46 48,160.94
[UTILIDAD/ PERDIDA DEL EJERCICIO | 896328 | 1445181 ] -14,300.32| -22566.23] 914476 3322164 4237143 | 9,738.23 | 3959262 | 69.960.91|  66,728.05 19,005.20 |
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Anexo 7: Estados Financieros Histéricos de la compaiiia (Proyectados)
Tabla 7.1. Balance General Inercial (sin aplicacién de cambio alguno)

| Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic-08 Dic-09 | Dic-10 Dic-11
Activos
Caja/Bancos 31,098.34 - - - - - -
Inventario 274932.41 237,597.59 205,219.28 242,188.53 289,092.76 340,477.48 408 ,461.43
Cuentas por cobrar clientes 388 825.57 472,728.72 438,890.08 490,168.76 572913.23 681,431.20 B03,889.15
Otras cuentas por cobrar 136,661.64 122,995.48 110,695.93 99 626.34 89,663.70 80,697.33 72,627.60
activo fijo 168,575.01 168 575.01 168,575.01 168 ,575.01 168 ,575.01 168,575.01 168,575.01
Depreciacidn - 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40996.33
Otros activos 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20
Total Actives 969,604.84  971,408.67 892,892.16 970,070.50 1,089,756.57 1,240,692.90 1,423,065.06
Pasivos
Proveedores 192,328.25 178,198.19 112,870.60 181,641.40 216 819.57 255,358.11 306,346.07
Acreedores varios (largo plazo) 561,400.09 561,400.09 561,400.09 561,400.09 611,400.09 711,400.09 811,400.09
Otros pasivos 45 653.06 63,831.95 47 596.41 46 941,12 67,784.96 68,403.61 BB,623.61
Total Pasivos 799,381.40 | @ 803,430.23 721&6'?:‘__,'._1;0 ; . 789,982.61 | = 896,004 63 1,035,161.81 |  1,206,369.78 &
Patrimenio
Capital Social 142 ,000.00 142 ,000.00 142 ,000.00 142,000.00 142 ,000.00 142 000.00 142 000.00
Reservas 11,072.40 11,072.40 11,072.40 11,072.40 11,072.40 11,072.40 11072.40
Resultado E jercicios anteriores 5,747.92 17 151.04 14 906.03 17 952.66 27 015.49 40,679.55 52,458.68
Resultado del ejercicio 11,403.12 2,245.01 3,046.63 9,062.83 13,664.06 11,779.14 11,164.20
Total Patrimonio 170,223.44 167,978.43 1_71,025;06 : 180,087.89 193,751.95 205,531.08 . 216,695.29 .
[total Pasivo y Patrimonio | 96960484 | 97140866 892,892.17 970,070.51 1,089,756.57 | 1,240,692.90 1,423,065.06
Prueba de liquidez 4.32 4.68 6.69 4,58 4.39 4.32 4.19
Prueba dcida 2.89 3.34 4.87 3.25 3.06 2.98 2.86
Rotacidn cxc 3.1 2.78 3.63 3.87 3.96 392 3.99
Dias de cobro 115.61 129.58 99.19 93.07 90.99 91.87 90.34
Rotacién de Inventario 3.09 3.47 3.48 3.49 3.50 3.49 350
Endeudamiento sobre activo 0.82 0.83 0.81 0.81 0.82 0.83 0.85
Endeudamienta sobre patrimonio 4.43 4.40 3.94 4.13 4.27 4.70 5.16
activo/pasivo 1.21 121 1.24 1.23 122 1.20 118
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Anexo T: Estados Financieros Histéricos de la compafiia (Proyectados)

Tabla 7.2: Estade de Pérdidas y Ganancias Inercial (sin modificacién alguna)

[ Dic-05 [  Dic-06 | Dic-07 Dic-08 | ~ Dic-09 | Dic-10. | Die-11 ]
VENTAS
CABLES DE ACERQ 622,730.88 568 903.00 642 860.39 727 627,00 824 966.00 936,955.00 1066 040.00
ACCESORIOS Y ESTROBOS 208,277.96 115,885.00 123 417.53 131,500.50 140,178.84 149 50143 159 521.51
BOYAS 278:400.00 207 000.00 227,700.00 261855.00 301133.25 316 189.91 33199941
ZINC 38.228.30 48.433.00 50,854.65 53,397.38 56067.25 58 870.61 61814.14
OTROS 6315101 92 812.00 102 093.20 112,302.52 123532.77 135 886.05 149474.65
TOTAL 1,210,788.15 1,033,033.00 1,146,925 77 1,286,682 41 1,445,878.12 1,597,403.00 1,768,849.71
[cOsTO DE VENTAS | 84960162 | 725,278.00 | 802,848.04 | 900,677.68 | 1,012,114.68 | 1,118182.10 | 123819480 |
UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 361,186.53 307,755.00 344,077.73 386,004.72 433,763 .43 479,220.90 530,654.91

o 0.30 i e 030 A 030

[6ASTOs OPERATIVOS | 294,020.39 | 253,860.00 | 282,860.00 | 314,760.00 | 349,850.00 | 388.449.00 | 430,907.50 |
UTILIDAD ANTES DE INTERESE E IMPUE! 67.166.14 53,895.00 61,217.73 71,244.72 83,913 43 90.771.90 99,747.01
GASTOS FINANCIEROS 48.160.94 56.140.01 5614001 56.140.01 61,140.01 7114001 8114001
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 19,005.20 - 2,245.01 5.077.72 15,104.71 22,773.43 19,631.89 18,607.01
IMPUESTOS 7,602.08 2,031.09 604189 9109.37 785276 744280
|UTILIDAD/ PERDIDA DEL EJERCICIO | 1140812 |- 2,245.01 _3.046.63 | 90628 | 1366406 [ 1177914 | 11,164.20 |




Anexo 7:

Estados Financieros Histéricos de la compaiiia (Proyectados)

Tabla 7.3: Flujo de Caja Inercial (sin modificaciéon alguna)
Dic05 Dic-06 . Dig07 Die-08 - Dic-09 Dic-10 Die-11

INGRESO 1,210,788.15 1,033,033.00 1,146,925.77 1,286,682.41 1,445,878.12 1,597,403.00 1,768,849.71
[COSTO DE VENTAS 840,601.62 | 725278.00 | 802,848.04 | 900,677.68 | 1,012,114.68 | 1,118,182.10 | 1,238,194.80 |

[UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 361,186.53 307,755.00 344,077.73 386,004.72 433,763.43 479,220.90 530,684.91
00 030 030 030 030 030 0.30 ]
[GASTOS OPERATIVOS 204,020.39 | 253,860.00 | 282,860.00 | 314,760.00 | 349.850.00 | 388,449.00 | 430,907.90 |
|UTILIDAD ANTES DE INTERESE E IMPUESTOS 67,166.14 | 53,895.00 | 61,217.73 | 71,24472 | 8391343 | 90,771.90 | 99.747.01 |
[GASTOS FINANCIEROS 48,160.94 | 56,140.01 | 56,140.01 | £6,140.01 | 61,140.01 | 7114001 | 81,140.01 |
[UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS iy 19,00520 |- 224501 | 507772 | 1510471 | 22,773.43 | 19,631.89 | 18,607.01 |
[MPUESTOS 7,602.08 | | 203109 | 6,041.80 | 9,10037 | 785276 | 744280 |
|UTILIDAD/ PERDIDA DEL EJERCICIO 11,403.12 |- 2,245.01 | 3,046.63 | 9,062.83 | 13,664.06 | 11,77914 [ 11,164.20 |
|DEPRECIACION 40,996.33 | 40,996.33 | 40,996.33 | 40,996.33 | 4099733 | 4099833 | 40,999.33 |
|VARIACION CAPITAL DE TRABAJIO il -11,421.16 | -15,346.18 | -20,132.42 [ -73,626.69 | -120,745.51 | -119,233.94 |
[FLUIODE CATA B 2733016 | 2869679 ] 20936741 -18.96531 | 67.968.04 | 6707040 |
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ANEXO 8: APLICACION DE REINGENIERIA DE PROCESOS
Tabla 8.1: Balance General tomande en consideracion Reingenieria de Procesos

[ b0} Dic-06 | Die-07 | Dic-08 | bic-09 | Dic-10 | Dic-11. |
Activos
Caja/Bancos 31098.34 - 60,194.17 67 864.10 B82,218.22 156 ,100.70 229066 .40
Inventaria 274 932.41 205,691.43 236072.99 277 599,48 330,732.69 3%90,087.39 466 974.54
Cuentas por cobrar clientes 388 825.57 371829.71 332,624.19 368,317.89 429 823.19 511,101.08 602 922.39
Otras cuentas por cobrar 136,661.64 122 995.48 98,396.38 78,717.10 62,973.68 50,378.95 40,303.16
activo fijo 168 575.01 168 575.01 168,575.01 168 575.01 168 ,575.01 168 575.01 168 575.01
Depreciacién - 40996.33 |- 40996.33 |- 40,996.33 40.996.33 40996.33 40,996.33 40,996.33
Otros activos 10 508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20
Total Actives 969,604.84 838,603.50 865.374.62 930,585.46 1,043,834.65 1,245,754.97 1,477,353.37
Pasivos
Proveedores 192,328.25 91976.07 118.036.50 138,799.74 165,366.34 195,043.69 233487.27
Acreedores varios (large plaze) 56140009 301,400.09 201.400,09 15140009 10140009 101,400.09 5140009
Otros pasivos 42 ,802.28 51,188.06 38,798.12 52,930.74 7219568 B89,966.13 120,947.78
Total Pasivos  196,530.62 444,564 22 35823471 34313057 | = 33896208 386,409 91 40583514
Patrimonio
Capital Social 142 000.00 342 000.00 402 ,000.00 402 000.00 402 00000 402 000.00 402 000,00
Reservas 11072.40 11072.40 11072.40 1107240 11072 40 1107240 11072 40
Resultado E jercicios anteriores 574792 17 863.73 40,966.88 94 067.50 174 38249 291800.17 446,272 .66
Resultado del e jercicio 12,115.81 23,103.14 53,100.63 80,314.98 117 417 68 154 472 49 212 173.18
Total Patrimonio 170,936.14 394,039.28 - 507,139.90 587,454 89 704,872 57 859,345.06 1,071,518.24
[Total Pasive y Patrimonio | 96746676 | 83860850 | 86537461 |  930,585.45 1,043,834 65 | 124575497 | 1,471,353.38 |
Prueba de liquidez 4,32 7.62 6.16 5.71 548 5.68 5.74
Prueba dcida 2.89 5.38 4.16 371 348 3.68 374
Rotacién cxc 311 2.78 3.63 387 396 3.92 3.99
Dias de cobro 115.61 129.58 99.19 93.07 90.99 9187 90.34
Rotacién de Inventario 3.09 347 348 349 350 349 350
Endeudamiento sobre active 0.82 0.53 0.41 0.37 0.32 0.31 0.27
Endeudamiento sobre patrimonio 441 1.00 0.63 0.49 0.38 0.34 0.27
activo/pasive 1.22 189 242 2.71 3.08 3.22 3.64
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Anexo 8: APLICACION DE REINGENIERIA DE PROCESOS
Tabla 8.2: Estado de Pérdidas y Ganancias tomando en consideracién Reingenieria de Procesos

[ Dic-05 | | Die-06 - | Die-07 |  Dic-08 Dic-09 | Die-10 L oot ]
VENTAS
CABLES DE ACERO 622,730.88 568,903.00 642 860.39 727 627.00 824,966.00 936,955.00 1,066 040.00
ACCESORIOS Y ESTROBOS 208 277.96 115 885.00 123417.53 131,500.50 14017884 14950143 159,521.51
BOYAS 278 400.00 207 ,000.00 248 400,00 298,080.00 357 696.00 375,560.80 394,359.84
ZINC 38,228.30 48433.00 53,276.30 58 603.93 64464.32 70,910.76 78 00183
OTROS 6315101 92 812.00 139,218.00 208.827.00 313,240.50 469 860.75 704,791.13
TOTAL 1,210,788.15 1,033,033.00 1,207,172.22 1,424,638 43 1,700,545.66 2,002,808.73 2,402,714.30
|cOSTO DE VENTAS | 849,601.62 | 712,792.77 | 820,877.11 | 968,754.13 1,156,371.05 |  1,361,909.94 | 1,633.845.73 |
|UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 361,186.53 320,240.23 386,295.11 455,884.30 544,174 61 640,898.79 768.868.58

= 030 Rar S - e 0.32 on e 0,32 ' - 0.32

|6ASTOS OPERATIVOS | 294,020.39 | 253,860.00 | 282,860.00 | 314,760.00 | 349,850.00 | 388,449.00 | 430,907.90 |
[UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS | 67,166.14 | 66.380.23 | 103,435.11 | 141,12430 | 194,324 61 | 252,449.79 | 337.960.68 |
[6AsTOs FINANCIEROS | 4816094 | 3014001 | 2014001 | 1514001 | 014001 | 1014001 | 514001 |
[UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS I 19,005.20 | 36,240.22 | 83,295.10 | 125,984.29 | 184,184 60 | 242,309.79 | 332,820.67 |
[MPUESTO A LA RENTA [ 6,889.38 | 13,137.08 | 30,194.47 | 45,669.31 | 66,766.92 | 87.837.30 | 120,647.49 |
[UTTILIDAD/ PERDIDA DEL EJERCICIO PR et ) 23,108 14 | 53,1006 [ = 8031498 | 11741768 | 15447249 | 21217318 |
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Anexo B: APLICACION DE REINGENIERIA DE PROCESOS
Tabla 8.3: Flujo de Caja tomando en consideracion Reingenieria de Procesos
- Dic-05 Dic-06 Dic-07 - Dic-08 Dic-09 Die-10 Dic-11

[INeRESO 1,210,788.15 1,033,033.00 1,207,172.22 1,424,638.43 1,700,545.66 2,002,808.73 2,402,714.30
[€OSTO DE VENTAS 849,601.62 | 712,792.77 | 820,877.11 968,754.13 1,156,371.05 | 1,361,909.94 | 1,633,845.73
[UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 361,186.53 320,240.23 386,295.11 455,884.30 544,174.61 640,898.79 768,868.58

0.30 0.31 0.32 0.32 0.32 0.32 0.32
[6ASTOS OPERATIVOS | 29402039 | 253,860.00 | 282,860.00 314,760.00 349,850.00 | 388,449.00 | 430,907.90 |
[UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS | 67,166.14 | 66,380.23 | 103,435.11 141,124.30 194,324.61 | 252,449.79 | 337,960.68 |
[6ASTOS FINANCIEROS | 4816094 | 3014001 | 20,140.01 15,140.01 1014001 | 1014001 | 514001 |
|UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS | 19,005.20 | 36,240.22 | 83,295.10 125,984.29 184,184.60 | 242,309.79 | 332,820.67 |
|[IMPUESTO A LA RENTA 1 6.889.38 | 13137.08 | 30,194.47 45,669.31 6676692 | 8783730 | 120,647.49 |
[UTILIDAD/ PERDIDA DEL EJERCICIO | 12,115.81 | 23,103.14 | 53,100.63 80,314.98 117,417.68 | 154,472.49 | 212,173.18 |
DEPRECIACION 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,997.33 40,998.33 40,999.33
VARIACION €T 2536878 |- 3769973 |- 49,994.26 83,161.10 |- 167067.23 |- 172,248.96
[FE B 200,000.00 | 89.468.25 | 56,397 23 71,317.05 7525391 | 2840359 | 8092355 |
Valor Presente L $ 37,613.66]
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Anexo B:

APLICACION DE REINGENIERIA DE PROCESOS

Tabla 8.4: Flujo de Caja Incremental tomando, en consideracion Reingenieria de Procesos

{ Dic-05 | Dic-06 [  Dbic-07 ] Dic-08 | Dic-09 | Dic-10 | Dic-11 ]
INGRESO - - 60,246.45 137,956.03 254,667.55 405,405.73 633,864.59
|cosTO DE VENTAS | - [- 12,485.23 | 18,029.07 | 68,076.45 |  144,256.37 |  243,727.84 | 395,650.93 |
UTILIDAD BRUTA EN VENTAS - 12,485.23 42,217.38 69,879.58 110,411.18 161,677.89 238,213.66

- 0.01 0.02 0.02 0.02 0.02 0.02

|6ASTOS OPERATIVOS | - | - | - [ - | - [ " ]
UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUE 12,4;5.23 42,2;7.33 ss,a;s.sa 11o.4;1.1a 161,6';7.89 zsa,z;s.ss
AHORRO EN INTERES - 26,000.00 - 36,000.00 41,000.00 - 51,000.00 - 61,000.00 - 76,000.00
[UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS | 38,485.23 78,217.38 110,879.58 | 161,411.18 | 222,677.89 | 314,213.66 |
IMPUESTOS 712.69 13,137.08 28,163.39 39,627 .42 57,657.55 79,984.54 113,204.69
UTILIDAD/ PERDIDA DEL EJERCICIO 712.69 25,348.15 50,053.99 71,252.16 103,753.63 142,693.35 201,008.97
[VARIACION €T | | 36,789.94 |- 22,35355 |- 29,86184 |- 953441 [ 46321.72 |- 5301503 |
[FS [ 200,00000 | 62,13809 | 27,700 44 | 4139032 | 9421922 | 9637163 | 147,983.95]
Valor presente [ $38,915.73|




Anexo 9:

Valoracién de la Empresa

Dic-08 1 Die-06 o Die-07 Dic-08 - Dic-0% Dic-10 T T
[IN6RESO 1,210,788.15 1,033,033.00 1,207,172 22 1,424,638.43 1,700,545.66 2,002,808.73 2,402,714.30
[cosTO DE VENTAS 849,601.62 712,792.77 | 820,877.11 968,754.13 |  1,156.371.05 |  1,361,909.94 1,633.84573 |
[UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 361,186.53 320,240.23 386,295.11 455,884.30 544,174.61 640,898.79 768,868.58

0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30 0.30
[6ASTOs OPERATIVOS | 294,020.39 | 253,860.00 | 282,860.00 314,760.00 | 349,850.00 388,449.00 430,907.90 |
|UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS | 67,166.14 | 66,380.23 | 103,435.11 141,124.30 | 194,324 61 252,449.79 337.960.68 |
[IMPUESTO A LA RENTA | 688938 | 1313708 | 30,194.47 45669.31 | 66,766.92 87837.30 12064749 |
[UTILIDAD/ PERDIDA DESPUES DE IMPUESTO | 60,276.75 | 53,243.15 | 73,240.64 95.454.99 | 127,557.69 164,612.50 217.313.18 |
DEPREGIACION 40,996.33 4099633 | 4099633 | 40,996.33 40,997 .33  40,99833 40.999.33
VARIACION CT 25368.78 |- 37,699.73 4999426 |- 83 16110 167 067.23 172 ,248.96
[FE I T 11960626 | 76,537.24 86,457 08| 8536392 38,543 60 86,063.55 ]
Perpetuidad 1,070,442.22
[FE para calcuio de Valor Presente i [ 11960826 | 76,537 24 86,457.06 | 8535307 108,085 82

Valor presente

$ 878,712.00]
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Anexo 10: Valoracion de la Empresa
Tabla 10.2: Escenario 1: Estado de Pérdidas y Ganancias con variacion en Cuentas Por Cobrar (con mayor dias de cobro)
Dic-05 | Dic-06 | Dic-07 ]  Dic-08 | Dic-09 | Dic-10 Dic-11 i

VENTAS
CABLES DE ACERO 622,730.88 568,903.00 642,860.39 727,627.00 824 966.00 936,955.00 1,066,040.00
ACCESORIOS Y ESTROBOS 208,277.96 115,885.00 123 417.53 131,500.50 140,178.84 149 501.43 159 521.51
BOYAS 278,400.00 207,000.00 248 400.00 298,080.00 357 696.00 375,580.80 394,350.84
ZINC 38,228.30 48,433.00 53,276.30 58,603.93 64 464.32 70,910.76 78,001.83
OTROS 63,151.01 92,812.00 139,218.00 208 827.00 313,240.50 469 860.75 704,791.13
TOTAL 1,210,788.15 1,033,033.00 1,207.172.22 1,424,638 .43 1,700,545.66 2,002,808.73 ~ 2,402,714.30
|COSTO DE VENTAS 849,601.62 | 712,792.77 | 820.877.11 | 968,754.13 | 1,156,371.05 | 1,361,909.94 1,633,845.73 |
UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 361,186.53 320,240.23 386,295.11 455,884.30 544,174.61 640,898.79 768,868.58

' 030 | R paz T 032 | Lo | 032 AT
|6ASTOS OPERATIVOS 294,020.39 | 253,860.00 | 282,860.00 | 314,760.00 | 349,850.00 | 388,449.00 430,907.90 |
[UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS 67,166.14 | 66,380.23 |  103,435.11 | 141,124.30 | 194,324.61 | 252,449.79 337,960.68 |
|6ASTOS FINANCIEROS 4816094 | 4214001 | 30,4001 | 3014001 | 2014001 | 20,140.01 10,14001 |
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 19,005.20 24,240.22 73,295.10 110,984.29 174,184.60 232,309.79 327,820.67
IMPUESTO A LA RENTA 6.889.38 8,787.08 26,569.47 40,231.81 63,141.92 84,212.30 118,834.99
[UTILIDAD/ PERDIDA DEL EJERCICIO 12,115.81 | 15,453.14 | 4672563 |  70,752.48 | 111,042.68 | 148,09749 |  208,985.68 |
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Anexo 10: Valoracion de la Empresa

Tabla 10.3: Escenario 1: Flujo de Caja con variacién en Cuentas Por Cobrar (con mayor dias de cobro)
Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic-08 Dic-0% Dic-10 Dic-11

[INGRESO 1,210,788.15 1,033,033.00 1,207,172.22 1,424,638.43 1,700,545.66 2,002,808.73 2,402,714.30
|cOSTO DE VENTAS 849,601.62 | 712,792.77 | 820,877.11 | 968,754.13 | 1,156,371.05 | 1,361,909.94 | 163384573 |
|UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 361,186.53 320,240.23 386,295.11 455,884, 30 544,174.61 640,898,79 768,868.58

.0.30 03% 0.32 0 092 082 | 0.32 T
|6ASTOS OPERATIVOS 294,020.39 | 253,860.00 | 282,860.00 |  314,760.00 | 349,850.00 | 388,449.00 | 430,907.90 |
UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUE 67,166.14 66,380.23 103,435.11 141,124.30 194,324.61 252,449.79 337,960.68
GASTOS FINANCIEROS 48 160.94 30,140.01 20,140.01 15,140.01 10,1400 10,140.01 5,140.01
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 19,005.20 36,240.22 83,295.10 125,984.29 184,184.60 242,309.79 332,820.67
{IMPUESTO A LA RENTA | 6,889.38 | 13137.08 | 30,194.47 | 4566931 | 66,766.92 | 87,837.30 | 120,647.49 |
UTILIDAD/ PERDIDA DEL ETERCICIO 12,115.81 23,103.14 53,100.63 80,314.98 117,417.68 154,472 49 212,173.18
DEPRECIACION 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,997.33 40,998.33 40,999.33
VARIACION (T - 86,981.22 - 132472 - 90,431.76 - 2678611 - 160,692.22 - 119,061.47
FC . 20000000 - 22,881.75 82,772.24 30,879.56 131,628.90 34,778.60 134,111.04
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Anexo 10: Valoracion de la Empresa
Tabla 10.4: Escenario 2: Balance General con variacion en Cuentas Por Cobrar (con menos dias de cobro)

[ B Dic-06 [ Pe-or | beos bR | - Die-t0 o bleall
Activos
Caja/Bancos 31,098.34 - 32,740.98 65,032.64 51,879.48 40,209.74 79,641.52
Inventario 274932.41 205,691.43 236,072.99 277,599.48 330,732.69 390,087.39 466,974.54
Cuentas por cobrar clientes 388,825.57 371,829.71 332,624.19 368,317.89 429 ,823.19 511,101.05 602922.39
Otras cuentas por cobrar 136,661.64 122 ,995.48 98,396.38 78,717.10 62,973.68 50,378.95 40,303.16
activo fijo 168,575.01 168,575.01 168,575.01 168,575.01 168,575.01 168,575.01 168,575.01
Depreciacion - 40,996.33 - 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40996.33
Otros activos 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20
Total Actives 969,604.84 838,603.50 837,921.43 927,754.00 | 1,013,495.91 | 112986401 _1,32-7,928.49 :
Pasivos
Proveedores 192,328.25 98,393.06 118,036.50 138,799.74 165,366.34 195,043.69 233 487.27
Acreedores varios (large plazo) 561,400.09 311,400.09 211,400.09 211,400.09 161,400.09 101,400.09 51,400.09
Otros pasivos 42.802.28 47,080.82 29,683.63 40,427.11 57 ,691.69 75,445.76 103,528.10
Tatal Pasivos - - 79653062 | 456873.97 35912021 | 39062694 | 38445813 | = 37188955 o L ARRIB de
Patrimonio
Capital Social 142,000.00 342,000.00 402,000.00 402 ,000.00 402,000.00 402,000.00 402 000.00
Reservas 11,072.40 11,072.40 11,072.40 11,072.40 11,072.40 11,072.40 11,072.40
Resultado E jercicios anteriores 5,747.92 12,777.08 28,657.13 65,728.82 124 ,054.66 215,965.39 344 902.06
Resultado del e jercicio 7.029.16 15,880.06 37,071.68 58,325.84 91,910.73 128,936.68 181,538.57
Total Patrimonio 165,849 48 381,729.53 478,801.22 537,127.06 62908779 | 75797446 |  939813.03
[Total Pasivo y Patrimonio | 96238010 | 83860350 | ~ 83792143 | 927,754.00 | 1,013,49591 | 1,129,864.01 | 1,327,928.50
Prueba de liquidez 4.32 7.12 593 5.69 5.29 5.08 5.10
Prueba dacida 2.89 5.03 3.93 3.69 3.29 3.08 3.10
Rotacidn cxc 3.1 2.78 3.63 3.87 3.96 3.92 3.99
Dias de cobro 115.61 129.58 99.19 93.07 90.99 91.87 90.34
Rotacidn de Inventario 3.09 3.47 3.48 3.49 3.50 3.49 3.50
Endeudamienta sobre activo 0.83 0.54 0.43 0.42 0.38 0.33 0.29
Endeudamiento sobre patrimonio 4.54 1.07 0.69 0.65 0.52 0.39 0.30
activo/pasivo 1.22 1.84 2.33 2.38 2.64 3.04 3.42
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Anexo 10: Valoracion de la Empresa
Tabla 10.5: Variacién en menos en el margen de contribucion

Dic-05 | Dic-06 | Dic-07 Dic-08 | Dic-09 | Dic-10 [ D11 ]
VENTAS
CABLES DE ACERO 622,730.88 568,903.00 642,860.39 727 627.00 824,966.00 936,955.00 1,066,040.00
ACCESORIOS Y ESTROBOS 208,277.96 115,885.00 123 417.53 131,500.50 140,178.84 149 501.43 159 521.51
BOYAS 278,400.00 207,000.00 248,400.00 298,080.00 357,696.00 375,580.80 394,359.84
ZINC 38,228.30 48,433.00 53,276.30 58,603.93 64.464.32 7091076 78,001.83
OTROS 63,151.01 92,812.00 139,218.00 208,827.00 313,240.50 469,860.75 704,791.13
TOTAL 1,210,788.15 1,033,033.00 1,207,172.22 1,424,638 .43 1,700,545.66 2,002,808.73 2,402,714.30
|cOSTO DE VENTAS 849,601.62 | 723,123.10 | 845,020.55 997,246.90 | 1,190,381.97 1,401,966.11 | 1,681,900.01 |
UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 361,186.53 309,909.90 362,151.67 427,391.53 510,163.70 600,842.62 720,814.29

0.30 | 030 | 0.30 e 030 MR 080 |

GASTOS OPERATIVOS 294,020.39 | 253,860.00 | 282,860.00 314,760.00 | 349,850.00 388,449.00 | 430,907.90 |
UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS 67,166.14 56,049.90 79,291.67 112,631.53 160,313.70 212,393.62 289,906.39
6ASTOS FINANCIEROS 56,140.01 31,140.01 21,140.01 21140.01 16,140.01 10,140.01 5,140.01
UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS 11,026.13 24,909.89 58,151.66 91,491.52 144,173 69 202,253.61 284,766.38
IMPUESTO A LA RENTA 3,996.97 9,029.84 21,079.98 33,165.68 52,262.96 73,316.93 103,227.81
[UTILIDAD/ PERDIDA DEL EJERCICIO 702916 | 15,880.06 | 37,071.68 < 58,32584 | 91,910.73 128,936.68 |  181,538.57 |
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Anexo 10:

Valoracion de la Empresa

Tabla 10.6: Escenario 2: Flujo de caja con variacién en Cuentas Por Cobrar (con menos dias de cobro)

[ Dbic-05 Dic-06 |  Dbic-07 [ Dic-08 |  Dic-09 [ Dic-10 | Dic-11 |
VENTAS 1,210,788.15 1,033,033.00 1,207,172.22 1,424,638.43 1,700,545.66 2,002,808.73 2,402,714.30
|€OSTO DE VENTAS | 849,601.62 723,123.10 | 84502055 |  997,246.90 | 1,190,381.97 | 1,401,966.11 | 1,681,900.01 |
[UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 361,186.53 309,909.90 362,151.67 427,391.53 510,163.70 600,842.62 720,814.29

0.30 0.30 e DA 0.30 - 0.30 030 0.30

|6ASTOS OPERATIVOS | 294,020.39 253,860.00 | 282,860.00 | 314,760.00 | 349,850.00 | 388,449.00 | 430,907.90 |
[UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS | 67,166.14 53,895.00 | 73,722.95 | 94,614.22 | 124,910.29 |  148,162.47 | 181,850.24 |
[6ASTOS FINANCIEROS i fi 48,160.94 26,140.01 | 2614001 | 2614001 | 2z,14001 | 2214001 | 2214001 |
[UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS | 19,005.20 27,754.99 | 47,582.94 | 68,474.21 | 102,770.28 | 126,022.46 | 159,710.23 |
[IMPUESTO A LA RENTA I 3,996.97 902984 | 2107998 | 33,165.68 | 5226296 | 7331693 | 103,227.81 |
[UTILIDAD/ PERDIDA DEL EJERCICIO | 15,008.23 18,725.16 | 26,502.96 | 35,308.54 | 50,507.31 | 52,705.53 | 56,482.42 |
DEPRECIACION 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,997.33 40,998.33 40,999.33
VARIACION CT 2767852 |- 2167078 |- 78005.12 |- 57,654.15 |- B1531.41 |- 141,614.36
[Fe & 200,000.00 8740001 | 4582851 |- 1,70025 | 3385050 | 2R8I 4413281 |

L
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Anexo 10:

Andlisis de Sensibilidad

Tabla 10.7: Escenario 3: Balance General considerando un aumento del Ingreso y establecimiento de dos politicas al establecer los dias de cobro: 90 y 120 dias

Activos

Caja/Bancos 31098.34 - 41417.90 49418 .62 62,390.85 13293544 204 57346
Inventario 27493241 205,691.43 236,072.99 277 599.48 330,732.69 390087.39 466 974.54
Cuentas por cobrar clientes 388 825.57 472728.72 438 850.08 490,168.76 572913.23 681431.20 803 889.15
Otras cuentas por cobrar 136 661.64 122,995.48 98,396.38 78,717.10 62973.68 50,378.95 40 303.16
activeo fijo 168,575.01 168 575.01 168 575.01 168 575.01 168,575.01 168 575.01 168 575.01
Depreciacisn - 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40996.33 |- 40996.33 40,996.33 40,996.33
Otros activos 10 508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20 10,508.20
Total Actives | 969.604.84 939,502.51 | 95286423 |  1,033,99084 | 1,167.09732 | 1,392,919.86 | 1.654,227.19
Pasivos

Proveedores 192,328.25 92,688.77 118 036,50 138,799.74 165,366.34 195,043.69 233487.27
Acreedores varios (large plazo) 561.400.09 361,400.09 26140009 211400.09 161.400.09 16140009 111.400.09
Otros pasivos 42 B02.28 82,028.20 45 ,375.12 61084.36 82.349.60 102 31149 136 192 46
Total Pasives 796,530.62 536,117.06 | 42481171 | 411,284.19 409,116.04 | 458,755.27 481,079.82
Patrimonio

Capital Social 142 000.00 342,000.00 402,000.00 402 000.00 402 000.00 402 000,00 402 000.00
Reservas 1107240 1107240 11072.40 1107240 1107240 1107240 11072 40
Resultado E jercicios anteriores 5.747.92 17 863.73 50,313.05 114 980.12 209634.24 344 908.89 521092.19
|Rcsuffndo del ejercicio 12 115.81 32.449.31 64 ,667.07 94 654.12 135274.64 176 ,183.30 238.982.78
[Taﬂll Patrimonio 170,936.14 403 385,45 528,052.52 622,706.64 | 757,981.29 934,164 59 1,173,147.37
[Total Pasivo y Patrimonio [ eeTAes76 | 939,502.51 | 95286423 |  1083.99084 |  1.167,097.82 | 139291986 | 168422719 |
Prueba de liquidez 4.32 8.65 6.90 6.45 6.22 643 6.49
Prueba dcida 289 6.43 4.90 4.45 4.22 443 449
Ratacién exc 3.1 2.78 3.63 387 3.96 392 3.99
Dias de cobro 115.61 129.58 99.19 93.07 90.99 9187 90.34
Rotacién de Inventario 3.09 347 348 349 3.50 349 3.50
Endeudamienta sobre active 0.82 0.57 0.45 040 0.38 0.33 0.29
Endeudamiento sobre patrimeonio 441 113 0.72 0.56 043 0.38 0.29
activo/pasivo 122 175 2.24 2.51 2.85 304 344
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Anexo 10:
Tabla 10.8:

VENTAS

Andlisis de Sensibilidad
Escenario 3: Estado de Pérdidas y Ganancias considerando un aumento del Ingreso y establecimiento de dos politicas al establecer los dias de cobro: 90 y 12

- Dic-05

[

Dic-06

|

Dic-07

|

Dic-08

Dic-09 |

Dic-10

r

Die-11

|

CABLES DE ACERQO

622,730.88

580,281.06

655,717.60

742 ,179.54

841,465.32

955,694.10

1,087 ,360.80

ACCESORIQS Y ESTROBOS

208,277.96

118,202.70

125,885.88

134 130.51

142 982.42

152 491.46

162,711.94

BOYAS

278,400.00

211,140.00

253,368.00

304,041.60

364,849.92

383,092.42

402,247.04

ZINC

38,228.30

49 ,401.66

54,341.83

59,776.01

65,753.61

72,328.97

79,561.87

0TROS

63,151.01

94,668.24

142,002.36

213,003.54

319,505.31

479,257.97

718,886.95

TOTAL

1,210,788.15

1,053,693.66

1,231,316.66 |

1,453,131 20

1,734 556.58

2,042 864 91

. 2,450,768.59

[cOSTO DE VENTAS

849,601.62

712,792.77

820,877.11

968,754.13

1,156,371.05

1,361,909.94

1,633,845.73

[UTILIDAD BRUTA EN VENTAS

361,186.53

340,900.89

410,438.55

484,377.07

578,185.53

680,954.97

816,922.86

TN

0.32

033

033

0.33

ST

0.33

[6ASTOS OPERATIVOS

294,020.39

253,860.00

I

282,860.00

314,760.00

349,850.00 |

388,449.00

430,907.90

|UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS

67,166.14

87,040.89

127,578.55

'165,617.07

228,335.53 |

292,505.97

386,014.96

[6AsTOS FINANCIEROS

| 48,160.94

36,140.01

26,140.01

21140.01

16,140.01 ]

16,140.01

11,140.01

[UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS

A 19,005.20

50,900.88

|

101,438.55

148,477.06

212,195.52 |

276,365.96

374,874.95

[IMPUESTO A LA RENTA

| 6,889.38

18,451.57

L

36,771.47

53,822.93

76,920.87 [

100,182.66

135,892.17

[UTILIDAD/ PERDIDA DEL ETERCICIO

I 12,115 81

32,449.31

|

64,667.07

" 94,654.12

13527464 |

176,183.30

238,982.78




Anexo 10:

Andlisis de Sensibilidad

Tabla 10.9: Escenario 3: Flujo de caja considerando un aumento del Ingreso y establecimiento de dos politicas al establecer los dias de cobro: 90 y 120 dias

Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic-08 Dic-09 ' Die-10 ; Dic-11
[INeRESO 1,210,788.15 1,053,693.66 1,231,315.66 1,453,131.20 1,734,556.58 2,042,864.91 2,450,768.59
[cosTO DE VENTAS | 849,601.62 712,792.77 820,877.11 | 968,754.13 1,156,371.05 1,361,909.94 | 1,633,845.73 |
|UTILIDAD BRUTA EN VENTAS 361,186.53 340,900.89 410,438.55 484,377.07 578,185.53 680,954.97 816,922.86

0.30 0.32 0.33 0.33 0.33 0.33 033

[6ASTOS OPERATIVOS | 29402039 253,860.00 282,860.00 | 314,760.00 349,850.00 388,449.00 | 43090790 |
[UTILIDAD ANTES DE INTERESES E IMPUESTOS | 67,166.14 87,040.89 127,578.55 |  169,617.07 228,335.53 292,505.97 | 386,014.96 |
[6AsTOS FINANCIEROS [ 48,160.94 36,140.01 2614001 [ 21,140.01 16,140.01 16,140.01 | 11,140.01 |
|UTILIDAD ANTES DE IMPUESTOS | 19,005.20 50,900.88 101,438.55 |  148,477.06 212,195.52 276,365.96 |  374,874.95 |
[IMPUESTO A LA RENTA | 6,889.38 18,451.57 36,77147 | 53,822.93 76.920.87 100,182.66 | 135892.17 |
|UTILIDAD/ PERDIDA DEL EJERCICIO | 12,115.81 32,449.31 64,667.07 | 94,654.12 135,274.64 176,183.30 |  238,982.78 |
DEPRECIACION 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,996.33 40,997.33 40,998.33 40,999.33
VARIACION €T 43977.39 4926617 |- 64,333.40 101,018.06 188,778.03 199,058.58
[Fe L 200,000.00 2946825 5639723 | 71,317.06 75,253.91 2340380 | 8092354 |

[Valor Presente
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