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RESUMEN

La importancia de contar con herramientas informaticas que proporcionen una vision
sencilla y practica del impacto de las decisiones financieras en la liquidez y rentabilidad, llevo
al desarrollo del presente informe para la compania Lignoquim S. A., productora y
comercializadora de fertilizantes naturales ubicada en la ciudad de Guayaquil, provincia del
Guayas. Asi también, otro aspecto fundamental que se buscéd cubrir con la propuesta fue la
aplicabilidad del prototipo a cualquier otra institucion y en especial a los clientes; ya que, ante
los efectos econdomicos de la pandemia acontecida en este ultimo quinquenio y los posibles
embates del Fenomeno del Nifio proximo, se hace necesario dirigir estrategias de crédito -
cobranzas y de mitigacion de riesgos de impagos, que solo se pueden tomar con la panoramica
que genera el instrumento ofertado. Para conseguir lo expuesto, se ejecutaron los siguientes
objetivos especificos: describir las bases tedricas que sustenten sistemdaticamente el patron
planteado, diagnosticar la situaciéon econdémica de la empresa de los afios 2018 al 2022, y
finalmente, proponer el arquetipo de gestion financiera para el afo 2023 y venideros.
Metodologicamente se utilizé una modalidad mixta, el tipo de investigacion fue bibliografica -
de campo y para el levantamiento de la informacion se empled como técnicas de investigacion:
la entrevista al Gerente de Finanzas y el estudio documental de los estados financieros, sus
respectivas notas y los informes de auditoria externa. Finalmente, dentro de los resultados se
plante6 la aplicacion de las plantillas de gestion partiendo del anélisis financiero con el indice
DUPONT vy el método de las Necesidades Operativas de Fondo, para llegar a recomendar
opciones que permitan el mejoramiento de la solvencia y el rendimiento para el accionista. Por
lo expuesto se concluyo, que el objetivo central de la tesis: “Desarrollar del modelo de gestion
financiera como herramienta para optimizar la liquidez y maximizar la rentabilidad de la

empresa Lignoquim S.A.”, se alcanzé mediante la estructuracion del presente trabajo.

Palabras claves: Gestion Financiera, Liquidez, Rentabilidad, DUPONT, NOF
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ABSTRACT

The importance of having computer tools that provide a simple and practical vision of
the impact of financial decisions on liquidity and profitability, led to the development of this
report for the company Lignoquim S. A., producer and trader of natural fertilizers, located in
the city of Guayaquil, province of Guayas. Also, another fundamental aspect that was sought to
cover with the proposal was the applicability of the prototype to any other institution and
especially to customers; since, in view of the economic effects of the pandemic that has occurred
in the last five years and the possible attacks of the next Phenomenon “El Nifio” it is necessary
to direct credit- collections strategies and mitigation of risk of default, which can only be taken
with the panorama generated by the offered instrument offered. To achieve the above, the
following specific objectives were implemented: to describe the theoretical bases that
systematically support the proposed pattern, to diagnose the economic situation of the company
from 2018 to 2022, and finally, to propose the financial management archetype for 2023 and
beyond. Methodologically a mixed modality was used, the type of research was bibliographical
- field and for the data collection was used as research techniques: the interview with the Finance
Manager and the documentary study of the financial statements, their respective notes and
external audit reports. Finally, the results included the application of management templates,
based on the financial analysis with the DUPONT index and the Fund Operational Needs
method, to arise to recommend options that allow the improvement of solvency and performance
for the shareholder. For the exposed, it was concluded that the central objective of the thesis:
"Development of the financial management model as a tool to optimize liquidity and to
maximize the profitability of the company Lignoquim S.A." was achieved by structuring the

present work.

Key words: Financial Management, Liquidity, Profitability, DUPONT, NOF
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INTRODUCCION

El objetivo de la gestion financiera es hacer que la organizacion se maneje con eficiencia
y eficacia, propiciando un manejo técnico en la asignacion de los recursos financieros,
es por ello que se formula y desarrolla el planteamiento de un modelo con un enfoque
integral, sistémico y que conlleve a coadyuvar al proceso de toma de decisiones...La
funcion financiera debe participar activa y constantemente en la estrategia de la
organizacion para responder a la compafiia premisas de alto impacto como lo son:
(Donde estamos?, ;Para donde vamos y qué hacer para lograrlo? (Cabrera-Bravo et al.,

2017, p. 221).

La oOptima administracion financiera es un aspecto critico para el éxito de todo
emprendimiento o compaiia; en este contexto, las empresas de fabricacion y venta de
fertilizantes y nutricion agricola natural no son la excepcion. Estas entidades debido a la
naturaleza del negocio enfrentan desafios particulares en su giro habitual, lo cual puede poner

en riesgo su estabilidad y sostenibilidad a largo plazo.

La administracion eficiente y eficaz de los recursos econdomicos es esencial para
mantener la solvencia y la continuidad de la empresa; por ello, la propuesta de un prototipo de
gestion financiera que proporcione una vision sencilla de la situacion actual y las alternativas

que optimicen liquidez y rentabilidad para las empresas de biofertilizantes, se vuelve crucial.

El calentamiento global es un factor importante para la potencializacion del mercado de
produccion amigable con el medio ambiente, asi como la busqueda de una vida mas saludable
y larga a través de la alimentacion libre de elementos nocivos para todos los seres vivos; los
cuales constituyen aspectos a ser considerados por las empresas del sector al cual se integra
Lignoquim S. A. EI contrapeso proviene del riesgo de impagos por parte de los clientes
afectados por la pandemia del Corona Virus 19 (COVID 19) y el amenazante Fenémeno del

Nifio. Estas fortalezas y amenazas se analizan en la propuesta de la plantilla de gestion
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financiera, de forma que el empresario pueda tomar las mejores decisiones que mitiguen los

resultados negativos en las cifras financieras para el corto, mediano y largo plazo.

En el capitulo quinto, se abord6 el planteamiento de la problemdtica mediante tres
incisos. En el primer inciso, se analizaron los fundamentos teéricos de los prototipos de gestion
financiera, centrandose en los conceptos que componen la administraciéon de las finanzas
empresariales, las herramientas de gestion y la introduccion de algunos modelos de gestion

financieros existentes.

En el segundo inciso del presente trabajo, se exploré detalladamente tres modelos
financieros fundamentales: el Presupuesto Base Cero, NOF (Necesidades Operativas de Fondos)
y DUPONT. A través del analisis minucioso, se examino la aplicabilidad y la relevancia de estos
modelos en el contexto de la gestion financiera de la empresa en estudio. Cada uno de estos
enfoques se consideraron claves para comprender la situacion financiera actual y potencial de
la organizacion, asi como para identificar areas de mejora y oportunidades para optimizar el

rendimiento y la eficiencia en la toma de decisiones econdomicas.

En el tercer inciso, se diagnostico la situacion financiera actual de Lignoquim S. A.
utilizando la técnica de entrevista con el Gerente Financiero y el analisis documental de las
cifras presentadas ante la Superintendencia de Compaiiias, abarcando las Notas a los Estados
Financieros desde 2018 hasta 2023. Se aplicaron los Modelos de Gestion Financiera DUPONT
y NOF para proporcionar opciones posibles para mejorar la liquidez, maximizar la rentabilidad
y conducir a conclusiones sobre los beneficios de los prototipos en el logro del objetivo de la

presente tesis.

Finalmente, por lo expuesto, el objetivo de la presente investigacion de plantear un
arquetipo para la gestion financiera, permite la toma de decisiones mas informadas y efectivas,
y es aplicable a otros sectores econdmicos al considerar las diferentes herramientas y técnicas
de analisis con énfasis a las alternativas que ofrecen el indice DUPONT y el Modelo de las

Necesidades Operativas de Fondos, en adelante NOF.
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1. PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

El ser humano desde sus inicios ha sido social y ha buscado integrarse conforme sus
creencias y afinidades; al inicio era ndémada, consumiendo lo que tenia al paso y luego se
establecié en comunidades para sobrevivir. El hecho de subsistir forzé a la evolucion de las
actividades; asi, comenzd sembrando, pescando, cazando, y cuando escasearon los productos,
nacié el trueque o intercambio de bienes; y al mismo tiempo el crecimiento econémico de la
sociedad. El ingenio del homo sapiens catapultd la evolucion del trueque al uso del dinero y
sus equivalentes como medio de pago; de la Revolucion Industrial a la Era de la Red y junto a
todos estos progresos e innovaciones esta el nacimiento de las organizaciones y asociaciones de
todo tipo; las mismas que requirieron una adecuada gestion para su crecimiento y permanencia

en el tiempo (Del Valle & Schemel, 2011).

En este contexto, independiente de las actividades desarrolladas por las personas
juridicas o naturales, o el tamafio del negocio; toda organizacion requiere planificar, organizar
y controlar sus operaciones con el fin de usar Optimamente sus recursos en el entorno en que se
desenvuelve. Asi, dentro del proceso evolutivo y de crecimiento econdomico, la globalizacion
en los afios 90 exigid nuevos modelos de negocios, tecnologias y estructuras (Cabrera-Bravo

etal., 2017).

La administracion eficiente y eficaz de las finanzas, ha sido vital para garantizar la

subsistencia desde las primeras organizaciones y mejorar la calidad de vida en la sociedad.

Etimoldgicamente, la palabra gestion remite al latin “gestio”, en donde el concepto de
gestion se basa en la accion y la administracion de algo. Por lo que se determina que la
gestion es el conjunto de acciones que una persona efectia con el fin de administrar un

negocio o una empresa hacia un fin (Fajardo Ortiz & Soto Gonzalez, 2018, p. 45).

Previo al afio 1950, las empresas centraban sus energias en priorizar la produccion y
comercializacion de los bienes y servicios sin dar importancia al entorno financiero; y es a partir

de fines de los 50s que nace el andlisis de los Estados Financieros, administracion de cartera y
3
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otros tratamientos financieros cuya gestion efectiva es imprescindible (Del Valle & Schemel,

2011).

En la actualidad, pese a la disponibilidad de modernas herramientas y tecnologias de
gestion financiera, muchas organizaciones aun enfrentan dificultades en este dmbito. Algunas
de las causas incluyen la falta de conocimientos y habilidades financieras y tecnologicas en el
equipo directivo, la cultura empresarial centrada en el corto plazo en lugar de la sostenibilidad
financiera a largo plazo, y la incomprension de la importancia de la gestion financiera para el
éxito empresarial. Esto a menudo da como resultado una falta de transparencia y precision en
los informes financieros, que dificulta la toma de decisiones adecuadas por parte de los lideres

empresariales (Pilaguano-Mendoza et al., 2021).

Ademas de lo previamente citado, la pandemia COVID-19 y otros imprevistos no
controlables como desastres naturales, generan incertidumbre econdémica y aumenta la
importancia de la gestion financiera efectiva para la supervivencia empresarial (Pilaguano-

Mendoza et al., 2021).

Por lo tanto, es esencial abordar el problema de la falta de gestion adecuada en las
compaiiias, tanto en el pasado como en la actualidad, y encontrar soluciones para mejorar la

gestion financiera y garantizar la sostenibilidad y el éxito a largo plazo de las empresas.

El presente trabajo se encuentra estructurado para proporcionarle a la compaiiia
Lignoquim S.A. un arquetipo de gestion financiera como herramienta para la optimizacion de

su liquidez y rentabilidad.

La empresa en estudio fue constituida en la ciudad de Guayaquil, en el afio 2000 por los
sefiores Antonio Reina Salazar y los hermanos Juan Francisco y Tamara Zunino Parra; quienes
vendieron sus acciones en el afio 2008 a sus actuales duefios, los hermanos Daniel, David y
Dennis Teran Parra; ellos, han logrado un desarrollo sostenido gracias a que sus productos son

unicos en el mercado y tienen un margen de rentabilidad considerable, pero el ciclo de retorno
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del efectivo les ocasiona el problema de liquidez que con el presente proyecto se busca dar

opciones para la toma de decisiones con el menor impacto en el mediano y largo plazo.

Lignoquim S.A. se dedica a la comercializacion de fertilizantes naturales y enfrenta
diversos desafios en la gestion de sus finanzas debido a las peculiaridades del entorno en el que
se encuentra, la fluctuacion de los precios de los productos y los cambios en las regulaciones
gubernamentales. Por lo tanto, se hace necesario desarrollar un modelo de gestion financiera
que permita a la compania tomar decisiones acertadas y asegurar su crecimiento sostenible

(Deloitte, 2022).

El objetivo principal de este trabajo es disefiar un prototipo de gestion financiera que
permita mejorar la toma de decisiones financieras, la planificacion de inversiones y la gestion
del riesgo financiero. De esta forma, se busca optimizar la liquidez sin sacrificar la rentabilidad

y la competitividad de la empresa en un mercado cada vez mas exigente.

Con el presente trabajo se busca cumplir con la misioén de la Gerencia Basada en Valor
(VBM por sus siglas en inglés): Disefiar estrategias que satisfagan, permanentemente y a largo
plazo, la expectativa de rendimiento de los accionistas involucrando a todos los sectores de la
empresa en la planificacion, administracion, control y medicion de la gestion de los

recursos.(Vera Colina, 2000)

Ante la situacion planteada, se formula la siguiente pregunta de investigacion: ;Como
influiria el modelo de gestion financiera como herramienta para optimizar la liquidez y

maximizar la rentabilidad de la empresa Lignoquim S. A.?
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2. OBJETIVOS
2.1. OBJETIVO GENERAL

Desarrollar el modelo de gestion financiera como herramienta que le permita optimizar

la liquidez y maximizar la rentabilidad a la empresa Lignoquim S.A.
2.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Describir las bases tedricas generales de la Gestion Financiera, con énfasis en la

optimizacion de la liquidez y la rentabilidad.

2. Profundizar el estudio de los Modelos de Gestion Financiera: PBC, DUPONT y
NOF.

3. Aplicar los Modelos de Gestion Financiera para optimizar la liquidez y maximizar

la rentabilidad en la empresa Lignoquim S. A.
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3. JUSTIFICACION

El presente estudio se enmarca en la linea de investigacion de las normas éticas,
contables, financieras y tributarias de una empresa privada en el Ecuador; con énfasis en la sub
linea Gestion Financiera, comprendiendo la investigacion y formulacion de soluciones para la

optimizacion tanto de la liquidez como de la rentabilidad.

Dentro de este orden de ideas, el desarrollo de las actividades empresariales contribuye
ala dinamizacion de la economia de los paises, por lo cual es necesario que las personas juridicas
cuenten con una estructura financiera adecuada que les permita administrar sus recursos

eficientemente.

Una deficiente, inadecuada e inoportuna gestion financiera conlleva a problemas
econdmico-financieros que no permiten el crecimiento y desarrollo de la empresa, y que incluso
pueden desencadenar en una quiebra por falta de liquidez. El no contar con un disefio o idea de
como llevar una gestion financiera adecuada en la empresa, genera que se disminuya las ventas,
por ende, un menor ingreso monetario, mayores gastos, costos y posible reduccion de la
rentabilidad. Si este problema no es solucionado a tiempo, la compaiiia no lograra alcanzar sus

objetivos, dando origen a que las inversiones realizadas por el propietario no tengan rédito.

La adecuada gestion financiera es una herramienta util que influye en la produccion,
liquidez, solvencia y rentabilidad, estructurando Optimamente los recursos financieros y
direccionando la inversion necesaria para cada proceso dentro de la empresa. Se constituye en
un instrumento indispensable para la toma de decisiones por parte de la administracion en toda

organizacion.

El modelo de gestion financiera se elabora con el objetivo del mejor desenvolvimiento
de la organizaciéon y la toma adecuada de decisiones financieras con miras a generar

oportunidades de inversion para su crecimiento sostenible (Terrazas Pastor, 2009).
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En este contexto, el entorno VUCA, que como sus siglas lo indican se caracteriza por la
volatilidad (V), incertidumbre (U). complejidad (C) y ambigiiedad (A), es el escenario en el que
se desempeian las organizaciones actualmente y en el cual es imprescindible poder adaptarse

sobre la marcha a los cambios e imprevistos (Redaccion APD, 2022).

Esta investigacion contribuye a establecer las debilidades presentadas en el manejo de
las finanzas de Lignoquim S. A. que provocan incertidumbre a la hora de tomar decisiones
estratégicas; adicionalmente, sugiere los elementos necesarios para contrarrestar las dificultades
existentes y poner en ejecucion el adecuado sistema operativo y administrativo que conforma el
modelo de gestion financiera, con miras a optimizar la liquidez sin sacrificar la rentabilidad de

la empresa.

Mediante la evaluacion de las variables de estudio en este trabajo, se llegara a
conclusiones y recomendaciones que pudiesen guiar a una toma de decisiones oportunas e
idéneas a la Gerencia de la compaiiia, ya que la investigacion estd enfocada en el analisis

comparativo de los diferentes indicadores.

La problematica es de notable relevancia, debido a que por la competencia cada vez mas
exigente que existe en todos los sectores; Lignoquim S.A. no puede mantenerse indiferente a
esta realidad; por lo cual, el desarrollo de un prototipo de Gestion Financiera se direcciona a
permitir una larga y sostenible permanencia en el mercado. El citado formato permitird

administrar los recursos financieros de una manera eficiente.

Finalmente, la importancia del prototipo de gestion financiera radica en cubrir la
necesidad del manejo adecuado y 6ptimo de las finanzas que incluye los elementos rentabilidad,
flujo de efectivo, costos, produccion, comercializacion, competitividad, captacion y fidelizacion
de clientes, para lo cual, es indispensable la socializacion del mismo y el compromiso en todos

los niveles jerarquicos de Lignoquim S.A.

La gestion financiera es fundamental para el éxito de cualquier empresa, especialmente
en un mercado cada vez mas competitivo y volatil. La empresa comercializadora de fertilizantes

8
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naturales enfrenta singularidades propias de su sector que dificultan su gestion financiera, lo que
puede llevar a una toma de decisiones erronea que afecte negativamente su rentabilidad y

sostenibilidad.

Por esta razon, es importante desarrollar una plantilla de gestion financiera que se adapte
a las necesidades y particularidades de la empresa en estudio. Este patron permitira a la citada
compaifiia tomar decisiones financieras acertadas, mejorar la planificacion de inversiones y

mitigar el riesgo financiero, lo que resultard en un aumento de su rentabilidad y competitividad.

Ademas, este trabajo puede ser de utilidad para otras empresas del mismo sector o de
otros sectores que enfrenten desafios similares en su gestion financiera. Asi mismo, puede servir
de fundamento para futuras investigaciones sobre la gestion financiera en empresas de productos

organicos y naturales, un tema cada vez més relevante en la actualidad.

4. METODOLOGIA

4.1. ENFOQUE METODOLOGICO

Para poder generar el Modelo de Gestion Financiera que la empresa Lignoquim S. A.
requiere como herramienta para optimizar su liquidez sin desmejorar su rentabilidad, se aplico
un enfoque de investigacion mixto, integrando sistematicamente las caracteristicas y fortalezas

del planteamiento cuantitativo y la perspectiva cualitativa.

El enfoque mixto es “un conjunto de procesos sistematicos, empiricos y criticos de
investigacion e implican la recoleccion y el andlisis de datos cuantitativos y cualitativos, asi
como su integraciéon y discusidon conjunta, para realizar inferencias producto de toda la
informacion recabada ... y lograr un mayor entendimiento del fendémeno” (Herndndez Sampieri

etal., 2010, p. 546).

Como Pilaguano-Mendoza et al. (2021) indican, el uso de la técnica de la entrevista junto
con el andlisis financiero para determinar los resultados del presente trabajo de investigacion

confirma que metodologicamente tiene un enfoque de caracter mixto.
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En referencia a la recoleccion de datos, Falcon y Herrera (2005) indican que “el
procedimiento o forma particular de obtener datos o informacién (...) la aplicaciéon de una
técnica conduce a la obtencion de informacion, la cual debe ser resguardada mediante un

instrumento de recoleccion de datos” (p. 12).

4.2. NIVEL DE INVESTIGACION

El nivel de investigacion de la presente tesis fue descriptivo al analizar, clasificar y
comparar los distintos modelos financieros y su aplicabilidad para llegar a la consecucion del

objetivo de la optimizacion de la liquidez y la rentabilidad.

Por otro lado, también tuvo componente explicativo al buscar explicar las causas y
efectos de la problematica actual de la iliquidez y como transformarla sin sacrificar la

rentabilidad que es el objetivo de todo inversionista.
4.3. TIPO DE INVESTIGACION

De acuerdo a la Metodologia, el tipo de investigacion fue exhaustivo y excluyente al
estar enmarcado en las clasificaciones formales. En referencia al tipo de investigacion

establecido, se subclasifico en los siguientes tipos:

v" Observacional porque no se intervino en el objeto de estudio y los datos reflejaron la

evolucion natural de los eventos.
v" Retrospectivo porque los datos con lo que se evalud son historicos y publicos.
v' Transversal porque las variables fueron medidas una sola vez.
v" Descriptivo porque se estim6 parametros de la poblacion a partir de una muestra.
44. TECNICAS DE INVESTIGACION

El primer contacto con la realidad del problema fue proporcionado por el Gerente

Financiero; y con este direccionamiento se revisaron los documentos financieros actuales de la

10
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compaifiia para evaluar las deficiencias a solucionar; y se prob6 los modelos financieros
enfocados a mejorar la liquidez empresarial. La observacion de los procedimientos que se
efectian en el area financiera — contable permitié levantar la informacién actual del sistema de
gestion financiera, evaluar sus puntos débiles y plantear las mejoras con miras a cumplir el

objetivo de optimizar la liquidez de la empresa.

Para la presente investigacion se emple6 los siguientes métodos: Deductivo debido a que
el conocimiento se inicia en la observacion de los fendmenos de cardcter general con el
proposito de llegar a determinar lo particular que se encuentra contenido explicitamente en la
situacion general. Asi también, el método analitico que estudia las partes que conforman un todo

estableciendo sus relaciones de causa, naturaleza y efecto, desde lo concreto a lo abstracto.

Por otro lado, segtin el lugar donde se realizo la investigacion, la misma fue bibliografica
y documental recolectando los datos financieros, politicas y procedimientos propios de
Lignoquim S. A.; asi como informacion contenida en fuentes bibliograficas tales como libro,

manuales tesis y otros documentos.

Por la profundidad que se alcanzé en el estudio, el presente proyecto fue explicativo o

interpretativo al buscar el por qué o causa de la situacion de Lignoquim S. A.

Asi también, esta investigacion fue descriptiva porque resefia al fendmeno, recolectando
informacion actual de la compaiia y evaluando la condicion para disefiar el modelo de gestion

mas adecuado; y sera explicativa porque indaga causas y efectos del mismo fendémeno.

Para lograr el cumplimiento del objetivo de la presente propuesta investigativa, el
proyecto comprende las etapas de planificacion, ejecucion, procesamiento, redaccién y
comunicacion. La planificacion contempla desde la seleccion del tema o problematica hasta la

elaboracion y aprobacion del perfil del proyecto.

11
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La ejecucion es la fase de recoleccion de la informacion vital que sirve de soporte al
analisis de la problematica mas las bases tedricas y practicas existentes para el desarrollo del

Modelo de Gestion Financiera 6ptimo requerido por Lignoquim S. A.

Lo recopilado es revisado, clasificado, comparado, procesado con la finalidad de
estructurar el Modelo de Gestion Financiera que permita la optimizacion de la liquidez de la

empresa en estudio.

La redaccion del Informe de Proyecto parte desde la etapa de recoleccion y cubre toda
la etapa de procesamiento hasta el momento de la defensa de los resultados de la presente
investigacion. El Modelo de Gestion Financiera se presentara a la Universidad y la empresa

analizada como aporte para el mejoramiento de su liquidez y rentabilidad.

12
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5. PRESENTACION DE RESULTADOS

5.1. CAPITULO I LA GESTION FINANCIERA: BASES TEORICAS

En el presente capitulo, se explora el apasionante mundo de la gestion financiera y su
valioso aliado estratégico: los modelos financieros. La citada administraciéon empresarial es una
pieza fundamental para el éxito y la sostenibilidad de cualquier entidad, independientemente de
su tamafio o actividad. Desde startups hasta corporaciones consolidadas, todas enfrentan
decisiones financieras criticas que impactan directamente en su rendimiento y crecimiento a

largo plazo.

La importancia de una gestion financiera sélida y bien estructurada, con énfasis en la
administracion adecuada de los recursos econdmicos, permite a las organizaciones optimizar los

resultados, minimizar los riesgos y navegar eficazmente en un entorno empresarial cambiante.

En este contexto, los modelos financieros emergen como una herramienta indispensable
para la toma de decisiones informadas. La exploracion de los citados patrones y su utilidad en
distintos escenarios; desde los de proyeccion de flujo de efectivo hasta los andlisis de
sensibilidad, cada uno cumple un papel esencial en la planificacion estratégica y el control
financiero. Sea un emprendedor, un directivo o un analista financiero, comprender la relevancia
de estos conceptos y su aplicacion practica es esencial para impulsar el éxito y el crecimiento

sostenible de cualquier organizacion.

En conclusion, se invita a embarcarse en este viaje de conocimiento y descubrir coémo
los modelos financieros se convierten en una brtjula confiable en el complejo mundo de la
gestion empresarial. Adquirir una vision renovada y estratégica ayuda a navegar con éxito en
las aguas desafiantes del mercado global. jAqui inicia la fascinante interseccion entre la gestion

financiera y los modelos financieros!

13
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5.1.1. La Gestion Financiera como antecedente de los Modelos de Gestion

Pilaguano-Mendoza et al. (2021) consideran que la Gestion Administrativa es el proceso
compuesto por una fase mecanica y otra dindmica; la primera, integrada por las actividades de
prevision, planificacion y organizacion; mientras que la segunda, es constituida por el control y
la direccion. Dentro de este contexto, es fundamental aplicar una estrategia empresarial
diferenciadora que, como Elosua de Juan et al. (2001) acotan, es la serie formal, deliberada,

estructurada de acciones, orientada a conseguir ventajas competitivas sostenibles.

Montalvo Claros (2009, como se cit6 en Ulloa, 2014) afirma que la variable “dinero” es
el eje central para toda organizacion, el arte que la administra son las Finanzas y como lo indica
Terrazas Pastor (2009), dentro de esta ciencia econdmica, la Gestion Financiera es el proceso
que se encarga de planificar, organizar, dirigir, controlar, monitorear y coordinar la conduccion
de los recursos financieros con el fin de generar mayores beneficios y/o resultados. El objetivo
es hacer que la organizacion se desenvuelva con efectividad, apoyar a la mejor toma de

decisiones econdmicas y generar oportunidades de inversion para la organizacion (p.57).

De lo antes senalado, Verdezoto Reinoso etal. (2018) proponen que la Gestion
Financiera se estructura en base al andlisis de la situacion financiera actual de la empresa mas
la formulacion de alternativas y la evaluacion de las decisiones para optimizar el futuro
econdomico empresarial. Estas resoluciones se pueden dividir en tres areas: De inversion en
bienes o servicios para la operatividad del negocio, financieras para el control del
endeudamiento, y administrativas para el correcto manejo de todos los recursos, tal como se

observa en la Figura 1.
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Figura 1
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Nota: Adaptado de Gestion Financiera Empresarial (p.46), por Verdezoto Reinoso et al., 2018,
Editorial Utmach.

En la misma linea, la importancia de la Gestién Financiera radica en identificar los
aspectos econdmicos y financieros que demuestren las condiciones en las que operan las
compaiiias. Asi, segin Cibran, Prado, Crespo & Huarte (2013, como se citdo en Verdezoto
Reinoso et al., 2018) la Gestion Financiera se centra en el seguimiento del Flujo de Efectivo o
Caja junto con el Flujo de Cobros y Pagos; y como los flujos de ingresos no son iguales al de
cobros ni los de gastos tampoco al de egresos, surge el papel del Gestor Financiero para mitigar

los problemas econdmicos-financieros en las organizaciones.

Para Van Horne & Wachowicz Jr. (2010, como se citd en Pilaguano-Mendoza et al.,
2021) la funcion de la Administracion Financiera se enfoca en tomar las decisiones eficientes
sobre adquirir y administrar los recursos para el optimo funcionamiento operativo de la
compafiia, elegir la financiacion mds conveniente y maximizar el rendimiento para los
inversionistas. Mientras que, para Verdezoto Reinoso, Ramon Guanuche, et al. (2018) los
objetivos de la Gestion Financiera son la maximizacion de la riqueza de los accionistas, que se
logra con la armoniosa coordinacion de todos los factores empresariales, junto con la

optimizacion de los recursos a corto y mediano plazo.
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En el ambito empresarial contemporaneo, sin importar el tamafio del emprendimiento,
es vital una persona responsable del manejo financiero, que puede ser el mismo duefio o un
gestor independiente contratado especificamente para administrar el negocio en forma global o
el area especifica de finanzas, como sucede en grandes corporaciones; y cuyas principales
funciones son tomar decisiones de inversion que definen los activos que mantiene la empresa y
decisiones de financiamiento que determinan la forma de captar los recursos para pagar dichos
activos. (Gitman & Zutter, 2012). Este enfoque sobre las principales actividades del encargado

financiero, se encuentra reflejado en la Figura 2 a continuacion.

Figura 2

Principales Actividades del Gerente Financiero
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Toma de corrientes corrientes Toma de
decisiones decisiones
de inversién Actives Fondos a de financiamiento
{iius ||:|rg|:| p|am

Nota: Adaptado de Principios de Administracion Financiera (p.17), por (Gitman & Zutter,

2012), Pearson Educacion.

5.1.2. La Gestion como medio de la salud financiera

Como lo expresa Alfonso Arellano en (BBVA, s. f.), la salud financiera se refiere a la
condicion general de las finanzas de una persona, empresa u organizacion en un momento dado.
Implica la capacidad de mantener un equilibrio entre los ingresos y los gastos, asi como el
manejo adecuado de los recursos disponibles para lograr metas econémicas a corto, mediano y
largo plazo. Una buena salud financiera se caracteriza por tener reservas para emergencias, bajos

niveles de deuda, ahorros adecuados para el retiro y una gestion responsable del dinero.

Del mismo modo, la gestion financiera al ser el proceso de administrar los recursos

financieros disponibles de manera efectiva y eficiente para alcanzar los objetivos establecidos
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actuales y futuros, se convierte en el medio para lograr una salud financiera 6ptima. Ademas,
Negocios y Empresa (s. f.) sostiene que “los resultados empresariales dependen de una buena
planificacion, medicion y control de los indicadores financieros” y que, para diagnosticar la

salud financiera de una entidad se debe tener claro la forma correcta de medirla.

Negocios y Empresa (s. f.) resalta que invertir en una adecuada salud financiera es
importante para toda instituciéon al optimizar todos los recursos, reducir costos con el
cumplimiento de los pagos a tiempo y aumentar la productividad balanceando entre tecnologia
y segmentacion de actividades. Asi, por estas razones el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.
(comercialmente BBVA) ha convertido la salud financiera de sus clientes en una prioridad
estratégica y para impulsarla, promueve el conocimiento sobre conceptos econdémicos como

inflacion, interés, ahorro, préstamo, entre otros.

5.1.2.1. Areas de la salud financiera

En su articulo, Drew.Tech (2021) puntualiza que las cuatro areas principales de la salud
financiera son liquidez, solvencia, rentabilidad y eficiencia operativa; las mismas que deben
evaluarse en conjunto y protegerse constantemente para que el negocio continue viable y se
prevean movimientos financieros cruciales considerando que a lo largo de la vida empresarial

existen altos y bajos que pueden ponerla en riesgo.

“Se le llama usualmente liquidez a la cantidad de efectivo y activos facilmente
convertibles en efectivo que posee una empresa para administrar sus obligaciones de deuda a
corto plazo.” Para medir esta area de la salud financiera se utiliza mas cominmente los indices
de la razon corriente y la proporcion rapida, cuyo resultado de ser inferior a 1.0 representa una

sefal de advertencia de posible quiebra (Drew.Tech, 2021).

El siguiente campo a monitorear es la solvencia, “la cual hace referencia a la capacidad
de una empresa para cumplir con sus obligaciones de deuda de manera continua, no solo de
corto plazo.” La métrica mas usada es la relacion deuda-capital que calcula la deuda a largo

plazo de una entidad en relacion con su capital y entre mas baja sea, significa que las operaciones
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se financian con aportes de accionistas lo cual representa una ventaja al tener unos intereses

menores o incluso sin los mismos (Drew.Tech, 2021).

Por otro lado, la gestion adecuada del siguiente factor es fundamental para la
sostenibilidad a largo plazo de la empresa; asi, la eficiencia operativa medida por el margen
operativo o de beneficio después de deducir los costos variables de produccion y

comercializacion, indica lo bien que la administracion controla dichos costos (Drew.Tech,

2021).

Finalmente, Drew.Tech (2021) ratifica que para sobrevivir a largo plazo toda empresa
debe alcanzar y mantener su rentabilidad y la métrica para evaluarla es el margen neto que
consiste en la relacion entre las ganancias netas y los ingresos totales. Este resultado entre mayor
sea significa una mayor seguridad y mejor posicion financiera de la entidad frente a su

competencia que le permite comprometer capital para el crecimiento y la expansion.

5.1.2.2. Estrategias para mejorar la salud financiera de una empresa

Como Negocios y Empresa (s. f.) resefa, “para que las empresas puedan hacer frente a
la competencia y atravesar tiempos de crisis, se deben seguir ciertos procesos para asegurar un
mejor control financiero”. Asi, resalta las siguientes estrategias para “mantener la salud

financiera sin morir en el intento”.
1. Gestion eficaz de los costos para establecer los margenes adecuados al negocio.
2. Observacion y evaluacion de las condiciones de la cartera por cobrar y por pagar.
3. Manejo constante y controlado del flujo de caja o efectivo.
4. Control de rotacion de inventarios, stock méximo y minimo.
5. Velar por la calidad de la informacion contable con la ejecucion de auditorias continuas.

6. Comunicacion “flexible, objetiva y transparente” con el uso de tecnologia para agilizar

los procesos.
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Esto implica que, desde el pequefio emprendimiento hasta las grandes corporaciones
requieren mejoras constantes en su gestion, implementando soluciones financieras para

mantenerse y crecer (Negocios y Empresa, s. f.).
5.1.3. Las Herramientas Financieras en los Modelos de Gestion.

Drucker Peter (2011, como se cité en Hurtado Romero, 2014) expresa que “toda empresa
requiere de cuatro herramientas para los actuales tiempos: Informacion fundamental,
informacion sobre productividad, informacion para el manejo de recursos escasos e informacion

sobre las habilidades esenciales”.

La informacién mencionada, la encontramos tanto dentro de las companias como en su
entorno externo y para que cumpla con el objetivo de disminuir los riesgos y permitir la 6ptima
toma de decisiones requieren ser procesadas por las herramientas financieras, entre las que
podemos citar: Analisis Financiero, Indicadores de Gestion, Presupuestos, Flujo de Efectivo,

Gestion de Tesoreria, Cuadro de Mando Integral, entre otros.

Para Camino Financial (2023) las herramientas financieras se dividen en dos categorias:
Para administrar y para analizar las finanzas. Ejemplos de las que ayudan a la planificacion y
gestion se tiene software contable, de gastos, presupuesto, facturacion, inventario, impuestos y

ndémina; mientras, los indices financieros colaboran a evaluar la salud financiera empresarial.

5.1.3.1. Los Estados Financieros como herramienta base de informacion financiera.

Los Estados Financieros son el conjunto de informes preparados por un periodo de
tiempo determinado y generados por sistemas contables con la finalidad de comunicar las
consecuencias de las decisiones de los duefios o administradores; en otras palabras, informan

sobre las actividades de operacion, financiamiento e inversion.(Wild et al., 2007)

Como indica Bravo Santillan et al. (2010), se debe tener presente que los Estados
Financieros tienen limitaciones como: Informacion cuantificada monetariamente sin reflejar
elementos esenciales como marca y reputacion; en otros casos, los informes no pueden ser
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comparables al aplicar perspectivas particulares, o se ven afectados por estimaciones y juicios
propios y personales que los hacen inexactos; por lo cual, para la toma de decisiones deben ser

complementados con otros analisis del entorno.

De acuerdo a Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF), los principales
Estados son: Balance General o Estado de Situacion Financiera, Estado de Resultados
Integrales, Estado del Patrimonio de los Accionistas y Estado de Flujo de Efectivo. Adicional
a estos Reportes basicos, se anexan las Notas Explicativas que proporcionan informacion
detallada sobre politicas contables, procedimientos, calculos, estimaciones, condiciones
especiales de ingresos, inversiones, endeudamiento y contingencias para las tomas de decisiones

de los usuarios internos y externos (Gitman & Zutter, 2012).
5.1.3.1.1. Estado de Situacion Financiera (E.S.F.)

También denominado Balance, el Estado de Situacion Financiera esta constituido por el
conjunto de bienes y derechos que le pertenecen a la empresa; nombrados Activos, el grupo de
obligaciones con terceros a los que debe hacer frente; titulados Pasivos, y la diferencia entre
ambos que constituye el valor del Patrimonio de los Socios o Accionistas. Esta constitucion
mantiene en todo momento la relacion conocida como Ecuacién Fundamental: Activo igual

Pasivo mas Patrimonio (Activo = Pasivo + Patrimonio) (Elosua de Juan et al., 2001).

Dentro de la estructura del Estado de Situacion, los activos y pasivos se subclasifican en
circulantes y no corrientes. Los Activos Circulantes, presentados segun su grado de liquidez o
rapidez de convertirse en efectivo durante el ciclo de operacion, representan lo que posee la
empresa. Los Pasivos Corrientes son las obligaciones con terceros que se esperan cumplir en el
ciclo de operacion. La diferencia entre Activos y Pasivos Corrientes o Circulantes originan el
Capital de Trabajo. Considerando estos conceptos, la Ecuacion Contable se la puede transformar
desde el punto de vista operativo en: Inversion Total = Financiamiento de Acreedores + Aporte

de Accionistas (Wild et al., 2007). Visualmente lo indicado se esquematiza en las Figuras 3 y 4.
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Figura 3

Balance General clasificado

trabajo
Activo circulante C neto

Activos fijos:

Deuda s argo laze

1. Activos fijos
tangibles

Z Activos fijos:
intangibles

Capital contable
de fos accionistas

Valor total de los actives Valor total de la empresa
para los accionistas

Nota: Adaptado de Finanzas Corporativas (p.2), por Ross et al., 2012, Mc Graw Hill Educacion.

Figura 4

Ecuacion contable, una vision financiera

Nota: Adaptado de Manual de Gestion Financiera (p.8), por Itai Empresas, (s. f.).

5.1.3.1.2. Estado de Resultados (E.R.1.)

Nombrado también Estado de Pérdidas y Ganancias, el Estado de Resultados es el

instrumento dindmico disefiado para calcular el resultado de las operaciones en un periodo
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determinado, con el objetivo de conocer si la empresa fue eficiente o ineficiente en la
consecucion de sus logros y en los esfuerzos realizados. Para Bravo Santillan et al. (2010), estos
logros son los Ingresos generados por la transferencia de los bienes y servicios a cambio de
efectivo o promesa de pago futura; mientras que los esfuerzos son los Gastos incurridos para la
consecucion de dichos ingresos; y de la diferencia entre los logros o ingresos y los esfuerzos o

gastos resulta la utilidad o eficiencia, o bien la pérdida o ineficiencia.
5.1.3.1.3. Estado de Flujo de Efectivo (E.F.E.)

El Estado de Flujo de Efectivo es el reporte financiero que refleja los movimientos del
efectivo y sus equivalentes clasificados en actividades de operacioén, de inversion y de
financiamiento. Las actividades de operacion estan integradas por cobros y pagos relacionados
al giro ordinario de la empresa; mientras las actividades de inversion son los flujos
correspondientes a la generacion de ingresos futuros; y las actividades de financiamiento

reflejan las necesidades de fondos y su cobertura (Verdezoto Reinoso et al., 2018).

5.1.3.14. Estado de Cambio en el Patrimonio (E.C.P.)

El Estado de Cambio en el Patrimonio genera informacion de la evolucion de las partidas
patrimoniales durante un periodo determinado y su estructura estd compuesta por el Capital
Social, las distintas Reservas y los Resultados Acumulados y del Ejercicio, sean estas Utilidades
o Pérdidas (Verdezoto Reinoso et al., 2018). Asi, el Estado de Cambio en el Patrimonio se

constituye en un instrumento de control para los Accionistas de toda compaiiia.

Es importante resaltar, que los cuatro Estados Financieros bésicos provienen de la
misma base de datos, estan articulados y relacionados unos con otros lo que se puede observar

en la Figura 5.
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Figura 5

Relaciones entre los Estados Financieros basicos
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Nota: Adaptado de Introduccion a las Finanzas (p. 98), por Bravo Santillan et al., 2010, Pearson

Educacion.
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5.1.3.2. El Analisis Financiero parte fundamental de los Modelos de Gestion.

Para Angulo (2018), el analisis en Finanzas es el proceso reflexivo de evaluar la
situacion empresarial aplicando un conjunto de técnicas e instrumentos con el objetivo de

simplificar, separar o reducir los datos, descriptivos y numéricos que se examinan, “‘en términos

mas comprensibles para estar en posibilidad de interpretarlos y hacerlos significativos”.

Prieto Hurtado (2010) define al andlisis financiero como:

Un proceso que comprende la recopilacion, interpretacion, comparacion y estudio de los
estados financieros y datos operacionales de un negocio. Esto implica el célculo e
interpretacion de porcentajes, tasas, tendencias, indicadores y estados financieros

complementarios o auxiliares, los cuales sirven para evaluar el desempeiio financiero y
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operacional de la firma ayudando a los administradores, inversionistas y acreedores a

tomar sus respectivas decisiones (p.16).

Del mismo modo, Herndndez (2005, como se cité en Cabrera-Bravo et al., 2017) expresa
que el andlisis financiero es “una técnica de evaluacion del comportamiento operativo de una
empresa, que facilita el diagnoéstico de la situacion actual y la prediccion de cualquier
acontecimiento futuro; a su vez estd orientado hacia la consecucion de objetivos
preestablecidos”. Su importancia radica en convertir los datos proporcionados por el giro del
negocio y transformarlos en informacion util para evaluar y detectar dificultades y permitir los

correctivos necesarios para solventarlas.

A continuacion, la figura 6 muestra el analisis financiero dentro del proceso empresarial.

Figura 6

Procesos componentes del Analisis de Negocios
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del entorno y
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- financieros
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‘Andlisis de la fuzntes y los Andlisi
rentabilidad | wsos da los fondos | del riesgo

Estimado del » (Valar intri
costo de capital 'alor intrinseco

Nota: Adaptado de Andalisis de los Estados Financieros (p. 10), por Wild et al. 2007, Mc Graw
Hill.
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Para Soto Gonzalez et al. (2018), el uso de diferentes procedimientos para conocer las
cifras contables, su comportamiento y determinar la estructura econoémica de una empresa, es lo
que comprende el Analisis Financiero; el cual permite al gestor tomar decisiones de inversion
para crear valor o rentabilidad al negocio, resoluciones financieras para invertir y financiar
Optimamente a corto y largo plazo, y elegir opciones de administracion eficiente de los bienes.
Siendo asi, los tres métodos de evaluacion financiera mas utilizados son: analisis horizontal,

analisis vertical y las razones financieras.
5.1.3.2.1. Técnicas del Analisis Financiero

De acuerdo a Angulo (2018) las técnicas de andlisis financiero mas usadas son
comparacion, reduccion a base de porcentajes, de tendencias o nimeros indices, graficos y ratios
o razones simples o estandares; todas dependientes entre si, respondiendo las interrogantes hasta

obtener los elementos de juicio para la toma de decisiones.

La técnica de comparacion implica identificar las similitudes y diferencias entre varios
elementos presentes en los estados financieros con el propdsito de evaluar su importancia en
forma absoluta y/o relativa, diagnosticar los cambios y variaciones que han ocurrido. Este

procedimiento es usado en el anélisis horizontal (Angulo, 2018).

En el caso de la reduccion a base de porcentajes, las cifras indican el tamafio relativo de
cada partida incluida en un total, con relacion al total y calculdandolas en varios afios sucesivos
se analizan las cuentas mas significativas; lo cual sucede en el andlisis vertical o estructural

(Angulo, 2018).

A diferencia de la anterior, la técnica de porcentaje de tendencias considera las cifras de
un afo base con su célculo relativo de las partidas frente a un total y observa el comportamiento
de los afios siguientes obteniendo indices que al ser graficados muestran la tendencia financiera

de la empresa (Angulo, 2018).
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Cualquiera de las técnicas sefnaladas puede complementarse con el método grafico para

resaltar determinadas relaciones o interpretaciones.

Por ultimo, la técnica de los ratios o razones que son “la relacion significativa del valor
de dos elementos caracteristicos de la gestion o de la explotacion de la empresa”(Angulo, 2018)

y que se analizan con mayor profundidad en los subtemas a continuacion.
5.1.3.2.2. Analisis Vertical

El analisis vertical es un método estatico que evalua la situacion financiera en un
momento determinado; consiste en tomar el Balance General o el Estado de Resultados y
relacionar cada una de sus partes o cuentas contables con el total grupal a una fecha fija (Prieto

Hurtado, 2010).
5.1.3.2.3. Analisis Horizontal

El analisis horizontal es un método dinamico porque se ocupa de los cambios o
movimientos de cada cuenta de uno a otro periodo de tiempo; para su calculo se colocan en
columnas las cifras de los dos periodos y en las siguientes columnas, los aumentos o

disminuciones en términos absolutos y relativos (Prieto Hurtado, 2010).

Para Keele University (2022), este analisis al comparar datos historicos ayuda a detectar
tendencias o patrones de los resultados de la operacion empresarial, si se opera eficientemente

y tener una métrica de tasas de crecimiento entre los competidores del sector.
5.1.3.24. Indicadores o Razones Financieras

Cada uno de los indicadores o indices financieros representan la razon matematica que
vincula diferentes rubros de los estados financieros con fines comparativos y que comprende la
recopilacion, interpretacion y comparacion de la informacion resultante de la operacion de una
empresa en un determinado momento o su comportamiento histérico durante un periodo de

tiempo (Itat Empresas, s. f.).
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Bernal-Dominguez & Amat-Salas (2012 como se cit6 en Verdezoto Reinoso et al., 2018)
delimitan a los indicadores de liquidez como los que miden la capacidad de cualquier
organizacion para cumplir con sus obligaciones de corto plazo, a los indices de endeudamiento
como los que muestran el nivel de endeudamiento a corto y largo plazo, a las razones
rentabilidad como las que demuestran la rentabilidad o utilidad de los activos y del capital
contable, y a los indicadores de gestion que visualizan la eficiencia en el uso de los activos.

Algunos de los principales indices se observan a continuacion en la figura 7.

Figura 7
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Nota: Adaptado de Gestion Financiera Empresarial (p. 53 y 54), por Bernal-Dominguez &

Amat-Salas 2012 como se citd en Verdezoto Reinoso et al. 2018, Utmach.

5.1.4. Generalidades de los Modelos de Gestion Financiera

Como Agsantarosa (2020) indica, un modelo financiero es el conjunto de relaciones de
causa y efecto, de ecuaciones que simulan resultados de un fenémeno; una representacion
concreta al estar compuesta de elementos numéricos; y que también debe ser flexible, adaptable,
gréfica, estandar, transparente y construida a partir de premisas hasta despejar las interrogantes

planteadas.

Todo “modelo permite la generacidon de reportes financieros de decision, indicadores de
gestion y un andlisis de performance y rendimiento que permite tomar las acciones correctivas

necesarias para una buena toma de decisiones en la organizacion” (Cabrera-Bravo et al., 2017).

El disefio de un arquetipo de gestion financiera dependerd de la linea de tiempo; asi, en
el corto plazo pueden ser el Presupuesto Operativo y el Presupuesto Maestro, para el mediano
plazo se habla de la Planeacion Financiera que abarca inversion y financiamiento, y en el largo

plazo se tiene la Planeacion Estratégica y el Presupuesto de Capital.

5.14.1. Caracteristicas, importancia y objetivo de los modelos financieros

En su escrito Baumann (2021) concuerda con los expertos “en que elaborar modelos
financieros es presentar una realidad financiera de forma abstracta a través de hojas de calculo”
para conocer y evaluar la situacion, anticipar acontecimientos futuros o riesgos potenciales y

tomar las decisiones pertinentes y Optimas.
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Como indica Equipo Happay (2023), “el modelado financiero requiere una comprension

integral de la contabilidad, las finanzas y las métricas comerciales”, ademas de habilidad en

manejo de funciones y formulas de Excel, creatividad, l6gica y observacion de los detalles para

garantizar que los modelos sean precisos y confiables.

De lo expresado hasta este punto, y tal como enumera IEP Instituto Europeo de

Postgrado (s. f.), algunas caracteristicas de los modelos financieros son:

v

Se disefian en base a datos historicos y una situacion estructural, resumiendo eventos

particulares.

Intentan capturar y valorar todas las variables de un evento particular, cuantificarlas y

crear formulas a partir de ellas.

La herramienta principal mas usada suele ser una hoja de calculo, aunque actualmente
existen programas predisefiados para multiples inputs y supuestos, tales como Cube o
Cubo, Anaplan, Tablero o Board, Achievelt, SAP Analytics Cloud (Equipo Happay,
2023).

Deben ser flexibles y automaticos.

No reemplazan ninglin proceso administrativo como la planeacion o el control, sino que
soportan o sustentan la toma de decisiones claves basdndose en el andlisis de los

escenarios planteados.

Mediante los calculos, permiten el analisis del estatus actual y ayudan a predecir o
pronosticar resultados futuros, preparar estrategias, evaluar riesgos, tomar decisiones

Optimas a tiempo y comprobar viabilidad y/o factibilidad en nuevos proyectos.

Deben evitarse premisas falsas, datos erroneos y la simplificacion excesiva que elimine
factores influyentes porque perjudican la toma de decisiones y se corre el riesgo de

pérdidas, quiebras y hasta juicios como lo detalla .Modelandum (s. f.).
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En resumen, los modelos financieros son herramientas imprescindibles en las finanzas y
los negocios, que tienen como objetivos plasmar abstracta y transparentemente la situacion
pasada y presente mas proyectar o cuantificar el impacto de cualquier cambio, de forma que los

directivos tomen las decisiones mas acertadas (IEP Instituto Europeo de Postgrado, s. f.).

5.1.4.2. Fases del Diserio de los Modelos de Gestion Financiera

En términos administrativos, cualquier actividad empresarial o de emprendimiento
comienza con la fase de planificacion enmarcada en el plan y objetivos estratégicos de la
institucion, y esta propuesta operativa se traduce en planificacion financiera que incluye el
presupuesto o proyeccion de ingresos y gastos (Cabrera-Bravo et al., 2017). En esta etapa es
fundamental conocer la operatividad del negocio desde ;a qué se dedica? hasta ;como estructura

sus estados financieros?

Para Terrazas Pastor (2009) la fase de ejecucion y andlisis “debe ser hecha en base a la
preparacion presupuestaria previa; como se constituye en un proceso sobre la marcha, debe ser
preparado en funcion al desarrollo de estados y balances que permitiran registrar la informacion

econdmico-financiera de la organizacion.”

Segun Agsantarosa (2020), para la ejecucion es importante desarrollar una metodologia
basica del disefio del Modelo de Gestion Financiera que se compone de 7 pasos: Primero, la
composicion del negocio o ;jcomo se generan sus ingresos?; segundo, ;coOmo se generan los
costos y gastos?; tercero, el manejo de inversiones en activos fijos; cuarto, el estado de
resultados; quinto, la estructura financiera; sexto, armar el flujo de caja; y séptimo, generacion

de escenarios e indicadores financieros.

Finalmente, Cabrera-Bravo et al. (2017) cita a la fase de control y decision que es la
etapa ex — post modelo que se enfoca en el monitoreo de las acciones realizadas y apoyar a la

toma de decisiones.
En la Figura 8 se visualiza las etapas descritas.

30



Universidad de Otavalo Loor Vera (L.V.), Fabiola (F)
Maestria en Contabilidad y Finanzas Trabajo de Titulacion (2023)

Figura 8
Etapas del Diserio de un Modelo de Gestion

FASE L1: DE FASE 1.2: DE FASEL: DE FASE Il DE
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ACTIV. & PREEUR. FINANCIERA AMALIZIS

N | T S = e
o o J_:‘,_:r &k o€ =
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Regisira
Ebapa Ex - Anle Etapa Sabee la Marcha Elapia Ex - Past

Nota: Adaptado de Modelo de Gestion Financiera (p. 9), por Terrazas Pastor, 2009,

Perspectivas.

5.1.4.3. Tipos de Modelos

Pérez Pefia (2019) cita que segin el objetivo que se busca, existen los modelos
financieros de decision, optimizacidon, simulacién y proyeccion; y segin la data que los
sustentan, se clasifican en deterministicos y estocésticos. Asi, los arquetipos de decision
deterministicos estdn basados en datos historicos para la toma de decisiones Optimas que
mejoran el rendimiento de la organizacion; y los estocésticos, se desarrollan cuando los niveles
de incertidumbre obligan a utilizar la inferencia estadistica o probabilidad para el 'decision
making' referente a la relacion de la empresa con su entorno, como ocurre en la oferta de

acciones dentro del mercado bursatil.

Para los problemas de optimizacion “se busca el valor de unas variables que lograran la
optimizacion de una funcion planteada, y que se pueda resolver por los métodos de optimizacion

restringida existentes”, siendo estos prototipos los més utilizados para medir la eficiencia de la
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gestion operativa de la administracion de acuerdo con sus objetivos y metas. Por otro lado, “un
modelo de proyeccion es aquel que busca obtener la tendencia de unos recursos, con el fin de
ver los posibles resultados de estos en un futuro”. En ambos casos, si se tiene el formato
matematico disefiado con funcion y restricciones establecidas, seria deterministico, pero si se

cuenta con poca informacion cierta, seria estocastico (Pérez Pena, 2019).

Finalmente, Pérez Pena (2019) afirma que el principal patrén estocastico es el de
simulacidn, cuyo objetivo “es crear un entorno en el cual se pueda obtener informacion sobre

posibles acciones alternativas a través de la experimentacion.”

5.1.4.4. Ejemplos de Modelos Financieros y sus caracteristicas

Modelo financiero basico: En su pagina web, modelReef (s. f.) propone este modelo, el cual

no se trabaja con datos histdricos, sino que empieza el aio base desde cero y de ahi se proyectan
el Estado de Resultados, el Balance General y el Flujo de Caja seglin los parametros establecidos

o requeridos.

Modelo de Negocio en marcha: En este modelo, se incluyen datos historicos y a través de

hipotesis operativas y financieras se proyectan las cifras del Estado de Situacion Financiera,

Estado de Pérdidas y Ganancias y el Flujo de Caja (modelReef, s. f.).

Modelo de varias lineas de negocio: modelReef (s. f.) sostiene que con este modelo se puede

simular las cifras de las diferentes lineas de negocio o productos y estudiar la evolucion del
fondo de maniobra asignando diferentes periodos de cobro y de pago. Si se agrega el analisis
grafico, se visualizara con mayor claridad el impacto en los resultados para profundizar en las

lineas de mayor relevancia.

Flujo de caja descontado: Para estimar el valor de una empresa en funcion de sus flujos de

efectivo futuros se presenta este modelo, el cual determina el valor actual de la caja que el

negocio generara a futuro, diferenciando el valor de las acciones o Equity Value y el valor
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empresarial o Enterprise Value. Para su célculo necesita “suposiciones sobre los flujos de

efectivo, el crecimiento y la tasa de descuento futuros” (Equipo Happay, 2023).

Valoracién de empresas por miultiplos de compaiiias: Este modelo consiste en comparar

magnitudes financieras fiables de una entidad que queremos valorar, con las mismas magnitudes
de un conjunto de compaiiias comparables de las que se conoce su valor, normalmente que

cotizan en el mercado de valores (modelReef; s. f.).

Project Finance: modelReef (s. f.) enfatiza que este modelo es util para analizar la financiacion

de un proyecto en las fases de construccion y de explotacion, determinando la estructura
financiera, calendarios de amortizacion, cuenta de reserva, activacion de los gastos, distribucion

de dividendos en funcién del nivel de deuda y lineas de financiamiento para impuestos.

Adquisicion Apalancada — Leveraged Buy-Out (LBQO): Con este modelo se estudia como

estructurar una operacion de compra apalancada de una empresa, que generalmente las efectuan
los fondos de capital de riesgo. La mencionada estructuracion puede ser con deuda subordinada,

tramos de deuda senior con diferentes vencimientos y calendario de amortizacion (modelReef,

s. ).

5.2. CAPITULO II. ESTUDIO DETALLADO DE LOS MODELOS DE GESTION
FINANCIERA

Este capitulo presenta tres modelos financieros fundamentales para la toma de decisiones
estratégicas en una empresa: Presupuesto Base Cero (PBC), indice DUPONT y Modelo de
Necesidades Operativas de Fondos (NOF).

El Presupuesto Base Cero es una metodologia para establecer un presupuesto que sirva
como referencia durante la gestion financiera. Al basarse en supuestos realistas y en un analisis
cuidadoso de las variables econdmicas y del mercado, el PBC proporciona un marco so6lido para

evaluar el desempefio real de la empresa y tomar decisiones informadas.
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El Indice DUPONT es una herramienta de anélisis financiero que permite descomponer
el rendimiento de una empresa en tres componentes principales: margen de utilidad, rotacion de
activos y apalancamiento financiero. Al identificar las fuentes de rentabilidad y eficiencia, los
ejecutivos pueden enfocar sus esfuerzos en areas especificas para mejorar el rendimiento general

del negocio.

El Modelo de Necesidades Operativas de Fondos (NOF) es una herramienta que ayuda
a calcular los recursos financieros necesarios para financiar el crecimiento de una empresa. Al
estimar adecuadamente las necesidades futuras de capital de trabajo, las empresas pueden evitar

problemas de liquidez y asegurar una gestion financiera estable y sélida.

Estos modelos financieros no solo ofrecen una vision profunda de la salud financiera de
la empresa, sino que también facilitan la identificacion de areas de mejora y oportunidades para
el crecimiento sostenible. Al comprender y utilizar adecuadamente estos modelos, los lideres
empresariales pueden tomar decisiones mas fundamentadas y estratégicas, lo que les permitira

alcanzar el éxito en un entorno empresarial cada vez mas competitivo.

5.2.1. Presupuesto Base Cero (PBC)

Peter Pyhrr, considerado “el padre del Presupuesto Base Cero (PBC) o Zero-Base
Budgeting (ZBB)”, tenia 27 afios cuando desarroll6 esta herramienta y en 1960 la usé con éxito
siendo gerente de Texas Instruments en Dallas, Texas. En 1970, escribié en Harvard Business
Review un articulo sobre la técnica; el mismo que atrajo a Jimmy Carter, entonces Gobernador
del Estado de Georgia en Estados Unidos, quien lo contratd para implementar el modelo en el

proceso de presupuesto ejecutivo de dicho estado (Barea Tejeiro & Martinez Alvarez, 2012).

Sobre el tema, Shelby (2013 como se cité en Héctor Rafael, 2015) enfatiza que mientras
el presupuesto tradicional funciona con un enfoque incremental a partir de las cifras del afio
anterior lo que crea ineficiencias perpetuas; “el Presupuesto Base Cero hace referencia a un

proceso en el que las unidades de una organizacidn relacionan sus gastos a unos paquetes de
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decision y los evaluan a la luz de las metas organizacionales, ingresos anticipados y potenciales

eficiencias.”

Para Héctor Rafael (2015), el Presupuesto Base Cero abarca el aspecto administrativo
porque implica analizar y evaluar gastos actuales y nuevos, también, el proceso de planificacion
al exigir establecer metas y objetivos para tomar decisiones en linea con el plan de desarrollo,
y, por ultimo, es un proceso presupuestal que requiere justificar todas las partidas incluidas en

el mismo.

Asi, la reconstruccion del presupuesto desde cero, sin considerar la informacion
historica, puede resultar compleja para las organizaciones; sin embargo, el pobre crecimiento
econoémico de un pais, los cambios en el ciclo econémico, el embate de desastres naturales y
pandemias que afectan a las instituciones, han obligado a la implementacioén del PBC, con miras
a mantener la competitividad y produccion a través del manejo eficaz de los gastos (Pequeio &

De Betolaza, 2017).

La adopcion del enfoque de Presupuesto Base Cero en cualquier empresa puede impulsar
su crecimiento y optimizar sus procesos, motivando la justificacion y cuestionamiento de cada
desembolso o costo que se planea implementar y estableciendo un esquema de ahorro sostenible

que involucra a toda la organizacion en busqueda de eficiencia (Salvador, 2022).

5.2.1.1. Proceso y técnicas del Presupuesto Base Cero

Chavez Presa (2015) enumera como elementos del PBO a las unidades de decision que
se identifican y analizan para formular los paquetes de decision, que a su vez se jerarquizan y
segmentan. Asi también, enfatiza que para aplicar este modelo o filosofia debe ajustarse el
mismo a cada estructura administrativa y cultura organizacional, ademas de examinarse todas

las actividades actuales y nuevas.

El procedimiento de implementacién del ZBB inicia con la definicion clara de los

propdsitos que se persiguen para la entidad y las unidades especificas involucradas; continiia
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con la recopilacion de informacion sobre la organizacion y las divisiones del negocio y sus
respectivos costos que se buscan transformar, disminuir, reemplazar o redistribuir en base a las
prioridades organizadas en niveles, siempre con orientacion hacia el futuro (Chavez Presa,

2015). Las etapas de este proceso se representan a continuacion en la figura 9.

Figura 9
Etapas del Presupuesto Base Cero PB-0

Identificacion lgi'lﬁ::g::
de objetivos de dedsién

Nota: Adaptado de Fortalezas y debilidades del Presupuesto Base Cero, por Barea Tejeiro &

Martinez Alvarez, 2012, Instituto de Estudios Fiscales.

Dentro de las fases indicadas, la elaboracion de los paquetes de decision es la mas
laboriosa al conllevar la valoracion de las alternativas para la toma de decisiones acertadas, tal

como lo indica y lo esquematiza Ruiz Pérez (2018) en la figura 10 a continuacion.

Figura 10
Estructura del paquete de decision del PB-0

Titulo diel paguete

Control

Nota: Adaptado de Como, cuanto y cudndo puedo utilizar eficientemente mis recursos

profesionales, por Ruiz Pérez, 2018, ICA Toledo.
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Salvador (s. f.) enfatiza que el asesor financiero es el “orquestador de la organizacion”

en el proceso presupuestal por lo que debe conseguir que los objetivos sean claros, alinear los

gastos con la estrategia empresarial, establecer la cultura de ahorro y optimizacion, “dandole la

responsabilidad a las distintas unidades de negocio de construir y liderar el cumplimiento de

metas definidas” con la finalidad de mejorar los resultados. Asi, en la figura 11 se visualiza, lo

que implica para el citado consultor, pasar del presupuesto tradicional al ZBB.

Figura 11
Del Modelo Tradicional al PB-0

Pasar de un modelo tradicional

Presupuestacion sobre la base de histdricos.

Justificacién del presupuesto a alto nivel.

Responsables de control del gasto a nivel de drea y/o unidad de
negocio.

Metas de presupuesto definidas a alto nivel.

Ahorro en determinado tipo de gastos para cubrir posibles
necesidades futuras.

Bajo nivel de estandarizacion en los formatos, niveles de detalle y
las unidades de presupuestacion.

A un modelo de presupuesto base cero

Construccién del presupuesto desde cero con detalle de precio y
cantidad.

Justificacién a nivel de linea presupuestal.

Responsables por categoria de gastos transversales a |as dreas y/o
unidades de negocio de la compafiia.

Metas de presupuesto definidas por cada categoria de gastos.

Eliminacidn de gastos no esenciales.

Estandarizacién de formatos, niveles de detalle y unidades de
presupuestacion.

Nota: Adaptado de Presupuesto base cero, por Salvador (s. f.), EY Pert.

Asi también, Salvador (2022) enumera las siguientes pautas para la aplicacion Optima

del Presupuesto Base Cero:
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v’ Establecer objetivos de gastos "desde arriba hacia abajo" para las distintas areas de
egresos, utilizando puntos de referencia financieros y operativos internos en

comparacion con empresas similares.

v" Disponer de recursos, herramientas o sistemas que asistan a los participantes durante el
proceso del presupuesto hasta el monitoreo y la deteccion de discrepancias en costos,
cuentas, categorias de gastos, lineas presupuestarias, precios y volimenes, siempre con

gran nivel de detalle y justificacion.

v" Involucrar a todas las areas en el proceso presupuestal con grados de responsabilidad en

la ejecucion y en los resultados.

Hueter et al. (2018), sostienen que para que la implementacion del PBC sea exitosa es

importante construir una cultura de costos que se sintetiza en la figura 12.

Figura 12

Aspectos importantes de la Cultura de Costos

1 Transparencia Ll Procesa {:D Gaobigrno
(] Transo (==
Volver visibles v Gocesibies Dafrur metes “top-down® Hacer un agfueran conscients
las costos sgrupdndalos an agresivis, sstablecer una base par ntroduti iensedn an el
dos dimensionas; tipe y fhctica comun y comparacionegs Procoss para asagurar guo los
responsabie de costos analogos entra responsabies de las categorias
unidadas operalvas, & Insiste tomen el concepla con sarks-
con confroles mensusbes dad [p.ej., cusstionamianto del
CMO par o CFO)
il incantivos Ei' Menalidad
Madir &l desempafio en Dejar de probar por qué las
lérminos de costos CO8a% 80N COMo 30, Y
{adamibs de éracimiento y COMBRIAT & PENSAT &N cOmo
utilidad) v aknear la retribue mejorarlas

N de 08 perenias can
Ing coatos bajo au contrl

Nota: Adaptado de ;Por qué el presupuesto base cero vuelve a cobrar vigencia?, por Hueter

et al., 2018, Mckinsey&Company.
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5.2.1.2.

Ventajas y Desventajas del PBC

Para los estudiosos de la técnica PBC, Stonich et al. (1977); Pyhrr (1973); y Fong y

Kumar (2002) (como se citdé en Héctor Rafael, 2015), algunas de las ventajas son las que se

indican a continuacion:

v" Poder analizar y respaldar el presupuesto por actividad, al comparar costo-beneficio.

v Minimizar los costos, al obtener mejores alternativas.

v’ Asignar recursos racional y eficientemente, basandose en el plan estratégico empresarial.

v" Planificar con enfoque en el futuro, al no basarse en datos historicos.

v Concordar en la asignacion de recursos, definiendo las actividades por prioridad.

v' Permitir detectar duplicidades en las actividades, funciones y areas de operacion.

v Estimular a los funcionarios para considerar diferentes enfoques y métodos en su
operacion.

v Fomentar la participacion de los ejecutores de las actividades en el proceso de
planificacion presupuestaria.
Sobre el mismo tema, Salvador (2022) agrega a los beneficios:

v" Proporcionar el nivel de detalle por linea presupuestaria, permitiendo el escrutinio
permanente

v" Establecer unidades de referencia estandar para cada tipo de gasto, lo cual simplifica la
comparacion entre areas del negocio.
Sin embargo, Barea Tejeiro & Martinez Alvarez (2012) indica las siguientes desventajas

de la aplicacion del ZBB:
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v' Ladificultad de su implementacion en el sector publico al requerir desarrollo de técnicas

gerenciales, modos de funcionamiento, cambios en contrataciones y controles.
v" El alto costo en papeleo y tiempo para el analisis, priorizacion y clasificacion.

v’ Las restricciones en el sector publico debido a los constantes cambios de personal,

presiones politicas, desinformacion y capacidad limitada de gestion.

v' La falta de credibilidad en el modelo y de incentivos que modifiquen el comportamiento

de los participantes para que se logren los objetivos planteados.
En la misma linea, Pequefio & De Betolaza (2017) agregan a los inconvenientes:

v Cuando los ahorros potenciales son inciertos y la entidad tiene escasos recursos, la

aplicacion del método es costosa y riesgosa.

v La ejecucion es compleja por lo que requiere capacitacion especializada para la

implementacion.
v" El proceso puede resultar inoportuno para las operaciones empresariales.
5.2.1.3. JQuiénes deben usar el Método Base Cero y quiénes abstenerse del empleo?

Centro de Estudios de Finanzas Publicas (CEFP) (2005) sefiala que “no hay una formula
absoluta” para determinar si el uso del PBC en una organizacion serd de utilidad; sin embargo,
si la empresa presenta indicio financiero, evidencia en los procesos gerenciales y/o

manifestacion en la gerencia general, es muy probable que deba implementarse ZBB.

Desglosando lo expuesto, el indicio financiero representa la necesidad ciclica de contar
con costos comparables para prevenir o afrontar crisis. Asi mismo, la falta de habilidad para
priorizar por niveles criticos es evidencia de falencias en los procesos gerenciales. La
manifestacion de la gerencia general para planear, asignar y controlar los recursos
eficientemente son sefiales de que la empresa es idonea candidata para implementar Presupuesto
Base Cero (Centro de Estudios de Finanzas Publicas (CEFP), 2005).
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Por otro lado, si la alta gerencia no estd interesada, el negocio es estable y con los
recursos asignados adecuadamente, la organizacion es de tamafio reducido y se puede conducir
informalmente, o en la institucion se estd implementando la gerencia por objetivos o cualquier
otro sistema; son condiciones que se oponen a una aplicacion exitosa del Presupuesto Base Cero

(Centro de Estudios de Finanzas Publicas (CEFP), 2005).
5.2.14. El Presupuesto Base Cero en la era digital

En su colaboracion, Silva (2019) sostiene que el enfoque del PBC o ZBB implica
desarrollar el presupuesto con la vision de "haz lo correcto con el monto adecuado" teniendo
como inicio definir los objetivos Optimos en base a la situaciéon actual empresarial, las

prioridades y estrategias para conseguir la optimizacion de los costos.

Dada la era digital actual, armonizar la elaboracion del presupuesto con la tecnologia es

vital, para lo cual, Silva (2019) aconseja:

v’ Para agilizar el esfuerzo del ZBB, reducir el procesamiento manual ¢ identificar
oportunidades de ahorro desapercibidas, se deben emplear tecnologias cognitivas como
“vision artificial, aprendizaje automatico, procesamiento del lenguaje natural,

reconocimiento de voz y robdtica”.

v" Concentrarse en los factores clave de la estrategia optimiza el tiempo ante cualquier

cambio.

v Combinar la aproximacion estratégica ascendente (bottom-up) con una visién global
descendente (top-down) ayuda a simplificar la implementacion del PBC y disminuir su

nivel de detalle requerido.

Como Silva (2019) concluye, las organizaciones deben aprovechar para reducir sus
costos y optimizar los procesos operativos mediante la implementacion del PBC y el uso de las

modernas tecnologias.
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5.2.2. Modelo DUPONT

Denominado como indice, ratio, identidad, analisis, informe, método o Modelo
DUPONT; fue creado en 1914 por el Ingeniero Eléctrico Frank Donaldson Brown cuando se
integro al area de tesoreria de la empresa DuPont de Nemours Powder y muestra detalladamente
como se genera la rentabilidad en la empresa. Como indica Bravo Santillan et al. (2010), la
compaiiia tenia muchos préstamos bancarios y para asegurar el cumplimiento de los pagos
requerian de un sistema para controlar y evaluar todas sus operaciones; o de un método para

establecer objetivos y medir el progreso del logro de los mismos.

Bravo Santillan et al. (2010) narra que “los gerentes de DuPont crearon el concepto de
rendimiento sobre la inversion (ROI), para lo cual dividieron la utilidad entre la inversion
promedio. Usualmente el ROI se expresa como un porcentaje y expresa la utilidad generada por

cada peso promedio invertido”. La formula del ROI es:

Utilidad
Rendimiento sobre Ia inversicn (RO1) = - __I - — 100
Inversidn promedio

Tiempo después, los directivos evolucionaron el sistema con objetivo de entender los
componentes del ROI y los factores que ocasionan sus cambios; y asi, agregaron elementos a la
formula para conformar una nueva igualdad cuyo resultado fue la multiplicacion del margen y

la rotacion.

Siguiendo con el andlisis del comportamiento de la rentabilidad ante diversas
situaciones, se modifico la formula del ROI resultando la multiplicacion del Rendimiento sobre
los Activos o0 ROA (Return On Assets en inglés) y el Rendimiento sobre el Capital o ROE

(Return On Equity en inglés); conceptos que se amplian en los siguientes subtitulos.

A continuacion, los componentes del ROI se visualizan en la Figura 13.
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Figura 13

Componentes del Rendimiento sobre la Inversion (ROI)

Rendimiento sobre la inversidn |

Margen ' multiplicada Rotacién J
por

Unilidad J divididu Vents Ventas | divididas Tnversitn
enfre |

Nota: Adaptado de Introduccion a las Finanzas (p. 287), por Bravo Santillan et al. 2010,

Pearson Educacion.

5.2.2.1. Rendimiento sobre Activos (ROA)

El Rendimiento sobre Activos (ROA) mide la eficiencia de las operaciones normales de
la empresa y evalua la capacidad de la administracion para generar rendimientos a través del
uso de los activos relacionados con el giro ordinario sin considerar quien los financid.(Bravo

Santillan et al., 2010) Su formula es:

Utilidad de operacidn

Rendimiento sobre activos (ROA) = > 100

Actives operativos promedio

Entrando en el andlisis, se parte de la férmula anterior, se descompone el rendimiento
en sus dos elementos, margen y rotacion y se obtiene informacion mas detallada. La férmula

desglosada es:

Marsen b Rotacidn
Utilidad de operacidn Ventas
ROA = = z =
Ventas Activos operativos promedio
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En la figura 14 se observa que “las variables que integran el margen estan relacionadas
con las decisiones de operacion” y las “que determinan la rotacion estan relacionadas con las de
inversion”; por lo que si el objetivo es mejorar el ROA se puede aumentar ventas o reducir
costos por el lado del margen, o disminuir periodos de crédito o inventarios por la parte de

inversion (Bravo Santillan et al., 2010, p. 289).

Figura 14
Variables del Rendimiento sobre Activos (ROA)

Precio

Ventas & Volumen I

 Unilidad de Mezcla |

operacion H
Costo de venras |
e 0 cotre Gasios deaperamdnl
]
—  Ventas !
rROA L
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—_ 1 W
—  Efectivo !
Activa !_ T
: iy — .l
—— Rofacién l—] e circulante ! it l
— Inventarios |
Activos de L
operacidn r— Edificio I
— Temeno I
| Activo L
circulante !
— Maquinaria l
— Intangibles !

Nota: Adaptado de Introduccion a las Finanzas (p. 289), por Bravo Santillan et al. 2010,

Pearson Educacion.
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5222 Rendimiento sobre el Capital (ROE)

Para Serrahima Formosa (2011) el rendimiento es la ganancia generada de una inversion
mientras que la rentabilidad financiera es el “premio” a los fondos propios invertidos. Asi con

el siguiente ejemplo queda demostrado la diferencia:

Se realiza una inversion por $1000 con un rendimiento del 15%, para cancelar se usan

$650 de fondos propios y $350 con un préstamo al 6% anual.

Asi, el rendimiento neto de la inversion es resultado del porcentaje del beneficio menos

el del préstamo.
Numéricamente, $1000 x 15% = $150 — ($350 x 6%) = $150 - $21 = $129

Para conocer la rentabilidad financiera, se toma el rendimiento neto y se lo divide para

el valor invertido de fondos propios.
Numéricamente, ($129 / $650) = 0.1984; es decir 19.85%

En resumen, el inversionista ante el caso planteado obtiene una rentabilidad financiera

conveniente del 20% comparado con el rendimiento bancario del 15%.

El Rendimiento sobre el Capital (ROE) mide la eficiencia con que la administracion
“genera utilidades a partir de la cantidad de dinero invertida por los accionistas” y le permite al
inversionista decidir su permanencia o retiro, reinversion o pago de dividendos; de acuerdo a

las expectativas que tenia en la compafiia (Bravo Santillan et al., 2010, p. 291). Su formula es:

y W Utilidad neta % 100
Lo ROE) =
ETEHTILE NG SOUIEREL L Capital contable promedio

Para obtener informacion més detallada, se parte de la formula anterior y se descompone
el rendimiento en sus tres elementos: Margen neto, rotacion de activos y palanca financiera o

multiplicador de activos. La formula desglosada a continuacion:
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rOE = Margen X Rotacién de activos X Palanca financiera

Uilidad neta Venias Activo total promedio
E = *

=
Ventas Activo total promedio  Capital contable promedio

En la figura 15 se observa que “las variables que afectan el margen estan relacionadas
con las decisiones de operacidon”, las “que repercuten la rotacion estan relacionadas con las de
inversion” y las “que influyen en la palanca provienen de las decisiones de financiamiento que
se hayan tomado”; todas interrelacionadas resumiendo la salud financiera de la empresa (Bravo

Santillan et al., 2010, p. 292).

Figura 15
Sistema de Analisis DUPONT modificado por el ROE

Utilidades
netas
M el Estado de
Margen n
™ de utilidades divididas entre resultados
[ Som—
— ROA* |
:IJ e
&]
— Rotacién de 1 divididas entre
multiplicado por
7
é} Pasi\'ﬂs
totales.
> Balance
i general

—— Palanca financiera I

Capital
dividido entre contable
Capital _J
contable

* Caleulado tomando [a utilidad neta

Nota: Adaptado de Introduccion a las Finanzas (p. 292), por Bravo Santillan et al., 2010,

Pearson Educacion.
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De acuerdo a Ross et al. (2012) “la descomposicion del ROE es una forma conveniente
de enfocar sistematicamente el analisis de los estados financieros. Si el ROE es insatisfactorio
de acuerdo con alguna medida, la identidad Du Pont indica donde se debe empezar a buscar las

razones” (p. 60).

Para la aplicacioén de todo modelo financiero es importante tener presente sus ventajas y
desventajas. En el caso del indice DuPont, el principal punto a favor es ser un céalculo sencillo
y de facil interpretacion, que permite a la empresa dividir su rendimiento sobre el capital en
diferentes componentes para analizarlo desde diversas dimensiones, compararlos con la media
o con otras empresas del sector y encontrar donde la empresa tiene problemas que solucionar
con respecto a la rentabilidad. En cuanto a sus limitaciones, el resultado puede ser poco fiable
si los datos contables que se emplean no son fidedignos ni actualizados; adicional, esta ratio por

si solo no define ninguna accion a seguir para que el negocio prospere (Castro Becerra, 2020).
5.2.3. Modelo de Necesidades Operativas de Fondos (NOF)

Como Oliete (2012) indica en su publicacion, las empresas para sobrevivir a largo plazo
deben generar beneficios, pero al corto y mediano plazo requieren mantener la liquidez
suficiente para enfrentar sus compromisos ya que “en momentos de recesion la caja manda, la

caja es la reina”.

Finacoteca (s. f.) resalta que el Fondo de Maniobra (FM) y las Necesidades Operativas
de Fondos (NOF) son concepciones relacionadas que tienden a confundirse; asi, el FM
representa un término financiero y contable derivado del Balance, mientras que, las NOF son

ideas de inversion con enfoque operativo o comercial y vinculado al Estado de Resultados.

Para una adecuada planificacion financiera, el andlisis de los nombrados conceptos
complementarios es necesario: El Fondo de Maniobra (FM), que planteado desde el corto plazo
es igual al activo corriente menos el pasivo corriente, y desde el largo plazo, es el resultado de
restar los recursos a largo plazo menos inmovilizaciones netas, representando el volumen de
recursos permanentes que financia el circulante; por lo que se convierte en un concepto pasivo.
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Por otro lado, las Necesidades Operativas de Fondos (NOF) “representan las inversiones netas

en activo corriente derivadas de las operaciones de la empresa”, por tanto, un concepto activo

(Oliete, 2012).
5.2.3.1. Fondo de Maniobra (FM): cadlculo e interpretacion

Conocido también como Capital Circulante, Fondo de Rotaciéon o Working Capital; el
término "Fondo de Maniobra" en el ambito financiero estd relacionado con el pasivo. Su
definicidn abarca la fraccion del activo circulante que se financia mediante recursos de capital
duradero, que incluyen tanto los fondos propios como el pasivo a largo plazo. Asi también,
representa el pasivo a corto plazo que puede ser atendido con activos de rapida conversion en

efectivo liquido: los activos circulantes (Finacoteca, s. f.).

Las formulas del Fondo de Maniobra son:

\FM = Activo Circulante — Pasivo Exigible Corto Plazo\

o bien: \FM = Recursos Permanentes — Activo Fij 0\

Por la igualdad contable entre Activo igual Pasivo, el Fondo de Maniobra es el resultado
de la diferencia entre el Activo Circulante y el Pasivo Exigible a Corto Plazo o también, la resta
de Recursos Permanentes o Deudas a Largo Plazo con Recursos Propios menos el Activo Fijo.

Graficamente, el Fondo de Maniobra se visualiza en la figura 16.

Figura 16

Representacion grdfica del Fondo de Maniobra

Nota: Adaptado de Fondo de Maniobra y Necesidades Operativas de Fondos, por Finacoteca,

s. f.
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De la operacion antes indicada, se pueden dar 3 posibles resultados: La situacion ideal,
cuando el FM es positivo y la empresa tiene margen adicional de cobertura sobre sus deudas
corrientes. El segundo resultado, se presenta si el FM es cero y la compatfiia o emprendimiento
se encuentra en el principio de una situacion de riesgo con la posibilidad de no cubrir con sus
obligaciones puesto que esta financiando activos corrientes con obligaciones a largo plazo. Y,
por lo general, el tercer efecto es el desequilibrio financiero, con el FM negativo, lo que indica
que el negocio carece de recursos para afrontar sus compromisos y debe tomar acciones

emergentes (Dobafio, 2023).
5.2.3.2. Ciclo o Periodo Medio de Explotacion, Maduracion u Operaciones

El ciclo o periodo medio de explotacion, maduracidén u operaciones es el tiempo medido
en dias que pasan o transcurren desde que se invierte 1 unidad monetaria para la adquisicion de

materias primas hasta que se lo recupera con el cobro del cliente (Finacoteca, s. f.).

Figura 17

Representacion grdfica del Periodo Medio de Maduracion Econdmico
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Nota: Adaptado de El Periodo Medio de Maduracion, por Finacoteca, s. f.

En la figura 17 se puede visualizar que el Periodo Medio de Maduraciéon (PMM) esta
constituido por los tiempos en dias de aprovisionamiento (PMa), es decir desde que se adquiere

materias primas hasta su incorporacion en la produccion, mas los dias de transformar la materia
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en producto procesado (PMf), mas el periodo de venta del bien terminado (PMv) y finalmente

los dias de cobranza o financiamiento otorgado al cliente (PMc).

Lo desglosado, se sintetiza en la férmula: \PMM = PMa + PMf + PMv + PMc|

Lo analizado, Finacoteca (s.f.) lo clasifica como Periodo Medio de Maduracion
Econémico, enfatiza que en Finanzas es fundamental el momento del Pago y proporciona la
siguiente férmula para el calculo del Periodo Medio de Maduracion Financiero restando el plazo

que otorgue el proveedor (PMp): \PMMF = PMa + PMf + PMv + PMc — PMp\

La figura 18 permite visualizar el efecto del Periodo otorgado por el proveedor.

Figura 18

Representacion grdfica del Periodo Medio de Maduracion Financiero
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Nota: Adaptado de El Periodo Medio de Maduracion, por Finacoteca, s. f.

Finalmente, Finacoteca (s. f.) enfatiza que el célculo del Periodo Medio de Maduracion
Financiero permite analizar las fases con posibilidad de optimizacion y reduccion de tiempo y
por ende también de Necesidades Operativas de Fondos o financiamiento. Para el célculo de

cada tiempo de rotacion, a continuacion, se detallan las respectivas féormulas en la figura 19
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Figura 19

Formulas de Rotacion (en dias)

Existencias medios de moterias primos
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Laldo medio de clentes
Venios anuales

Pki Cobro = 360 x

Salgo medio de proveedores

PM Pago = 360 1 Compras anoaies

Nota: Adaptado de El Periodo Medio de Maduracion, por Finacoteca, s. f.

5.2.3.3. Necesidades Operativas de Fondos (NOF): cdlculo e interpretacion

Novicap (2021) enfatiza que las NOF son “aquellos costes que la empresa tendra que
pagar para producir hasta que llegue el momento de cobrar y recibir el dinero proveniente de
sus ventas”; y que al esperarse un retorno o beneficio se consideran inversion. Asi también, son
consecuencia directa de la gestion operativa empresarial y se ven afectadas ante los cambios en
periodo de pago a proveedores, cobro a clientes y ampliacion o reduccion del ciclo de

produccion.

Contablemente las NOF se obtienen al restar el activo corriente operativo menos el

pasivo corriente operativo, siendo la formula en su formato mas sencillo:

fNOF = Existencias + Deudores + Tesoreria — Pasivo espontz’meo\

Graficamente, las Necesidades Operativas de Fondo se visualizan en la figura 20
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Figura 20

Representacion grdfica de las Necesidades Operativas de Fondos
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Nota: Adaptado de Fondo de Maniobra y Necesidades Operativas de Fondos, por Finacoteca,
s. f.

En su tesis doctoral, Martinez Gonzalo (2016) ofrece la panoramica ilustrada de las NOF
desde el punto de vista contable y desde el financiero, la misma que se reproduce a continuacion

en la figura 21.

Figura 21
Estructura financiera y de capital de las NOF

Balance contable Balance financiero

Deudacp
Deudores

Deuvdores
Deuda lp

Recursos
Activos fijos propios

Recursos
Activos fijos propios

Activa Pasivo y FFPP Inversidn neta a corto plazo Activo Pasivo y FFPP

Nota: Adaptado de Modelo de gestion financiera basado en la optimizacion de las necesidades

operativas de fondos: el caso de las empresas farmacéuticas en Espainia (p.15), por Martinez

Gonzalo, 2016, UCM Facultad de CCEE y EE.
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Por otro lado, Oliete (2016) senala que para el calculo de las NOF es vital conocer el
Periodo Medio de Maduracion (PMM) de la compaiiia, o lo que es lo mismo, el tiempo o nimero
de dias que transcurre entre el pago a proveedores por los inventarios y el cobro de las ventas.

Graficamente se muestra a continuacion en la figura 22.

Figura 22
Representacion grdfica de las NOF en el PMM

Hecosidod do
Nota: Adaptado de Fondo de Maniobra, por Finacoteca, s. f.

La aplicacion de la formula como un instrumento eficaz para la gestion financiera debe
incluir el célculo de la morosidad en todas las cuentas por cobrar y por pagar, el stock
correctamente valorado, la adecuada tesoreria operativa y considerar que los “elementos varian

en funcion del sector y la estrategia financiera y operativa de la organizacion” (Novicap, 2021).

Después de calculadas las NOF es importante analizar los resultados, que pueden ser: un
valor positivo que representa la necesidad de capital adicional para financiar las operaciones
diarias; mientras que, un valor negativo es sefial de eficiencia financiera para cubrir las

obligaciones a corto plazo sin financiamiento externo (Dobaio, 2023).

Finalmente, para Oliete (2016) la importancia de conocer las NOF radica en permitir a
la administracion realizar seguimiento de la gestion de los responsables de las areas operativas,

al comparar los valores reales con el 6ptimo o ideal.
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5.2.3.4. NOF Teoricas y NOF reales

Las NOF teoricas se calculan con la formula sefialada en el numeral anterior, mientras
que, las NOF reales requieren un analisis mas detallado y reflejan la situacion financiera propia
de la empresa, al considerar condiciones y términos comerciales veridicos tales como los plazos

reales de cobros y pagos (Dobafio, 2023).

En la figura 23 se muestra que las Necesidades de Recursos Negociados (NRN)
derivadas de NOF reales y las contables se han cubierto con Recursos Forzados (R) debido a

que los Recursos Negociados a Corto Plazo (RNC) y FM son inferiores a las NOF reales.

Figura 23

Representacion grafica de las NOF reales y contables

Blogue 1. Blogue 2. Blogue 3. Blogue 4.
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Reales. NOF
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Nota: Adaptado de Las necesidades operativas de fondos y el fondo de maniobra (p.8), por
Milla, 2003, Harvard Deusto Finanzas & Contabilidad.

Para identificar los problemas relacionados con el funcionamiento empresarial, Milla
(2003) enfatiza que se debe determinar si las Necesidades Operativas de Fondos (NOF) son
apropiadas o no, utilizando las variables del Periodo Medio de Maduracion (PMM), en funcion
de estacionalidad, modelo del negocio, circunstancias del sector y objetivos operativos. Asi
también sefiala, que el responsable financiero debe calcular las NOF, tanto contables como
reales, a partir de las cifras de los Estados Financieros y del PMM, comparar ambas NOF para
establecer causas de desviaciones e implementar un plan de accidon y mejora continua gracias a

la vigilancia permanente.
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5.2.3.5. Relacion e Interpretacion entre las NOF y el FM.

Como se analizo en el primer capitulo, la Gestion Financiera busca la salud empresarial
o equilibrio financiero; y uno de sus aspectos fundamentales es la solvencia que se produce “una
vez deducidas las inversiones necesarias, si la empresa dispone de los recursos precisos, en el

momento concreto y al menor coste posible para su financiacion” (Rey, 2023).
En la figura 24 se visualiza la relacion entre las NOF y el FM.

Figura 24
Relacion de las NOF y el FM

Balance contable Balance financiero
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Activos fijos
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Pasivo y FFPP FONDO DE MANIOBRA Activo Pasivo y FFPP

Nota: Adaptado de Modelo de gestion financiera basado en la optimizacion de las necesidades

operativas de fondos: el caso de las empresas farmacéuticas en Espana (p.19), por Martinez

Gonzalo, 2016, UCM Facultad de CCEE y EE.

Sobre la relacion del Fondo de Maniobra (FM) y las Necesidades Operativas de Fondos
(NOF) Finacoteca (s. f.) puntualiza que el primero es un concepto financiero-contable que parte
del Balance y el segundo es una concepcion operativo-de inversion relacionado con el Estado
de Resultados. Asi también, sefiala que ambos se diferencian en que el FM considera la tesoreria
real y todos los pasivos circulantes-exigibles, mientras las NOF toman en cuenta la tesoreria

ideal los proveedores o financiacion sin coste.
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Con las cifras obtenidas de las NOF y FM, Financlick (2020) indica que se puede dar

una de las siguientes opciones:

v Si el FM es mayor (>) a las NOF, la empresa cubre sus necesidades con el circulante e

incluso, cuenta con un excedente de tesoreria. Graficamente se observa en la figura 25.

Figura 25
Relacion FM mayor a NOF
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Nota: Adaptado de El fondo de maniobra y las necesidades operativas de fondos (p.11), por

Calleja, 2008, IE Business School.

v" Si el FM es menor (<) a las NOF, se produce la Necesidad de Recursos Negociados

(NRN), es decir, la compaiiia no cubre sus necesidades con el circulante operativo por

lo cual debera recurrir a la financiacion externa sea ampliando los plazos de pagos con

sus proveedores, reduciendo los periodos de cobros a sus clientes o los plazos de

almacenaje; como se observa en la figura 26.
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Figura 26
Relacion FM menor a NOF
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Nota: Adaptado de El fondo de maniobra y las necesidades operativas de fondos (p.11), por
Calleja, 2008, IE Business School.

5.3. CAPITULO III. DESARROLLO Y APLICACION DE LOS MODELOS DE
GESTION FINANCIERA EN LA EMPRESA LIGNOQUIM S. A.

Como Terrazas Pastor (2009) concluye, la gestion financiera es una poderosa,
sistemdtica, metodologica y clara herramienta para la toma de decisiones; y dentro de la misma,
el disefio de un modelo teéricamente concebido permite generar reportes financieros,
indicadores de desempefio, andlisis de performance y rendimiento; sea para corregir, optimizar,
escoger las mejores acciones u optimizar las opciones encaminadas al sostenimiento de

cualquier organizacion.

Pérez Pena (2019) contribuye indicando que “la funcién primordial de un gerente
financiero es asignar adecuadamente los recursos de una empresa u organizacion buscando la
optimizacion de los beneficios de la firma y la generacion de valor de éstas.” Para su
cumplimiento, el gestor actualmente cuenta con equipos y programas computacionales, desde
Excel hasta Power BI entre otras, para desarrollar o construir herramientas como los modelos
financieros que le permitan prever situaciones favorables o desfavorables y tomar decisiones

apropiadas segun el caso (p. 17).
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5.3.1. Reseifia de la empresa Lignoquim S.A.

En su pagina web, Lignoquim S.A. (2023) se define como una empresa pionera en el
desarrollo de productos de nutricién agricola con moléculas funcionales para no generar dafios
al medio ambiente. Su mision: “Proporcionar a la comunidad alternativas para optimizar la
calidad y sustentabilidad de las cosechas agricolas, precautelando la salud de las personas, la
integridad del suelo y el medio ambiente”. La vision: “Ser el principal promotor de los sistemas
integrales de produccion agricola sostenible, brindando asesoria de excelencia, destacando la

calidad humana y técnica de nuestro equipo”. (ver Anexo 2)

Tributariamente, la compafiia con RUC 0992175265001 comenzd su operacion en
octubre del 2020; actualmente esta categorizada en el Régimen General por su nivel de ventas,
es obligada a llevar contabilidad y agente de retencion. Societariamente, la constituyeron segiin
Escritura Publica, el 28 de agosto del 2000, los sefiores Antonio Reina Salazar, Juan Francisco

y Tamara Zunino Parra, con un Capital Social de USD$800.00, que se mantiene hasta hoy.

En octubre del 2008, los hermanos Dennis Rebeca, David Alejandro y Daniel Amado
Teran Parra adquirieron las acciones de la empresa con la vision moderna de responsabilidad y
ética social, creando conciencia de que se debe usar herramientas de bajo impacto ambiental

para producir alimentos saludables con alto valor nutricional (Lignoquim S.A., 2023).

Las actividades econdmicas a las que se dedica Lignoquim S.A. son la venta al por
menor de fertilizantes y la fabricacion de abonos potasicos, nitrogenados, fosfatados y otros
productos quimicos de uso agropecuario; en las cuales es lider al tener productos desarrollados
por el grupo familiar que integra el equipo empresarial. La compafiia desarrolla estas
operaciones comerciales en la oficina 501 en el quinto piso del Edificio Sky Bulding en la
Avenida de Las Américas, al norte de la ciudad de Guayaquil; y adicional, tiene la planta

industrial y bodega en la Via Durdn Tambo.

A continuacion, en la tabla 1 se mencionan los bienes que elabora y comercializa la
compaiiia nacional e internacionalmente, clasificados en categorias segun las funciones que
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cumplen los mismos en los sembrios. Entre todos los productos resaltan Aminocrop WP,
Algateq-WP, Fulcrop WP, Elitron WP y Axsil ® como Inductores de Defensas, TurboMix20 ®
como Bioestimulante; y Humiq WP ® y Humiq NG ® como Enmiendas y Enraizantes, cuyos

componentes naturales permiten una produccion sustentable. (Ver Anexo 3)

Tabla 1

Listado de productos comercializados por Lignoquim S.A.

Categoria Productos
*Calcig : :
CotesbnZine 1omiee Hemo
“FuBionic620 *Humitec Manrane so
Comectores de Defiiencias L0 *Hunitec Potasio
G x L ®
*Humiec Cobre 600
*Humig NG &
£ r
Eomiendas yEraiantes  *Fimi WP ® *E“TT;T .2
*Fai-Tec &
*Alrateq- WP *Focka
* Aminocrop WP *Fulcrop WP
Inductores de Defenzas *Axsil & *Nbesa Fule Acid (OMETD)
*AmTec *Nhesa Seaweed Exfract (OMEI)
*Eliiron WP *PaTon
Acondicionadores *Remilate PH-3
*Alga () .
S . Kyreter ®
Bipe stimulantes * Aminocrop SL 8
*FuBionic ® *Tarbohix20 8
Soluciones Biologicas *Biodywe 401 & *Biodyne 501 &

Elaborado por: La autora.

Para desarrollar sus actividades, Lignoquim S.A. posee un equipo capacitado y sobre
todo comprometido con su mision y vision empresarial. En la figura 12, se presenta el
organigrama actual, encabezado por el Gerente General, Ing. Daniel Amado Teran Parra que,
desde el 7 de enero del 2004, por 3 periodos de 5 afios cada uno, ha liderado y fortalecido la

gestion, en conjunto con su sobrino el Ing. Cristhian Parra en el area financiera.

Como se observa, la empresa cuenta con 35 empleados y 2 pasantes distribuidos en las

areas de finanzas, produccion, ventas, logistica, talento humano y marketing, que interactiian
59



Universidad de Otavalo
Maestria en Contabilidad y Finanzas

Loor Vera (L.V.), Fabiola (F)
Trabajo de Titulacion (2023)

organizada y sincrénicamente para conseguir los objetivos que se proponen a corto, mediano y

largo plazo.

Figura 27

Organigrama de la empresa Lignoquim S. A.
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5.3.2. Analisis de la situacion financiera de Lignoquim S.A.

La elaboracion del prototipo para optimizar la gestion financiera, parte de identificar la
problematica de la compaiiia; en este caso, con una panoramica de los antecedentes de

Lignoquim S.A. y andlisis de su estructura financiera, identificando sus variables criticas.

En el anexo 1, se transcribe la entrevista realizada al Gerente Financiero, quien ha

proporcionado junto con el Jefe de Recursos Humanos la informacion para la presente tesis.
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Del analisis del citado texto se desprende que la compafia mantiene Manuales de
Procedimientos y Politicas de Procesos en todas sus areas operativas y de control, con su
respectiva revision periddica. Asi mismo, conoce sus fortalezas, oportunidades, debilidades y
amenazas, por lo cual ha enfatizado que su vision es poder tener herramientas que le permitan
visualizar opciones para la toma de decisiones y que ese instrumento también le sirva para la

analizar a sus clientes actuales y potenciales de forma de disminuir el riesgo de impagos.

Considerando el antecedente, se presenta un andlisis previo con los principales indices

financieros en la tabla 2.

Tabla 2
Ratios Financieros (data Lignoquim S. A. arios 2018 al 2022)

RATIOS FINANCIEROS

Liquidez
2018 2019 2020 2021 2022
Capital de trabajo 1,148,840 1,282,292 1,379,415 1,430,839 | 1,304,188
Capital de trabajo neto 387,886 393,815 411,530 562,279 562,322
Ratio corriente 151 1.44 1.43 1.65 1.76
Prueba acida 1.39 1.25 1.32 1.50 1.62
Relevancia Activo Corriente 63.14% 67.09% 65.78% 66.23% 6341%

Actividad
Detalle 2018 2019
Rotacioncx c 2 3 2 2 2
Periodo promedio de cobro 159 127 205 210 201
Rotacion de inventario 9 5 7 6 6
Periodo de rotacion de inventarios 42 72 49 58 56
Rotacion de cuentas por pagar 1 1 1 2 2
Periodo promedio de pago 254 250 303 198 159
Ciclo operativo 200 199 254 268 256
Ciclo de conversion de efectivo (54) (51) (49) 70 97
Rotacion de activos fijos 3 3 3 3 3
Rotacion de activos totales 1 1 1 1 1
Cajay Bancos / Ventas 0.07 0.12 0.08 007 0.09
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Endeudamiento

Detalle 2018 2019 2020 2021

Grado de endeudamients 5981%; 5518%  5432%  5100%
Endeudamiento sobre patrimonio 149 123 104

Grado de propiedad 040 | 0.45 D44 049 ! 052

Rentabilidad

Detalle 2018 2019 2020 2021

Margen bruto 39 88%! 3921%! £185% 362%

Margennete | 613%  585%  535%  535%  486%
ROA |active fijo/vta) 033 027 033 | 0.3z 0.30

................................................. s e
'

ROE {utilidad neta/capitall 14717 15666 1264% 1 12602 107 86

Elaborado por: La autora

Los indices muestran que Lignoquim S.A. del afio 2018 al 2022 si ha contado con un
Capital de Trabajo positivo para cubrir sus obligaciones; sin embargo, el problema de liquidez
se genera a raiz de que el Periodo Promedio de Cobros se incrementa y el Periodo de Pagos se
disminuye. Con el modelo DUPONT y NOF se abordan el respectivo andlisis y posibles

escenarios de solucion.
5.3.3. Aplicacion del Modelo DUPONT en Lignoquim S. A.

Con base en las cifras de los Estados de Situacion Financiera y Resultados de los tltimos
afios consecutivos proporcionados por Lignoquim S. A., se disefia el formato deterministico,
aplicando el indice DUPONT que evaltia los componentes de la rentabilidad y el Modelo NOF
para medir los factores que inciden en la liquidez. Finalmente se analizan los resultados y se

hacen las recomendaciones para la optimizacion financiera (Pérez Pefia, 2019).

En este apartado se explora la aplicacion del Modelo DUPONT con las cifras contables
histéricas publicas de los afios del 2018 al 2022 presentadas por la empresa Lignoquim S. A.;

las mismas que se visualizan en la Tabla 3.
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Tabla 3
Data para el calculo indice DUPONT (en dolares)

LIGNOQUINMSE. A

Activos Totales 181058161 | 191140380 2,096.949.90 | 2.160.465.53 2,036,643.15 |
Panmerie | 73135889 | 836.689.54  957.878.83 | 109869281 1079.220.51 |
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRALES (ERD) | | i
Vertas Totdes 194817724 | 214140152 189219407 | 188402328 1776840 44 |
Utilidad Neta 11933349 | 12533065 10118929 10081398  86.284.10

.................... e e e e e

Fuente: Lignoquim S. A.

Elaborado por: La autora

En primera instancia, los valores de la Tabla 3 muestran que Lignoquim S.A. durante
los 5 afios ha mantenido su nivel de rentabilidad, pero al efectuar un andlisis horizontal, se

manifiesta que las cifras comparativamente han disminuido afio tras afio, como se observa en la

Tabla 4.

Tabla 4
Analisis horizontal (cifras Lignoquim S.A. aiios 2018 al 2022)

LIGNOQUINMS A

1955 18:20 vs 19320 §s 20: 22 vs 21
Activos Totales 3% 0% ¢ 3% ¢ 5% |
Patrimormo AT b 12%  11% ¢ 2%

Ventas Totaks , :
Utilidad Neta Pose 10% i 0% | _14%

Elaborado por: La autora

Para profundizar en el Rendimiento sobre el Capital (ROE) de la compaiia en estudio,
con los datos de la Tabla 4, se procede a calcular sus componentes utilizando la formula que se
visualiza en la Figura 15 del capitulo anterior, y los resultados son los que se muestran en la

tabla 5.
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Tabla 5
Aplicacion de la formula DUPONT (ROE) (cifras Lignoquim S.A. afios 2018 al 2022)

Formulk EOE

' ROAx Apahncamiento |

PO2018 ;2019 2020 : 2021 2022
P 1632% ¢ 1463%  10.56% i 0.52% | 3.00% !

Integrado por _ : .
ROA | 636% i 636%  A483% | 467% | 420% | -002% -2641%:330% i-10.09%;
Apabncamiento P..249% 223 219% 2040 1910 i-1032% -1.88%:-678% ! -6.62%!

Elaborado por: La autora

Como se observa, el ROE del afio 2018 al del 2022 disminuy6 en 51 puntos porcentuales

debido a que todos sus elementos han ido a la baja; asi, pasa del 16% al 8%. Esto se ocasiona

por la disminucion del ROA en 36 puntos porcentuales y del apalancamiento en 23 puntos

porcentuales.

Sobre la disminucion del apalancamiento 23% entre el afio 2018 y el 2022, se visualiza

en la figura 28 que, si bien tanto el Activo Total como el Patrimonio se incrementaron 13% y

48% respectivamente, la financiacion del Activo por medio del Patrimonio disminuye.

Figura 28

Evolucion de los elementos del Apalancamiento (cifras Lignoquim S.A. aiios 2018 al 2022)

214 .00
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o 2.00
i L.5D
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-
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Elaborado por: La autora
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Tabla 6
Analisis del ROA (cifras Lignoquim S.A. arios 2018 al 2022)

Fomula ROA

P2018 2019 2021 2022
ROA D 6.56% | 656% | 483% | 467%  420%
Compuasto por
Miargen Neto
Fotacion de Actmwos

Elaborado por: La autora

Por otro lado, analizando la disminucion del ROA en 36 puntos del afo 2018 al 2022,
se observa en la tabla 6, que para mantenerse en el mercado la empresa ha sacrificado su margen
de utilidad disminuyendo en ese periodo en 21 puntos; mientras que rotacion de activos decrece

en 19%.

Como Garcia Jiménez (2014) indica, el Rendimiento sobre Activos mide la efectividad
con que una empresa administra sus operaciones para alcanzar niveles de ventas minimizando
los costos y gastos. También considera las ganancias generadas en relacion con los activos

utilizados, que incluyen inventarios, activos fijos y la gestion del efectivo de la empresa.

Tabla 7
Analisis del Margen Neto (cifras Lignoquim S.A. aiios 2018 al 2022)

Fommula Margen

Vanacion

2020 19v218:20v=219 21 v=20i22v= 21
Map=nllan 613% |  58%% 535% 1 53 486% 1 A45% BEF 0.06% | 02F% !

Elaborado por: La autora
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El Margen Neto muestra el porcentaje de utilidad por cada unidad monetaria de ventas
después de descontados costos y gastos. La disminucion del margen en 21 puntos porcentuales
es consecuencia de la baja de la utilidad neta en 28%, junto con el descenso del 9% en ventas

totales, segun cifras de la tabla 7. Visualmente, la figura 29 muestra lo expresado.

Figura 29
Evolucion de los elementos del Margen (cifras Lignoquim S.A. aiios 2018 al 2022)

450 0,
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b Wity Toitales ssCwmsmlElded Nets  ==Ossblargen Nl

Elaborado por: La autora

En el analisis de la tabla 8 se observa que las ventas caen 9 puntos porcentuales mientras
que, el costo de venta disminuye en 12% y los gastos en 2%, pero el mayor impacto se produce
en el afio 2020 con una disminucion dréstica en ventas y si bien los costos también tienen una
baja porcentual considerable, los gastos lo hacen en un nivel minimo. Por lo expuesto, es
importante que, para llevar un control efectivo, se comparen las cifras constantemente con los

presupuestos elaborados.

Tabla 8
Analisis de Costos y Gastos (cifras Lignoquim S.A. arios 2018 al 2022)

Venizz Thlks
Costo de Vents

Elaborado por: La autora
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Tabla 9
Analisis de la Rotacion de Activos (cifras Lignoquim S.A. arios 2018 al 2022)

Formuts Fodacion da A fivos
| WontzzMets. Active Total |

Variac idn

19 vs 18 20 v= 1952175. 20 12 w5 21
D 454% -1046%: -336% -0.03%:

' 002% -1164%: -043% -5.69%

Activo Toml "1310.58161  1011403.80 1{:-959499{:- 3160465 53 2056.645.15 L_s_t_:-_sga____g.___1};5_,__3_._{;3_%@___-_4}._3_1%_5

Elaborado por: La autora

La razon financiera de la Rotacion de Activos, en el caso de Lignoquim S. A., muestra
la adquisicidn de activos fijos que se estan manteniendo ociosos o subutilizados comparandolos
con la productividad que los numeros de la tabla 9 emiten, ya que las ventas entre el 2018 y el
2022 disminuyen en 9% mientras el valor de activos totales se incrementa un 13% en el mismo

periodo.

Tabla 10
Conformacion del Activo Total (cifras Lignoquim S.A. arios 2018 al 2022)

11433;.9'"; 128228155} 1378.414.56 ) 1430.839.27 ¢ 1304,187.60 ¢ 1162% 757% 373% |

62011234 62220551 606,67 005000 |-621% -110% -250%

Elaborado por: La autora

Analizando las cifras con mayor profundidad, en la tabla 10 se visualiza que los activos
que conforman Propiedad, Planta y Equipos han disminuido del 2018 al 2022 en 20%; sin
embargo, en el mismo periodo el Activo Circulante se ha incrementado en 14%, y mads
especificamente en Préstamos con Relacionadas e Inventario, lo que ratifica el decremento en

ventas que ya se observo anteriormente.
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Finalmente, la figura 30 muestra como a pesar de que el Rendimiento se mantiene para
los inversionistas, afo tras afio se ha visto mermado debido al financiamiento necesitado para

cubrir la baja de las ventas.

Figura 30
Evolucion del ROE y sus componentes (cifras Lignoquim S.A. arios 2018 al 2022)
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Elaborado por: La autora

Para que un modelo financiero sea efectivo debe presentar un anélisis retrospectivo y
fundamentalmente proporcionar mecanismos para mejorar la situacion actual orientando la toma
de decisiones Optimas para el futuro. Por lo expresado, a continuacion, la tabla 11 presenta el
analisis DUPONT de las cifras de Lignoquim S. A. al cierre del afio 2022 y la propuesta para
alcanzar un incremento del ROE en 4 puntos, la cual contempla que un ahorro del 10% aunado

al incremento del 3% en ventas produce un aumento del 47% en el Margen.

Vale destacar que el ROE al ser un anélisis basado en la rentabilidad, se incrementa
tomando decisiones respecto al Estado de Resultados, asi, aumentar ventas o ahorrar en alguno
de los rubros de Gastos, ya que los efectos en cuentas de Balance General no logran los
resultados deseados, excepto se trate del reemplazo de Patrimonio por endeudamiento con

terceros.
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Tabla 11
Aplicacion Matriz Analisis DUPONT

Lignoquim S. A. (cifras a cierre 2022)

- [J{:I [!IDMB" ia) ; I::-t} Apatancamiente =L
Utilidad Neta 86 284 Ventas Netas 1,776,840 Activos Totales 2 056,645 [100.0%
Ventas Metas 1776840 1I][L[|'3G| Activios Totales 2 056,645 li_?.'%l P atrimonio 107922 | G25%
LAl 120546 A Mctivos Correntes 1,304,188 | 63.4% Pasvos Commientes 1866 | B61%
-] Impuestos A3 262 La% {+] Activos No Correntes TH2 457 | 36.6% {+] Paswos no Comientes Z35558 | 11.5%
Utilidad © 132205 T.8% Caja-Bancos 158,619 | 7.7% Deuda Financdiera OF 264819 | 129%
-] G- Finandier o ] 1% |+] Chentes 10¥1 635 | 40.7% |+] Proweedores 22E017 | 11.0%
Utilidad B 1089535 [ - {+] Inventarios 106,009 | 52% |+] Paswos acumulad os 76073 3.1%
|-] GOperativos | 957330 | 539 (4] Otros A, Comientes 17,925 | 09% (+] Otros P. Comientes 174957 | A5%
WVentas N 1,776.840 1l][|.[|'3€| L | Activos fijos netos | 539,095 | 26.2%( [ | Deuda Fnanciera LP 158697 | 7.7%
|-] Costo V GHF 305 ﬂﬂl [+] Dtros&. N o(nﬂimté 213 362 | 10.4% [+] Otros P. No Comientes TaA62 3.7%

Lignoquim S. A. (estrategias propuestas)

Margen tieto| 692% | (%) [roa (eficienda) 087| (X |apaancamients | 13

Utilidad Neta 126600 Ventas Netas 1 B30, 146 Activos Totals 2109950 | 100.0%
Wentas Netas | 1830186 ] o0 Activos Totales 2,108,950 25.6%] P atrimonic | Losgise| sodx
LAl 190 952 iﬂ.ﬂ‘lﬁl Activos Correntes 1357493 | &4.3% | |Pasivos Commientes PELO55 | 36.2%
1-] Impaesho s 64,351 _’..!'g.] 4] Activos No Cornentes 752 457 | 35.7% 1+] Pasivos no Comientes 235508 | 11 2%
Utilidad O 193611 | 1006% Caja-Bancos 158,619 | 75% Deuda Fnanciera OF 264819 | 126%
-] G- Financierog 2658 0L1% (4] Chentes 1,074,341 | 50.9% 4] Proveedores 26017 | 10.7%
Utilidad B 1122224 | 6LF% 4] Inwentarios 106,009 | 5.0% |+] Pasiwos acumulad os 97162 | 46%
|-] G Operativos | 928611 | ST |+] Otros A, Comientes 17,925 | 08% |+] Dtros P. Comientes 174857 | A3%
Ventas N 1830046 | 1000 | | Activos fijos netos 539,095 | A% | | Deuda FRnanciera LP 158,697 T5%
-] Costo VW TOTA24 | 3ATH 4] Otros A, No Corrient e 213,362 | 10.1%| |+] Otros P. No Cormrientes THEG? | 36%

Elaborado por: La autora, basado en plantilla proporcionada por Ms. Bolivar De La Torre.
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5.3.4. Aplicacion del Modelo NOF en Lignoquim S. A.

Una vez revisado todos los conceptos tedricos relacionados a las NOF y FM en el
capitulo anterior, se procede a su aplicacion sobre las cifras contables reales presentadas a nivel
publico por Lignoquim S. A. con el objetivo de evaluarlas y descubrir el origen del problema

de liquidez que se requiere resolver.

A continuacion, la tabla 12 muestra la informacion contable clasificada bajo el concepto

NOF y FM para poder realizar su analisis.

Tabla 12

Balance General Lignoquim S.A.

ESTAD ODE STTUACICR FIN AN CIERA
LIGNOQUIM 5.4,

ACTIVO

ACTIVOS CORRIEN TES

| Efectiv v equive knes aleScto v 3801828 251439801
1Oz ¥ Doc por Cobrar - Relecbnadas - Locakes P 2151587 3403836
Ciz= v Dor por Cobear - No Fobrionadas - Locales : 127.35

'
R L R S L T e L TR s FERE LSS LETs g ten e A TR =

i) Deerioro srunubdoporincobeatbitidad e T

WCradin triboarp & frvor dal sge o pasio (15D
| Cridim tribugrp 3 favor del sue o pasivo (Inpusto 3 1 Rents)

4377,
1354708 |
520014

\(Fastos Pa sados por Antripado - Ofros
[ToTAL ACTTVDS CORRIENTES [

ACTINGS MO CORRIENTES

&

Mt ¥ ensares 1.845. 184 :

Equipo de Conputacion 64332 64336821

Vehinudos, Eguipo de Famsponte vCamiero Méndl 1 3842120

ii-) Depraciacion Acorndade g Propisdades Pl vEawipe ... ;

Mercas, Paentes, Licencis yomosgimlares L2500, S OSSR i

'Cies ¥ Dhoc. Tor Cobrar - Relacionadas - Locales : - - @s3l0m 1220547F) 212353381

 Artivos por Impue stos Diferidos - Bor Difererr iz Tenporaris : - - - - 100899

[ToTAL ACTTVOS WO CORRIENTES 67074188 | 62011234 71753534 | 72062626 75145746
TOTAL DEL ACTIVO 181050161 101140380] 200604000 | 216046553 ] 208664515
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PASIVO

PASIVOS CORRIENTES

PASTVOS ESPONTANEDS

e e e S e e e e e e e S — S S ———

iCms v Docpor Pagsr- NoRebcionsdss - DelExerice
Wrms Cims por Pager - A sccbnitss, sorios, panivipss - Locaks
iCrtras Felecionadis - Locaks

iDﬁasm Felaciomadas - Locakes

'Otz Pastws Comientes Par Bensficios 2 Empleados

\Orros

[TDTAL PASTWD S ESPONTANEOS
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Elaborada por: La autora

Aplicando las formulas matemadticas contables en la tabla 13, se llega al resultado que el
Capital de Trabajo es igual al Fondo de Maniobra, mas, en relacion a lo financiero el analisis se
dirige a concluir que el FM es el excedente o faltante de Caja para poder operar, y que en caso

de faltante se va a tener que recurrir a Pasivos Negociados y Costos Financieros adicionales.

71



Universidad de Otavalo
Maestria en Contabilidad y Finanzas

Tabla 13
Resultados de NOF y FM (cifras Lignoquim S.A. arios 2018 al 2022)

Loor Vera (L.V.), Fabiola (F)
Trabajo de Titulacion (2023)

2018 2019 2020 2021 2022
CAPITAL DE TRABAJO 387,885.77 | 393,814.89 | 411,530.16 [ 562,279.19 | 562,321.52
NECESIDADES OPERATIVAS DE FONDOS | 514,048.82 | 499,800.54 [ 605,911.51 | 805,701.71 | 827,140.37
FONDO DE MANIOBRA 387,885.77 | 393,814.89 | 411,530.16 [ 562,279.19 | 562,321.52
RECURSOS NEGOCIADOS 126,163.05 [ 105,985.65 | 194,381.35 | 243,422.52 | 264,818.85

Elaborado por: La autora

En la figura 31 se puede observar el monto anual que debi6 financiar la empresa con

recursos negociados, y que afio a afio ha ido incrementdndose, lo que muestra de manera

evidente el problema de liquidez.

Figura 31
Grafico NOF y FM (cifras Lignoquim S. A. aiios 2018 al 2022)
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Elaborado por: La autora

Para poder plantear opciones que permita tomar las mejores decisiones es necesario

analizar las cifras, de lo macro a lo micro. En la figura 32 se puede observar la composicion del

Balance Contable como Financiero del afio 2022.

72



Universidad de Otavalo Loor Vera (L.V.), Fabiola (F)
Maestria en Contabilidad y Finanzas Trabajo de Titulacion (2023)

Figura 32
Andlisis NOF y FM ario 2022 Lignoquim S. A.
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Elaborado por: La autora

Como se puede observar en la figura 32, en Lignoquim S. A. el Activo Corriente es el
grupo contable que encierra las cuentas que requieren un analisis permanente para poder tener
bajo control la tesoreria operativa. Por este motivo, en la tabla 14 se separan todos los elementos
del Activo Corriente y en la figura 33 se visualiza que el componente con un peso entre el 62%

y el 80% son las cuentas por cobrar que requieren una gestion emergente.
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Tabla 14

Desglose Activo Corriente (cifras Lignoquim S. A.)

2018 2019 2020 2021 222
Efectno 13901995 | 26143089 15202622 13845303 158,618.51
Clizntes 87088422 79149154 | 1105, 74616 | 1138 180.99 | 1.021 655.39
Eoois tencizz 90.433.68 173,056.60 98,.342.06 131,198 65 106,008.22
Crros Activos 30.481.85 54.505.12 23.300.12 200660 17.924.57

[ 114883075 [ 1282201 55 | 1379 41456 | 143083927 [ 1,304, 187.69 |
T 2% B0%% B0 78%

Elaborado por: La autora

Figura 33

Composicion Activo Corriente (cifras Lignoquim S.A. arios 2018 al 2022)
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Elaborado por: La autora

En resumen, para una gestion Optima de las Necesidades Operativas de Fondos en el

caso de Lignoquim S. A. se requiere una reduccion del Periodo Medio de Maduracion a través
de las siguientes acciones:
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v Gestion adecuada de logistica y un stock reducido para disminuir su periodo de

financiamiento.

v Ejecucion de cobro eficaz reduciendo el tiempo de financiamiento y el periodo de

recuperacion.
v Optimizacién de la tesoreria operativa al minimo necesario.

v Negociacion con los proveedores al mayor plazo posible con lo que incrementamos el

financiamiento espontaneo con costo financiero cero.

Es importante destacar que la gestion financiera es constante y que la implementacion
de diversos métodos permitente al responsable tener una vision mas amplia para tomar las
acciones preventivas y de ser el caso correctivas para llegar a cumplir con los objetivos

empresariales.
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CONCLUSIONES

Se parti6 de la necesidad primaria de Lignoquim S.A. de contar con un mecanismo que
le permitiera mitigar el problema de liquidez generado por su Periodo Medio de Maduracion,
sin arriesgar la Rentabilidad visualizada por los directivos y basada en su produccion unica,

especializada y bio sustentable.

Se recopild y sintetizo los conceptos y recursos contables — financieros existentes para
plantear diversos modelos que permitan monitorear los efectos de las opciones de decisiones
financieras que se pudieren tomar en la compaiia en estudio y a su vez poder aplicarlos sobre
las cifras presentadas por los clientes actuales y nuevos prospectos con miras en mitigar riesgos

de impagos futuros.

Se identificaron debilidades, amenazas, fortalezas y oportunidades de la empresa
Lignoquim S. A.; cuyo impacto se visualizaron en las cifras contables — financieras, sobre todo

en la liquidez y rentabilidad.

Se diagnosticaron las causas por las cuales no se alcanza el control de la liquidez,
profundizando en las politicas directivas existentes con relacion a las cuentas por cobrar y por
pagar, y que a pesar que el responsable financiero gestiona permanentemente las cuentas por
cobrar a los clientes y por pagar a los proveedores, el desfase de pago anticipado a proveedores

junto con la dificultad de la cobranza a tiempo genera estrés financiero.

Se desarrollé una propuesta que sirva de instrumento para monitorear y optimizar la
liquidez principalmente sincronizando los tiempos de las cuentas por cobrar y por pagar,
mediante la estrategia de pronto pago para recuperar cartera y contar con efectivo que permita
cancelar las deudas contraidas a los proveedores, sin perder la perspectiva que los accionistas

esperan rentabilidad de su inversion.

En consecuencia, el planteamiento del modelo de gestion financiera como herramienta

para optimizar la liquidez y maximizar la rentabilidad de la empresa Lignoquim S.A. contribuira
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al monitoreo y control de los indicadores de salud financiera de cualquier compafiia o

emprendimiento al ser un arquetipo genérico de analisis para la toma de decisiones adecuadas.
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RECOMENDACIONES

A los directivos — duefios de Lignoquim S. A. se recomienda mantener su politica de
apertura a los cambios generacionales, tecnologicos y econdmicos que les permite absorber lo
mejor que trae la experiencia mas la fluidez en los procesos, sin descuidar el entorno cambiante

y riesgoso actual.

A la gerencia financiera se sugiere visualizar a los informes financieros como la materia
prima y a los modelos como las herramientas vitales para la evaluacion permanente de su
situacion y la toma de decisiones Optimas; asi también, son la radiografia para el diagndstico del

estado de los clientes con miras a mantener relaciones fructiferas a largo plazo.

A la gerencia financiera se recomienda mantener una relacion cercana y continua con
los proveedores para obtener mejores condiciones de crédito y de plazos mas amplios para los
pagos. Visitar a los actuales suministradores de materias primas e incrementar con nuevos el
banco de datos le permitira tener opciones de negociacion con miras a lograr la extension en el

tiempo de desembolso de los fondos.

A la gerencia financiera se aconseja aplicar los modelos DUPONT y NOF a sus clientes
como mecanismo de andlisis para la implementacion de politicas especificas de créditos y
cobranzas. Visualizar la situacion econdmica de los compradores actuales y potenciales le

permitira sopesar el riesgo financiero y tomar la decision idonea para cada situacion.

A la jefatura de recursos humanos de Lignoquim S.A. se le recomienda promover, con
cada una de las areas, la revision periodica de los manuales de politicas y procedimientos en

virtud de que la compafiia evolucione y transcienda en el tiempo.

Al lector financiero y contable se recomienda mantener la actualizacidn permanente
tanto en conocimientos como en destrezas para poder trascender en el tiempo y poder ser la luz

asesora de los actuales y futuros empresarios y emprendedores.

78



Universidad de Otavalo Loor Vera (L.V.), Fabiola (F)
Maestria en Contabilidad y Finanzas Trabajo de Titulacion (2023)

Se invita a la empresa a implementar los modelos planteados para optimizar sus gastos
y maximizar la liquidez, y que a través del uso de las nuevas tecnologias como es Business

Inteligent puedan tener una fotografia de su proyeccion al futuro.
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ANEXOS
ANEXO 1: Entrevista cualitativa
Empresa: Lignoquim S. A.
Entrevistado: Cristhian Parra Garcia
Objetivo del Instrumento: ~ Diagnosticar la situacion financiera actual de la empresa.

Presentacion: El presente instrumento permite la recopilacion de datos para la investigacion
académica que posibilite la evaluacion del Capital de Trabajo y su incidencia en la Rentabilidad

de la institucion en estudio.

Instrucciones: Se agradece las respuestas a las siguientes preguntas con objetivo académico

referente a la Gestion de Lignoquim S.A.

1. Estructura Interna y Gestion Financiera
1.1.  ¢Cuadles son los funcionarios responsables en la toma de decisiones financieras?
Gerente General y Gerente Financiero
1.2. En el &mbito financiero, ;cuales considera usted son las principales debilidades?
Falta de liquidez debido a las ventas a crédito.
1.3. En el &mbito financiero, ;cuales considera usted son las principales fortalezas?
Amplio margen bruto que permite apalancar ventas a crédito
1.4. ;Cuales son las principales amenazas que encararon, que estan afrontando y qué
pueden ir a combatir con respecto al entorno financiero?
Pandemia, paralizaciones indigenas. problemas en el sector agricola debido al fuerte
invierno, incertidumbre generada por la llegada del fenomeno del niflo, y expectativa por las
elecciones presidenciales, todos estos eventos afectan directamente el movimiento en ventas y

cobranzas en nuestro sector, por ende, afectan directamente a nuestro flujo.
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1.5. (Con qué frecuencia se emiten y analizan los estados financieros y quiénes son los
responsables?
Mensualmente, lo emite el departamento contable y lo analiza gerencia general y
gerencia financiera.
1.6. ;Cuenta con un Modelo de Gestion Financiera?, describalo
Al ser una empresa familiar existen muchos procesos que no estan descritos y
estipulados en un manual como tal, sin embargo, se llevan a cabo. El modelo de gestion
financiera se podria describir en las siguientes fases:
Fase 1: De planificacion de actividades y presupuestos.
Fase 2: De planificacion financiera
Fase 3: De ejecucion y analisis
Fase 4: De control y decision
1.7. ;Qué métodos de andlisis financiero utilizan? ;Son los adecuados para las necesidades
financieras de la compatfiia y para la toma de decisiones Optimas con respecto a la
rentabilidad y la liquidez?
Nosotros utilizamos el método de analisis horizontal, pero siempre hay espacio para
probar formas diferentes y asi obtener nuevas perspectivas.
1.8. (Con qué frecuencia se elaboran, revisan y ajustan los planes y presupuestos
financieros?
Mensualmente se revisan y ajustan los presupuestos, debido al comportamiento del
mercado se necesita ajustar frecuentemente el presupuesto.
1.9. (Cuentan con politicas y procedimientos para los procesos de compras, importaciones,
inventarios, ventas, créditos y cobranzas?
Si
1.10. ;Con qué frecuencia Evaltian su liquidez y rentabilidad utilizando las razones
financieras? ;Los resultados de los indices les han orientado en la toma de decisiones?
De forma semestral, los indicadores financieros nos dan una guia hacia donde deben ir

orientadas nuestras estrategias.
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2. Gestion de Inversion
2.1. (Qué alternativas de inversion han analizado para expandir mercados, ventas o
produccion?
Se realizaron inversiones en el mercado de la Sierra para captar un mercado al cual no
habiamos llegado.
2.2. (En su planificacion financiera tienen contemplado el reemplazo de planta y equipo
obsoleto, desgastado o por antigiiedad?
No
2.3. (Qué métodos dindmicos de evaluacion de inversiones han usado?
ROI
2.4. ;Consideran los porcentajes de deuda/capital propio para financiar sus inversiones?
Siempre hemos tratado de autofinanciar nuestras operaciones, sin embargo, bajo las
condiciones actuales, ha sido necesario buscar financiamiento a través de deuda bancaria.
3. Gestion de Financiamiento
3.1. (Qué costos financieros analizan para decidir una alternativa de financiamiento?
Se analiza el costo financiero total de cada operacion, ya sea linea de crédito, factoring,
0 préstamos personales en algunos casos.
3.2. (Qué alternativas de financiamiento a largo plazo han analizado para impulsar la
inversion?
Emision de obligaciones en bolsa, lineas de crédito bancarias.
3.3. (Se analiza el uso de las utilidades acumuladas de periodos anteriores o de capital
propio como fuente de financiamiento?

Siempre se han utilizado las utilidades acumuladas para poder financiar la operacion.
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ANEXO 2: Visualizacion pagina web de Lignoquim S. A.

LIGNORUIM 00
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www.lignoquim.com.ec
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ANEXO 3: Galeria Fotografica

Productos destacados
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Servicio con calidad y bioseguridad

B

LIGNORUIM

HUTRIMO: vipa

Recurso humano comprometido y capacitado
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