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RESUMEN

La empresa INPAPEL PATRIA COMPANIA LIMITADA, cuyo domicilio legal es en la Ciudad de
Riobamba mediante el tramite de ley y por resolucién de la Junta General de Accionistas, la compafiia
establece sucursal aqui y es libre de establecer agencias en otros lugares del pais o el exterior.

En la ciudad de Riobamba, capital de la provincia de Chimborazo, Republica del Ecuador, el dia
miércoles 22 de noviembre de 1.978, visionarios inversionistas de esta ciudad, por sus propios derechos,
con conocimiento del objeto y del acto, en forma libre y voluntaria constituyeron una Compafiia Limitada,
gue se rige por la Ley, los Codigos, Reglamentos y los Estatutos.

La empresa creada tendra una duracion de 50 afios, contados a partir de la inscripcion, del mismo en el
Registro Mercantil, plazo que podra ampliarse o restringirse en virtud de resolucion legalmente adoptada
por la Junta General de Accionista y mediante el tramite de ley.

La presente investigacion pretende recopilar informacién para procesarla y presentar todos los
lineamientos, para poder determinar un sistema de costos adecuado a las caracteristicas y necesidades
de los productos que fabrica la empresa, asi como resaltar su importancia estimulando su evaluacion y
uso como un aporte a su difusion.

Palabras claves: Valor Actual Neto, Tasa Interna de Retorno, Costo — Beneficio, Politicas Capital de
Trabajo, Politica Relajada, Politica Restringida, Politica Moderada.

ABSTRACT
TITLE: "CORPORATE FINANCES OF THE COMPANY INPAPEL PATRIA COMPANIA LIMITADA"

The company INPAPEL PATRIA COMPANIA LIMITADA, whose legal domicile is in the City of Riobamba
through the process of law and by resolution of the General Shareholders’ Meeting, the company
establishes a branch here and is free to establish agencies in other parts of the country or abroad.

In the city of Riobamba, capital of the province of Chimborazo, Republic of Ecuador, on Wednesday
November 22, 1978, visionary investors of this city, for their own rights, with knowledge of the object and
the act, freely and voluntarily they constituted a Limited Company, which is governed by the Law, the
Codes, Regulations and the Statutes.

The company created will have a duration of 50 years, counted from the inscription, of the same in the
Mercantile Registry, term that may be extended or restricted by virtue of a resolution legally adopted by
the General Shareholders' Meeting and by means of the law procedure.

This research aims to collect information to process and present all guidelines, to determine a cost system
appropriate to the characteristics and needs of the products manufactured by the company, as well as
highlight its importance by stimulating its evaluation and use as a contribution to its diffusion.

Key words: Net Present Value, Internal Rate of Return, Cost - Benefit, Working Capital Policies, Relaxed
Policy, Restricted Policy, Moderate Policy



INTRODUCCION

En este sentido INPAPEL PATRIA Cia. Ltda. Creada en el afio de 1981, esta empresa se encarga
de la produccién de cuadernos, hojas perforadas y distribucion de insumos escolares, de ahi su
importancia para la industria papelera Nacional.

Es una institucién o agente econdémico que toma las decisiones sobre la utilizacién de factores de
la produccién para obtener los bienes y servicios que se ofrecen en el mercado. La actividad productiva
consiste en la transformacion de bienes intermedios (materias primas y productossemielaborados) en
bienes finales, mediante el empleo de factores productivos (basicamente trabajo y capital).

Para poder desarrollar su actividad la empresa necesita disponer de una tecnologia que especifique que
tipo de factores productivos precisa y como se combinan. Asimismo, debe adoptar una organizacion y
forma juridica que le permita realizar contratos, captar recursos financieros, si no dispone de ellos, y
ejerce sus derechos sobre los bienes que produce.

IMPAPEL es el instrumento universalmente empleado para producir y poner en manos del publico la
mayor parte de los bienes y servicios existentes en la economia. Para tratar de alcanzar sus objetivos, la
empresa obtiene del entono los factores que emplea en la produccion, tales como materias primas,
magquinaria y equipo, mano de obra, capital.

DESARROLLO
ANTECEDENTES

La actividad principal de la empresa, tiene por objeto la fabricacion de cuadernos escolares, importador
de papeles, cartulinas y Utiles escolares.

Para el cumplimiento de estas actividades, la empresa realiza toda clase de actos y contratos permitidos
por las leyes ecuatorianas que sean acordes con su actividad.

RESENA HISTORICA

En la ciudad de Riobamba, capital de la provincia de Chimborazo, Republica del Ecuador, el dia
miércoles 22 de noviembre de 1.978, visionarios inversionistas de esta ciudad, por sus propios derechos,
con conocimiento del objeto y del acto, en forma libre y voluntaria constituyeron una Compafiia Limitada,
gue se rige por la Ley, los Codigos, Reglamentos y los Estatutos.

Esta empresa se INPAPEL PATRIA COMPANIA LIMITADA, cuyo domicilio legal es en la Ciudad de
Riobamba mediante el tramite de ley y por resolucion de la Junta General de Accionistas, la compafiia
establece sucursal aqui y es libre de establecer agencias en otros lugares del pais o el exterior.

La empresa creada tendrd una duracion de 50 afios, contados a partir de la inscripcién, del mismo en el
Registro Mercantil, plazo que podra ampliarse o restringirse en virtud de resolucion legalmente adoptada
por la Junta General de Accionista y mediante el tramite de ley.
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MISION

“Somos fabricantes de productos elaborados de papel e intermediamos Utiles escolares y nos
distinguimos por ser innovadores y lideres en el mercado local y regional en la fabricacion y
comercializacion de suministros de papeleria.

Buscamos la mejora permanente en nuestros procesos de produccién para ser siempre competitivos y
rentables. Nuestros talentos humanos se preparan y esfuerzan constantemente para satisfacer las
necesidades de nuestros clientes quienes son nuestra razon de ser. Somos una empresa comprometida

con la educacion, la comunidad, la seguridad y salud de nuestros colaboradores y la preservacion del
medio ambiente”.

VISION

“Trabajamos para ser un referente en la industria nacional del papel, tanto en el campo industrial y
comercial, como en el cumplimiento de la normativa laboral, de salud y seguridad, ambiental y
organizacional. Seremos una empresa que apoya a cada uno de nuestros colaboradores a ser gestores
de cambio en su comunidad y aportamos a la mejora de la educacién con productos innovadores de
calidad”.

VALORES.

e Honestidad

e  Eficiencia

e Responsabilidad Social

e  Disciplina

° Innovacion

EVALUAR RENTABILIDAD Y CONDICION FINANCIERA

VALOR ACTUAL NETO

Es el modelo o método de mayor aceptacion, y consiste en la actualizacion de los flujos netos de fondos
a una tasa conocida y que no es mas que el costo medio ponderado de capital, determinado sobre la

base de los recursos financieros programados con antelacion.

Tebricamente, se dice que si el VAN 0 se acepta la propuesta de inversion.



Johnson (1998) se expresa asi: “En resumen, un proyecto de inversion de capital deberia aceptarse si
tiene un valor presente neto positivo, cuando los flujos de efectivo esperados se descuentan al costo de
oportunidad”. (p. 45)

Como complemento del valor actual neto, se puede utilizar el indice de rentabilidad, o relacion beneficio-
costo de un proyecto, el cual consiste en dividir el VPN entre el desembolso inicial o inversion inicial.
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Esto quiere decir que nuestro proyecto se debe manejar a una tasa de interés entre el 10% y el 14%
para que el proyecto sea rentable.

TASA INTERNA DE RETORNO

Es aquel valor relativo que iguala el valor actual de la corriente de ingresos con el valor actual de la
corriente de egresos estimados. Es decir, este concepto envuelve criterios de mateméaticas financieras al
referirse a valores actuales, y criterios contables al mencionar o incluir corrientes de ingresos y egresos.



TIR=10%+1,21
TIR=11,21

El valor actual neto con relacién a la tasa interna de retorno hace que la inversion inicial sea igual al valor
actual de la inversion por lo que la inversién hace que sea igual a 11,21.

Graficamente se puede representar de la siguiente manera el VAN el TIR:
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Elaborado: Autores

COSTO - BENEFICIO

La relacién costo-beneficio es una herramienta financiera que compara el costo de un producto versus el
beneficio que este entrega para evaluar de forma efectiva la mejor decision a tomar en términos de
compra.

El andlisis costo-beneficio de un proyecto, por ejemplo, esta constituido por un conjunto de
procedimientos que proporcionan las medidas de rentabilidad del proyecto mediante la comparaciéon de

los costos previstos con los beneficios esperados al llevarlo a cabo.

En economia, para calcular si la balanza costo-beneficio esta equilibrada se utilizan los siguientes pasos
y férmulas:

e Se define el valor monetario de los costos y de los beneficios para la implantacion del sistema.
e Se convierten los costos y los beneficios a un valor actual.

e Se halla la relacidn costo-beneficio (C/B), que es igual a los ingresos totales netos divididos por
los costos totales:



C / 5 ingresos totales netos
costos totales

e Siel analisis de la relacién C/B es mayor a 1 significa que es rentable, mientras que si es igual o
menor a 1 indica que no es rentable.

e Setoma el resultado y se compara con otros proyectos.
e Se escoge el proyecto con el mayor indice en la relacion.

Para un analisis costo-beneficio, se debe tener conocimientos de mercado, de las necesidades y
requerimientos del proyecto, y de los recursos disponibles para su aplicacion antes de calcular su
efectividad. "Costo-beneficio”. En: Significados.com. Disponible en: https://www.significados.com/costo-
beneficio/
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Por cada costo a una tasa de interés 11,21% tenemos 0,02 centavos de utilidad.

POLITICAS DEL CAPITAL DE TRABAJO

POLITICA DE FINANCIAMIENTO DE ACTIVOS CIRCULANTES

POLITICA RESTRINGIDA

La empresa mantiene una politica restringida por su limitada disponibilidad de efectivo debido a las
estrategias de crédito para los clientes, ademas por la naturaleza del negocio que se trabaja en 2
temporadas tanto la costa como la sierra, lo que no permite una alta rotacion de inventario restringiendo

la posibilidad de conversiéon en efectivo inmediato.

POLITICAS DE FINANCIAMIENTO DE ACTIVOS CIRCULANTES



En relacién con la cantidad total de activos circulantes que se mantienen, hay tres politicas alternativas
que difieren en que mantienen distintas cantidades de activos circulantes para dar apoyo a cualquier
nivel dado de ventas:

. Politica relajada
. Politica restringida
. Politica moderada

Politica Relajada:
Mantiene cantidades relativamente grandes de efectivo, valores negociables e inventarios.

Las ventas son estimuladas por el uso de una politica de crédito que proporciona un financiamiento
liberal para los clientes y un nivel correspondientemente alto de cuentas por cobrar.

Es utilizada en época de crisis econémica ya que implica el aumento de las cuentas por cobrar
(aumentando dias de crédito), con el objeto de aumentar las ventas y mejorar mi flujo operativo. (Rojas,
Monografias, 2010)

Politica Restringida:

Activo circulante bajo: El mantenimiento de efectivo, valores negociables e inventarios se ve
minimizado.

Utilizada en época de auge econémico ya que por las condiciones macroeconémicas permiten que la
empresa logre vender lo esperado y por lo tanto no necesite aumentar los dias de crédito (disminuye
cuentas por cobrar), manteniendo bajos saldos de efectivo y de inversiones negociables a corto plazo,
realizar pequefias inversiones en inventario. (Rojas, Monografias, 2010)

Politica Moderada:

Se encuentra entre ambos extremos. Activo circulante promedio normal, el equilibrio entre las otras dos
politicas. (Rojas, Monografias, 2010).

ENFOQUE AGRESIVO
La empresa mantiene el enfoque agresivo ya que financia sus necesidades estacionales con créditos

revolventes lo cual le permite acceder mas rapidamente a dinero para cubrir las necesidades que tiene
mensualmente la empresa.

RESULTADOS
ADMINISTRACION DE ACTIVOS

DETERMINAR PROPORCION DE ACTIVOS FIJOS Y CIRCULANTES



En el balance general de la empresa Inpapel del afio 2012 se puede observar que los activos fijos tienen
un peso del 57,49% del total de activos lo cual es adecuado proporcionalmente puesto que estamos
refiriéndonos a una empresa industrial.

En lo referente a los activos circulante, el efectivo con el que cuenta la empresa para realizar giro del
negocio de manera inmediata es de 0,57% en el afio 2012 con respecto al total de activos, por lo que se
puede decir que existe baja disponibilidad de efectivo lo que genera un limitante para inversiones
inmediatas.

Conociendo que el capital neto de trabajo de la empresa es -39.892 lo que nos refleja que la empresa no
cuenta con disponible para realizar sus actividades productivas por lo tanto no cuenta con un nivel éptimo
de activo circulante.

Siendo la estructura de una empresa industrial sus activos son del 57,49 teniendo una relacion
proporcional de acuerdo al giro del negocio, se debe mencionar que gran peso dentro de los activos fijos
esta en la cuenta maquinaria ya que es parte la naturaleza de la empresa.

Considerando que los pasivos totales superan en 1. 01 veces al patrimonio se deberia implementar
politicas encaminadas a generar recursos para solventar los pasivos por ejemplo a través del cobro de
las cuentas a acreedores, ademas el 72% de los activos de la empresa se encuentra comprometido con
terceros.

DECIDIR QUE ACTIVOS ADQUIRIR MODIFICAR Y REEMPLAZAR

La empresa no esta condiciones adquirir activos fijos debido a su nivel de liquidez sin embargo la
empresa puede aplicar estrategias que permitan incrementar el nivel de productividad de manera efectiva
por lo tanto se deberia analizar si la flota de camiones genera niveles éptimos de productividad.

ADMINISTRACION DEL PASIVO Y CAPITAL

DETERMINAR COMBINACION ADECUADA DE FINANCIAMINETO DE CORTO Y LARGO PLAZO

Las deudas de la Empresa Inpapel es una fuente de financiamiento que le permiten adquirir materia
Prima, inventarios, pago de sueldos, entre otros. Sin embargo, este financiamiento se analiza
cuidadosamente, ya que compromete los recursos de la empresa a corto y largo plazo, segun sea el

caso. Los pasivos generalmente se obtienen de las siguientes fuentes:

e Proveedores locales (crédito por la compra de Utiles escolares)

Proveedores del Exterior (Adquisicién de Materia Prima)

Instituciones Financieras (Operaciones revolventes)

Crédito hipotecario y prendario

Préstamos personales (Socios y Familiares)

Entre los elementos que se deben analizar para la solicitud de un crédito estan: naturaleza del crédito, si
satisface las necesidades de la empresa, plazo para pagarlo, tasa de interés que se genera, descuentos
por pronto pago Y tipo de bien que se entrega en garantia.



Primero se clasificacion de los diversos tipos de deudas y obligaciones en grupos formados con valores
homogéneos y se realiza atendiendo su mayor y menor grado de exigibilidad, entendida como el menor o
mayor plazo de que se dispone para liquidar una deuda o una obligacion.

Mayor grado de exigibilidad. Una deuda o una obligacion tienen mayor grado de exigibilidad, en tanto sea
menor el plazo de que se dispone para liquidarla.

Menor grado de exigibilidad. Una deuda o una obligacion tienen menor grado de exigibilidad, en tanto sea
mayor el plazo de que se dispone para liquidarla.

SELECCIONAR FUENTES DE FINANCIAMINETO DE CORTO Y LARGO PLAZO

La empresa mantiene al momento créditos con diferentes instituciones financieras las cuales han sido
seleccionadas en base a diferentes factores como son:

e Tasas de interés del sistema financiero.
e Plazos de acuerdo al destino del crédito.
e Garantias.

e Accesibilidad inmediata al crédito.

ESTADO DE FUENTES Y USOS

El estado de fuentes y usos de fondos se suman a las herramientas financieras utilizadas por el
administrador financiero, con el fin de proteger las empresas de la inadecuada utilizacion de los recursos
y evita que se corran mayores riesgos por falta de liquidez y uso de fondos que no cumplen el principio
de conformidad financiera.

Es asi que para nuestro caso hemos tomado en cuenta la siguiente referencia:

TABLA N° 1

PARTIDA FUENTE uso

- +
ACTIVO

+ -
PASIVO

+ -
PATRIMONIO

Fuente: Estado de fuentes y Usos
Elaborado: Autores



Esta norma fue actualizada en 1992, y se encuentra vigente para su uso obligatorio a partir de enero de
1994, reemplaza la anterior NIC 7, Estado de Cambios en la Situacién Financiera, que fue aprobada el
afio 1977.

Con lo que podemos concluir que de acuerdo a nuestro balance de la Empresa Inpapel las fuentes de
financiacion son acordes a los usos que se le estan dando.

¢ Un aumento en el activo fijo significa que se utilizaron recursos en su adquisicion.

e Un incremento en las cuentas por cobrar, significa que se han entregado a los clientes recursos
(productos) y que la contrapartida en efectivo no se ha recibido todavia.

TABLA N° 2

ACT 1w 2041 201> TS RIS B T FUEMNTE IS
SCT 1 W OO RRIENTE 2RO .0 S35 270 TR0 O
DISPO rMIELICe DES oY==
DIMEROD ERM EFECTINVG = N e M= DT 2 B. 41,0 B._A=1.C0w
PO N DO RO TaT W 1.3 15 pL=T == ==l | = |
BANCOS CUEMT: CTE oso 5 S=14] 5184 17| o1s=4 17
NV ERSIO M ES 1LA—es = 1 e =T
CUENTAS PO R OO GRAR a1 93 65 FoSZ=O7 a7 Sos, zi1] 57 Sos =1
PROWISIC M CUENTAS INCO GRS 6 (18171 .7y - =oscs. = -5.657, 15| &.657. 15
PROWISIO M POR DETER K PRD L= =7 aRs 7 A -7 ARG T 7 .Aams T A
CREDITOS OO M TERCEROS B.5509 58 AT TG, O 1S1 197, 33 151 197 =
CREDITODS Wa koS 15 =4 L= -15 .54 15 a4 ﬁ
CREDITDS AL PERSOD RISL 1T S Fo AT TEo S5 -5 = 15| I
[EnmciPe PRowEEDO RES To. AT = Eco=c o 1i0S 3 iCSicE
BETENCIOMES ER LS FUENTE 167 =6 55 =s==154 55 o7 4.67] ass?ab—rl
CREDTDS &MSENTES WENMDEDD R so5 o= 58457 =750 85| = 7E0 85|
1M ENTARKDS _1 1s73.53s.08 ISa=o=7= =911 a5, = =113 =
|FrowvisSIo M DE INVERNTARICS PO - T -4 180.65] A 180 &)
lacmne no cosrIENTE c.od
EEres D vso oo
esnomes e omaern oo
TERREMNOS 15 o= o= —Fo7se 7= a= 853 oo a3 8== oo
O BRAS EM COMSTRUCCION 5= 57 5 3= 57 a5 3= BT
ECIFICIOS F7E.10c 20 58150 = —oe.s100d o5 51000
B2 U POS D E OO PMPUTSCED M 4.3 &0 FooCD 5 S.524 2 S.524 25
B U PO RAED K0 [ == W [w= 3l [—w== 51
TMMUEBLES v EMNSERE 11 CHR= 7O s S e 1= A7 55 1= a7
Y EHECUILCES 100 S5 =232 e I S k= S Z2R24 BT S 2RI BT
FoAS O RN PR LS p e = o =] = 1 ASTHE IS5 S5 e R =4 S0 Oy
DEPREC LACKD MES AC UMULADAS oued)
DEF._ACUN. EDIFKCIOS S 77074 -Es =4 = S15.50] S15.5d)
DEP. ACUNM. EQUIPDS DE OO0 MH (=.0B3.60% “S1i05. =l = =064 ==ice4)
DEP. & U . RMUEBLES ¥ ERNSEPRES (7. 193 =8 - B =5 - BES, o5 BRSO
DEP.SCUIN. WEHIKCULDS (L =758 54) - ZES SR B - 1o &1 2O pla-N-sh-d=:§
j el =i o W 0 W T IE SA SE = 15 G - B3 402 =R =11 SRe 10y pra b B e De,
Lo C LA o PR 1S, BT TR RS T L == =5 § AR == = ey SSaod = 1]
SO FTVWA RE =Ho71 =10 71 oo
PATENTES (CA RATULASY =a.563 00 Saa==s o as0 S0 o_asosd)
00 DGO DE BARRAS 15 5= 1955 54 ovod)
A NAD BT, ACUN. SOFTwWARE -isa0.11) iS4 11 oed]
LM RT. SQCUR. PATERNTES (OO R (1. 233,% - L& 1= O OOy
OTROS SO TIWOS OOy
e mT-CIlPg PROWEEDD RES LOWCOLES I SERESE S5 58 B3, 3B _ 853G 85
IR YESTHGACHD R YW DESAPR PO LLOCY == o353 1S AR 1R & = AN e - o - =
2CTIWE PO R MBS DIFERIDOS 307 o7 = a7 o S =7 o7
TOTAL ACTIWVS ASssces 5= | S2lases 16 ocd
BEA S Wi
PAS W OORRIEMTE =S7 7096 7S] Soioioe an)|
DEUDAS COMERC LALES L=
| PROWEEDD PES L=
[FrovEEDO = Lloca 1S 110505 10 S=oo=57 = ascr a7 =1 507 a7
RO EEDD RES DDEL EMTERICHP Sas S53 Sa S=1a47 =1 171 0 == A7 10 5
O BLISOCKD M ES BORNCAPRLAS 1 C0o 0] 53 1 SO T3 SOERE 7 A STOSaRR T
BERAUMNERACIC M ES =240 71 === 7 77200 Z73.00 |
O BLIGACKO N ES PATRO MALES 8.08470 =y erar| —1151 7S] 1151 75
O BLIGACIO M ES TRIBUTEA RLAS 1T 5o 61z =8 a6 148 o5 - =ass =453 53
OTRAS PREVISICDMNMES 111 13556 13 305, = - T E55, 51 ST T2 8
DIVIDENDOS PO R POGO PR B.855 90 F=oa o4l -5 35235 S5 55
[Pas e Mo copmIEnTE =
PRESTAMOS PRO DTV S (LI SA4881 FF =AAs=4 1557277 AGE TS5 77
AUBILACHD M PATPRO MO L =230 070 S5 s = S1590 57| F150S &7
OTRAS DEUDAS FI A NCIERAS 155.049 20 = =560 6515 51] FE615 51
PASIVD DIFERIDD S5635 10 S=c=5. 19| SS6 5. 19
=
TOTAL PASINWOS 2.989..001 Fr FITSBEZ1 657
[
EATERI MWAC M N ET O =
CoPAL=oCLaL =
o PTTA L [ o ol & =7 A0 L=
PRESER WS s O Sari = B 2O B 2107 OR
BEYALD PAcIo N SCTve S - =
RESULTLDOS ]
RESULTE DO DE El ERCICIOS ARNTE A7l == o= - SoEns OB &E586 oa
RERSULTADC DEL PERID DO S.13=70 eSS =57 1oz B
L8O PCHOR PO R LRSS WES - LSESWOE A5 1LSEOT= A5
[roTan PaTERIMO M i=vace- o= | lassosz ao
[
DTl Pasinais & BATREINGGON  S.S0Z..0093 .32 | Selasss. a0
1 BT O0s S 1 B37 008




Fuente: Estado de Situacién Financiera
Elaborado: Autores

TABLA N° 3
PERIODO DE RECUPERACION EN VALORES CONSTANTES

lo -627200
Afia 1 227336,19
Aiio 2 195247,14
Afio 3 163158,1
Afic 4 131069,05
Afia 5 98980,01
GRAFICO

1 2 3 4 5
227336,19 19524714 1631581 131069,05 S8580,01

-399863,81  -204616,67 -41458,57 89610,48 18859049

PRUC: 131069050 12 o 8204
89610,48— X =

El periodo de recuperacion del efectivo es de tres afios ocho meses

Fuente: Inpapel
Elaboracién: Autores

PRONOSTICO FINANCIERO Y APALANCAMIENTO
PRONOSTICO
Es la estimacién anticipada del valor de una variable (Saltos, 2012), para lo cual en la empresa Inpapel

se aplicé el método de regresién lineal como ejemplo explicativo del pronéstico de ventas en alguno de
los productos que elabora aplicando la formula 'y = a + bx.



1

TABLA N° 4
PROYECCION DE VENTAS

Proyeccion de ventas

inpapel ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DEL 1 DE ENERD AL 31 DE ICIEMBRE DE 2011
2011 012 2013 2014 2015 2016 2017

VEMTAS

CLADEANG 100 HOJAS CONTABILI DAD 297,967 1879,0837] 57,10 4435640 3376, 18 2315, 73 T35,

CLIADSAND 100 HOIAS CUATRDS 1110561874 114916, 1202) 190240, 24 14?59&25' 30515634 36261440 42007240

CUADEAND 100 HOJAS CUADRDS COSIDD GOA0O 6 13644730 20519966  2734033H 34164698 A098WE  478084,30

CUADEAND 100 HOJAS CUADRDS ES7IRAL| 191932, 8448] 1802580265 30432245 39445170 48458108 57471039  6o4839,70

CLUADEAND 100 HOIAS CUADRDS UNIVERY LDEEG&E.]S&I 1122556,42] 1837428610 239870781 295598708 35M1266,24] 408354545

CLIADEAND 180 HDIAS DIBAIC 10084,3593]  R385,1744 11875, 07 1506761 1826019 11452, 78| 2464537

CLIADSAND 100 HOIAS MINTS 20039580 64559378 934257 125?0.54' 15798,51 1902648 2235445

CLIADEAND 100 HOIAS MIXTC ESPIRAL TRES, 5317 331"0,1??!!.' 7788410 723,508 11658, 59 13583, 58] 15528, 77

CLIADSAND 100 HOIAS PARV. PEQUERD 19915973 23445 4404 3?‘9:0,53' £49523,50 £1347,02 7307024 8479346

TOTALVENTAS 1437914,665 1586217,301) 2607554,60% 3405703,274 4203811,925) S001920,57% 5800029126

Fuente: Inpapel

Elaboraciéon: Autores

TABLA N° 5
APALANCAMIENTO
ESTADO DE PERDIDAS Y GANANCIAS
ANO 2011 ANO 2012 VARIACION CAMBIO
PORCENTUAL

VENTAS TOTALES 4.475.090,01 4.225.943,21 -249.146,80 -5,57
COSTOS VARIABLES 3.110.131,22 2.952.316,12
COSTOS FIJOS 1.228.505,07 1.013.117,61
UTILIDAD OPERACIONAL 136.453,72 260.509,48 124.055,76 90,91
GASTOS FINANCIEROS 133.321,02 157.737,15 24.416,13 18,31
UTILIDAD ANTES DE 3.132,70 102.772,33
IMPUESTOS
IMPUESTOS 720,52 23.637,64
UTILIDAD NETA 2.412,18 79.134,69 76.722,52 3180,63

Fuente: Inpapel
Elaboraciéon: Autores

APALANCAMINETO OPERATIVO




CAMBIO PORCENTUAL EN 90,91 = -16,33
UTILIDAD DE OPERACION

CAMBIO PORCENTUAL EN -5,57
VENTAS

Por cada punto que suban o bajen las ventas la utilidad de operacién subira o bajara en -16,33 puntos

APALANCAMIENTO FINANCIERO

CAMBIO PORCENTUAL EN UTILIDAD = 3180,63 = 34,98
NETA

CAMBIO PORCENTUAL EN UTILIDAD DE 90,91

OPERACION

Por cada punto que suban o bajen la utilidad de operacion, la utilidad neta subir4 o bajara en 34,98
puntos

APALANCAMINETO COMBINADO

CAMBIO PORCENTUAL EN UTILIDAD = 3180,63 = -571,29
NETA
CAMBIO PORCENTUAL EN VENTAS -5,57

Por cada punto que suban o bajen las ventas, la utilidad neta subird o bajara en 571,29 puntos.
ADMINISTRACION DEL CAPITAL DE TRABAJO

La empresa para poder operar, requiere de recursos para cubrir necesidades de insumos, materia prima,
mano de obra, reposicién de activos fijos, etc. Estos recursos deben estar disponibles a corto plazo paran
cubrir las necesidades de la empresa a tiempo. (Elias, 2012)

El analisis y administracion del Capital de Trabajo es de gran importancia para la empresa Inpapel puesto
que permite dirigir las actividades operativas de la misma, sin restricciones financieras permitiéndole a la
empresa poder hacer frente a situaciones emergentes sin riesgo de un desastre financiero. Ademas el
buen manejo del Capital de Trabajo posibilita el oportuno pago de las deudas u obligaciones asegurando
el crédito de las deudas.

Para determinar el Capital de Trabajo de una forma mas objetiva, se resta de los Activos Corrientes, los
Pasivos Corrientes. De esta forma se obtiene el Capital de Trabajo Neto Contable.

En la Empresa Inpapel se obtiene la siguiente informacion extraida del Balance General del Afio 2012:

TABLA N° 6
BALANCE GENERAL


http://www.monografias.com/trabajos11/metods/metods.shtml#ANALIT
http://www.monografias.com/trabajos36/administracion-y-gerencia/administracion-y-gerencia.shtml
http://www.monografias.com/trabajos14/ente-emisor/ente-emisor.shtml
http://www.monografias.com/trabajos13/ripa/ripa.shtml
http://www.monografias.com/trabajos13/capintel/capintel.shtml
http://www.monografias.com/trabajos34/el-trabajo/el-trabajo.shtml
http://www.monografias.com/trabajos14/obligaciones/obligaciones.shtml
http://www.monografias.com/trabajos15/financiamiento/financiamiento.shtml
http://www.monografias.com/trabajos11/contabm/contabm.shtml

Efectivo
21,361.29 29792.38
Valores Negociables 0 0
Cuentas por Cobrar
641,926.86 729522.07
Inventarios 1,873,538.98
1642392.73
2,536,827.13
2401707.18
Fuente: Inpapel
Elaboracién: Autores
TABLA N° 7

Proveedores locales
110,395.10 325002.57
Proveedores Extranjeros
948,563.54 931423.31
Acreedores Diversos 0 0
Impuestos por pagar
269,612.28 246148.95
Adeudos Bancarios 1,099,491.28 1469980.02
_| 2,428,062.20 | 2972554.85
Fuente: Inpapel
Elaboraciéon: Autores
Capital Neto de Trabajo 2011=2536827.13-2428062.2 = 108764.93
Capital Neto de Trabajo 2012=2428062.2 - 2972554.85 = -544492.65

Se puede observar que la Empresa Inpapel Patria Cia Ltda en el afio 2012 tiene un valor de -544492.65
lo que significa que los pasivos de la empresa superan a los activos de la empresa. El Capital de Trabajo
tiene relacion directa con la capacidad de la empresa de generar flujo de caja. El flujo de caja o efectivo,
gue la empresa genere serd el que se encargue de mantener o de incrementar dicho capital. Una
eficiente generaciéon de recursos garantiza la solvencia de la empresa para poder asumir los
compromisos actuales y proyectar futuras inversiones sin necesidad de recurrir a financiamiento de los
S0ocios o terceros.

iNDICES FINANCIEROS
ANALISIS ESTRUCTURAL O DE LIQUIDEZ

Raz6n Corriente

2.979.230,96
3019122,48




= 0,99

Interpretacién
La empresa Inpapel tiene 0.99 centavos para cubrir 1 délar de deuda.
Capital de Trabajo Neto

= 2979230,96 - 3019122,48

= -39.892

Interpretacién

Segun este resultado INPAPEL no cuenta con la liquidez necesaria para el trabajo diario, ademas si los
acreedores le exigieran en este momento su pago no tuviera para su cancelacion.

Prueba Acida

2.979.231 1642392,73
3.019.122

1.336.838
3.019.122

= 0,44

Interpretacién

La empresa tiene $0,44 en forma inmediata para cubrir cada dolar de deuda corriente, por lo que
diriamos que la empresa no cuenta con el dinero suficiente para cubrir sus deudas

ANALISIS DE EFICIENCIA



Rotacion de Activos Totales

4226524,16
5214885,16

= 0,81

Interpretacién

El resultado nos indica que la inversion ha girado 0.81 veces.

Rotacidn de Activos Fijos

4226524,16
2997846,89

= 1,41

Interpretacion

El activo fijo ha girado 1.41 veces en el afio.

Rotacion de Capital de Trabajo

4226524,16
2.979.230,96

= 1,42

Interpretacién

El capital de trabajo ha rotado 1,42 veces en el afio.

ANALISIS ADMINISTRATIVO O DE ENDEUDAMIENTO



Nivel de Endeudamiento o Apalancamiento

3758821,67
= * 100
5214885,16

= 0,72

72%

Interpretacién

Este indicador nos muestra que el 72% de los activos totales estad comprometido con NIVEL terceros.

indice de Capital Propio

1456063,49
= * 100
5214885,16

= 0,28

28%

Interpretacioén

Este indicador nos muestra que el 28% del total de los activos esta financiado por capital de los duefios
de la organizacion.

indice de Pasivo a Capital

3758821,67
= * 100
1456063,49

= 2,58

258%

Interpretacién



Este indice nos muestra que las deudas son 258% con respecto al patrimonio.

indice de Activo Fijo y Patrimonio

2997846,89
= * 100
1456063,49

= 2,06

206%

Interpretacion

Este indice nos indica que el 206% del patrimonio de la empresa esta invertido en activos fijos. En una
inversién considerable que le proporciona tranquilidad y estabilidad a la empresa.

Numero de veces que se gana el interés

85186,89
24416,13

= 3,49

Interpretacioén

La empresa tiene una utilidad antes de impuestos e intereses de 3,49 veces en funcién a los intereses
pagados.

indice De Pasivo a Capital o Leverage Total

3758821,67
1456063,49

= 2,58



Interpretacién

Este indice nos muestra que las deudas son 2,58 veces mas con respecto al patrimonio.

Leverage a Corto Plazo

3019122,48
1456063,49

= 2,07

Interpretacion

Este indice nos muestra que las deudas a corto plazo son 2,07 veces mas con respecto al patrimonio.

Leverage Financiero Total

1469980,02
1456063,49

= 1,01

Interpretacion

Este indice nos muestra que las deudas con entidades financieras son 1,01 veces mas con respecto al
patrimonio.

ANALISIS DE RENTABILIDAD O DE RESULTADOS

Rentabilidad del Capital Propio

66.765,76 * 100
1456063,49




= 0,05

5%

Interpretacion

Este indice nos explica que el capital propio ha tenido una utilidad del 5% en el afio, se consideraria que
la empresa es rentable

Margen Bruto de Utilidades

844.092
4.226.524

* 100

= 0,20

20%

Interpretacion

Este indice nos explica que las ventas ha tenido una utilidad del 20% en el afio.

Rentabilidad de la Inversiéon

66.766
= * 100
5.214.885

= 0,01

1%

Interpretacion

Este indice nos indica que las utilidades de la empresa equivalen al 1% del valor de la inversion total de
la misma.

CRECIMIENTO DE VENTAS



15.616.497.126
14.781.52

*100

= 1,06

106%

DE ACTIVIDAD

Rotacién de inventarios

3.382.433
1.642.393

= 2,06

Interpretacion

Este indice nos indica que los inventarios rotan 2,06 veces al afio.

ADMINISTRACION DEL EFECTIVO Y LAS INVERSIONES TEMPORALES

El administrador financiero dentro de una empresa tiene por objetivo el maximizar la riqueza del
accionista, que se mide por el valor de mercado de la accion o por la utilidad de la accién generada en
cada ejercicio cuando la empresa no cotiza en bolsa. Para cumplir dicho objetivo la empresa toma tres
tipos de decisiones: Inversion, financiamiento, y reinversion. (Tec, 2012)

EFECTIVO MINIMO PARA TRANSACCIONES

EMPT = Desembolsos anuales de operacién

Rotacién de efectivo (RE)

RE = 360

Ciclo de efectivo (CE)
CE = Dias prom. de inventario + Dias prom. de cobro - Dias prom. de pago
DATOS:
Dias prom. de inventario 175 dias

Dias prom. de cobro 62 dias



Dias prom. de pago 134 dias

Desembolsos anuales de operacién $1170854,76
Rendimiento de inversiones temp. 5%

CE=175 + 62 -134

CE =103 dias

RE = 360

Ciclo de efectivo (CE)

RE =360/ 103

RE = 3,495

EMPT = Desembolsos anuales de operacion
Rotacidon de efectivo (RE)

EMPT = 1170854,76

3,495
EMPT = 335008,52

Costo de oportunidad = 335008,52 x 0,5 = 167504,26

Interpretacion: el efectivo minimo para las transacciones que la empresa Inpapel necesita es de $
335008,52; tomando en cuenta que la recuperacion de efectivo es de 3,49 veces y su ciclo de conversion
de efectivo es de 103 dias.

ADMINISTRACION DEL CREDITO

La administracion del crédito maneja sus cuentas por pagar y sus cuentas por cobrar. Tiene como
objetivo primordial el delinear con eficacia las politicas y procedimientos que brinden a sus clientes
opciones cuando no pueden pagar en su totalidad dentro de los términos de crédito autorizados.

Las politicas de crédito eficaces proporcionan un esquema o plan que le permitira proveer
adecuadamente los limites de crédito razonables para los clientes que gocen de crédito en su empresa.
Este plan también incluye informacion sobre cédmo hacer frente a las cuentas por cobrar vencidas,



asignaciones a terceros para su recuperacidon y la forma de eliminarlos de los libros contables.
(Bafuelos, 2014)

ACUMULACION DE CUENTAS POR COBRAR

Promedio de ventas diarias a crédito de $ 13116,05

Periodo promedio de cobro de 62 dias

Cuentas por cobrar = 13116,05 x 62 = $ 813195,1

La empresa Inpapel mantiene una acumulacion diaria de cuentas por cobrar de $ 813195,1
PROMEDIO PONDERADO DE DIAS DE COBRO

Dias de venta pendientes de cobro:

DVPC= Cuentas por cobrar

Ventas anuales / 360

DVPC = 729522,07

4226524,16 / 360
DVPC = 62,14

La empresa Inpapel tiene como politica de cobro el otorgamiento de 30, 60 y 90 dias de plazo
dependiendo del tipo de cliente y el monto, en relacion a esta politica observamos que mantiene un
promedio razonable de cobro entre el plazo minimo y méximo.
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