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RESUMEN

Es importante resaltar que las Pymes son de gran importancia para la economia de
cualquier Estado, y enfocandonos puntualmente en América latina, las Pymes generan
el 90% del empleo en la region, pero el panorama general de estas empresas no es nada

alentador.

Una de las mas importantes causas por las que se genera la quiebra de estas empresas,
se basa en la falta de opciones para obtener liquidez, econ6mica como de capital
intelectual, que necesita la pyme para su funcionamiento; adicional a la poca capacidad
de sus gerentes para administrarlos de manera satisfactoria (Angel & Lozano, 2018)

En este panorama, Colombia no se queda atras con estas cifras desalentadoras para
estas empresas. En nuestro pais mas del 90% de las empresas pertenecen al segmento

Pyme de las cuales generan el 80% del empleo del pais. (Mincomercio, 2019)

Tanto en Latinoamérica como en Colombia, es preocupante ver el alto nimero de Pymes
que fracasan ya que en la mayoria de los casos sucede por temor a invertir en
herramientas que le permitan tomar decisiones a tiempo en su parte financiera. Situacion
gue se presenta generalmente por los altos costos de éstas mismas, ademas de, la falta
de preparacion con un adecuado conocimiento de su sector, para asi identificar cual es
su visibn como empresa, y lograr una adecuada confrontacion entre su situacion real

financiera y sus metas.

11
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SUMMARY

The SMEs are a great importance for the economy of any State, but focusing specifically
on Latin America, SMEs generates 90% of employment in the region, and is important to

highlight that the general outlook for these companies is not encouraging at all.

One of the most important causes for the bankruptcy of these companies is based on the
lack of options to obtain liquidity, both economic and intellectual capital, which the SME
needs for its operation; and the low capacity of their managers to manage them

satisfactorily (Angel & Lozano, 2018)

In this scenario, Colombia is not far behind with these discouraging figures for these
companies. In our country, more than 90% of the companies belong to the SME segment,
which generate 80% of the country's employment. (Mincomercio, 2019)

It is worrying to see the high number of SMEs that fail, Both in Latin America and in
Colombia, because in most cases it happens due to fear of investing in tools that allow
them to make decisions on time in their financial part. This situation generally arises due
to their high costs and to the lack of preparation with an adequate knowledge of their
sector, in order to identify what their vision is as a company, and achieve an adequate

confrontation between their real financial situation and their goals.

12
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INTRODUCCION

Cuando hablamos de la empresa, estamos pensando en aquellos que alientan al pais a
crecer y desarrollarse para ayudar al gobierno a cumplir con sus compromisos mas
importantes, como seguridad, salud, educacion y servicios publicos, entre otros. Por
todas estas razones, es necesario continuar promoviendo el establecimiento de nuevas

empresas y el mantenimiento de las empresas existentes.

Pero es una tarea que suena facil de decir, pero debido a la falta de habilidades
comerciales y en ocasiones de recursos, principalmente habilidades de planificacion que
incluyen finanzas, estrategias, impositivitos. EI camino empresarial requiere mucho

tiempo y este tiempo es la fuente de éxito.

El objetivo del proyecto era eliminar una de las causas de fracaso, la falta de andlisis
financiero, utilizando una herramienta que sea practica y de facil entendimiento que

monitorea la liquidez, rentabilidad y endeudamiento.

En el primer capitulo, se encontrard brevemente la importancia que tienen las Pymes y
Mipymes dentro de cualquier economia. Sibien la mortalidad empresarial es un problema
mundial, se muestran estadisticas sobre la cantidad de empresas que mueren cada afio,

esto soporta nuestro trabajo de investigacion.

En el segundo capitulo abordamos el marco teédrico y la escala de segmentos de
empresas que deseamos aplicar esta herramienta y los tipos de indicadores financieros
gue nos permitirAn hacer un analisis de su situacion actual con el propésito de tomar

decisiones y acciones a tiempo.

En el tercer capitulo se encuentra la metodologia de investigacion, la cual se centra en
un enfoque mixto de tipo cualitativo y cuantitativo y los modelos que los soportan como
los son el constructivismos y pos positivismo que usan desde hace décadas y han

influenciado procesos de la ensefianza e investigacion universitaria, adicionalmente

13
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encontraran las fases que se usaron para dar respuesta a los objetivos trazados frente a
como una herramienta Practica y de facil entendimiento intentara dar solucién a la

problemética planteada.

En el cuarto capitulo, se dara un paso a paso en el desarrollo de la herramienta, la cual
permite evaluar las decisiones empresariales en términos de liquidez, rentabilidad y
endeudamiento, que dara al empresario una vista grafica y un diagnostico de cémo se
encuentra su empresa basado en sus EEFF, y podra ayudarlo a seguir o cambiar su

estrategia.

14
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CAPITULO I. PROBLEMA U OPORTUNIDAD

1.1.Antecedentes del problema.

Para comenzar, es importante resaltar que las Pymes son de gran importancia para
la economia de cualquier Estado, y enfocandonos puntualmente en América latina,
las Pymes generan el 90% del empleo en la regién, pero el panorama general de

estas empresas no es nada alentador.

Una de las méas importantes causas por las que se genera la quiebra de estas
empresas, se basa en la falta de opciones para obtener liquidez econdbmica como de
capital intelectual, que necesita la Pyme para su funcionamiento; adicional a la poca
capacidad de sus gerentes para administrarlos de manera satisfactoria (Angel & Lozano,
2018)

En este panorama, Colombia no se queda atras con estas cifras desalentadoras para
estas empresas. En nuestro pais mas del 90% de las empresas pertenecen al segmento
Pyme de las cuales generan el 80% del empleo del pais. (Mincomercio, 2019)

Tanto en Latinoamérica como en Colombia, es preocupante ver el alto numero de
Pymes que fracasan ya que en la mayoria de los casos sucede por temor a invertir en
herramientas que le permitan tomar decisiones a tiempo en su parte financiera. Situacion
gue se presenta generalmente por los altos costos de éstas mismas, ademas de, la falta
de preparacion con un adecuado conocimiento de su sector, para asi identificar cuél es
Su vision como empresa, Yy lograr una adecuada confrontacion entre su situacion real

financiera y sus metas.

Si nos centramos en el departamento de Santander, region en la cual proyectamos

aplicar nuestra herramienta, las Pymes en la ciudad de Bucaramanga siguen cobrando

16
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mucha relevancia para la econémica local, ocupando el sexto lugar a nivel nacién de

municipio con mayor niumero de unidades econdmicas creadas. (MINTIC, 2021)

Tabla 1. Censo DANE, conteo nacional de unidades econémicas 2021

Municipio Total, de Participacion Promedio
unidades en total por
Departamental manzana

Bogota, D.C. 451.093 100 10,39
Medellin 135.544 45,65 9,24
Cali 128.890 50,82 8,08
Barranquilla 68.747 60,72 7,36
San Joseé De 60.575 56,81 6,58
Cucuta

Bucaramanga 57.094 38,57 10,67
Cartagena De 48.029 55,85 4,62
Indias

Villavicencio 43.040 54,25 6,11
Ibagué 40.156 48,29 6,61
Pasto 33.577 38,63 7,93

Fuente: DANE

De igual forma, la importancia de los sectores econémicos a los cuales dirigimos
nuestra herramienta cobra mayor importancia al estar dentro de los sectores mas fuertes
en la region. Ademas, Bucaramanga ocupa el sexto lugar a nivel nacional en unidades

econdmicas del sector comercio:

17
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Tabla 2. Unidades econémicas sector comercio

Municipio Unidades
sector

comercio

Bogot4, D.C. 229.337
Medellin 63.481
Cali 61.980

Barranquilla 32.524
San Joseé De 31.427
Cucuta
Bucaramanga 27.507
Cartagena De 20.840

Indias

Ibagué 20.141
Villavicencio 19.215

Pasto 17.188

Fuente: conteo nacional de unidades econdmicas 2021, DANE

El quinto lugar a nivel nacion en el sector industria:

Tabla 3. Unidades econdmicas sector industria.

Municipio Unidades
sector

industria

Bogota, D.C. 22.973,00

Medellin 5.314,00

Cali 3.811,00

San José De 2.828,00
Cdcuta

Bucaramanga 2.455,00

Ibagué 2.104,00

Villavicencio 1.907,00

Barranquilla 1.555,00

Pasto 1.529,00

Itagui 1.403,00

Fuente: conteo nacional de unidades econémicas 2021, DANE
18
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Y el séptimo lugar a nivel nacional en el sector servicios:

Tabla 4. Unidades econémicas sector servicios.

Municipio Unidades
sector

servicios

Bogota, D.C.  145.068,00

Medellin 53.961,00

Cali 48.796,00

Barranquilla 24.163,00
Cartagena De  20.597,00
Indias
San José De 17.989,00
Cucuta
Bucaramanga 17.966,00
Villavicencio 16.823,00
Ibagué 13.989,00
Santa Marta 11.864,00

Fuente: conteo nacional de unidades econémicas 2021, DANE

Siendo todos estos sectores tan importantes para nuestra economia, decidimos
orientar nuestra atencién en sus finanzas, y desde este proyecto consideramos que
podemos ayudar de una forma innovadora y mas accesible para las pymes de la region.
“En la actualidad, los equipos de trabajo investigativo en todas las instituciones
universitarias que logren brindar ayuda a una o un compendio de compafias y gestionar
y revisar el sector econémico, asesorandolas en los procesos de direccionamiento
estratégico, planeacion y gestion, gestion de mercadeo y planeacion financiera, hasta de
manera gratuita. Por lo anterior, es prioritario que las pequefias empresas pierdan la
confianza en las universidades y el panico a establecer una asociaciéon.” (Semana,

2021)Proyecto: “;,Como se puede innovar a bajo costo en orientacion financiera?

Es por esto por lo que vemos en este Proyecto de grado una oportunidad para acercar
la academia a las empresas. Por lo anterior, nuestro primer acercamiento a la

investigacion tendra como objetivo general el poner al alcance de las empresas Pymes'y

19
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MiPymes de Santander del sector comercio, servicio y un modelo o herramienta
accesible; que les sirva para monitorear la liquidez, rentabilidad, endeudamiento de estas
organizaciones, en base a sus estados e indicadores financieros de una manera puntual

y de facil entendimiento, apoyada en el conocimiento que la academia puede brindar.
1.2 Problema de investigacion

Segun estudios de la Superintendencia de Sociedades del gobierno
nacional de Colombia (2020), 1.292 empresas presentaron solicitud de
insolvencia. Gran parte de sus argumentos se basan en la falta de planeacion
desde el principio de las mismas, es decir que, de acuerdo con los expertos, el
principal motivo por el que las Pymes fracasan esta en que las empresas suelen
tomar malas decisiones financieras, dentro de las cuales, hacer gastos
innecesarios para mantener su operatividad comprando mas de lo que realmente

necesitan.

¢Como una herramienta financiera nos permite evaluar la liquidez, rentabilidad y
endeudamiento de una empresa perteneciente al sector comercio y servicios, por medio

de indicadores financieros para la toma de decisiones gerenciales ?

1.30bjetivos de la investigacion

1.3.1. Objetivo General

Diseflar una herramienta accesible para monitorear la liquidez,
endeudamiento y rentabilidad de las empresas pymes y MiPymes de Santander
del sector comercio, servicio, con base en sus estados e indicadores financieros

de una manera puntual y de facil entendimiento.

20
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1.3.2 Objetivos especificos

e Diagnosticar la situacién del sector comercio y servicio de las empresas Pymes y
MiPymes en Santander, mediante un analisis sectorial.

e Identificar los indicadores financieros criticos de liquidez, rentabilidad vy
endeudamiento para el analisis de las empresas pymes y MiPymes de Santander
pertenecientes al sector comercio y servicio.

e Validar la herramienta disefiada con empresas del sector comercio y servicio pymes

y MiPymes de Santander.

1.4. Justificacion

Segun estudios de la Super Sociedades en el afio 2020, 1.292 empresas
presentaron solicitud de insolvencia (MINTIC, 2021). Gran parte de sus argumentos se
basan en la falta de planeacion desde el principio de estas, es decir que, de acuerdo con
los expertos, el principal motivo por el que las Pymes fracasan esta en que las empresas

suelen tomar malas decisiones financieras.

De lo anterior, Garcia, Galvez y Maldonado (2016), indican que la alta tasa de
mortalidad de las compairiias se da primordialmente por una baja aplicacién de elementos
y formas de analisis de datos financieros (Laiton Sandra, 2018). Como indicaron
Saavedra y Espindola (2016), sin un plan estratégico que integre los aspectos financieros

del negocio, sera dificil lograr lo que estan tratando de hacer.” “La estrategia y las finanzas
son dindmicas, cambiantes, en constante revision y revision.(Quijano RA, 2015).
Saavedra, Tapia y Aguilar (2016), considera que los emprendedores, en lugar de tomar
decisiones basadas en formulas de analisis financiero, prueban de forma empirica
algunas cuentas que consideren correctas sin usar una formula financiera acorde.
Cabeza y Mufioz (2010) considerando lo anterior, indicando que algunas veces los lideres
se deciden y apuestan a la intuicion. Adicionalmente, se obtiene una importante influencia
familiar, donde el factor emocional es consistente y este puede llevar a decisiones

inadecuadas. (Laiton Angel and Lopez Lozano 2018)
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Para invertir de manera efectiva en desarrollo e investigacion se le debe
dedicar tiempo y recursos, algo unico e importante en el ambiente de las pequefas
empresas colombianas. Por lo que es posible considerar tocar puertas con otras
fuentes de informacion mas estructuradas y a un bajo costo como el entorno
académico. Las universidades en sus tesis o investigaciones ponen al alcance de
todos las diferentes herramientas financieras y administrativas que resultan de
estos proyectos. Sirevisamos el estudio realizado por la Universidad EAN, liderado
por el profesor Rafael Ignacio Pérez-Uribe y la docente Maria del Pilar Ramirez,
en el cual se desarroll6 un modelo para determinar los éxitos o fracasos delas
pymes en Colombia, denominado MMGO (Modelo de Modernizacién para la

Gestion de las Organizaciones).

1.5. Limitaciones y Delimitaciones

Las principales limitaciones que encontramos en este proyecto de
investigacioén es la calidad de la informacion financiera generada por las empresas
y que reportan en la SuperSociedades y demas repositorios de informacion
financiera, teniendo en cuenta que la informacibn en algunos casos esta

desactualizada.

Asi las cosas, para seleccionar las empresas objeto de la aplicacion de la
herramienta, se utilizd la clasificacion de Pymes Separadas e Individuales del
reporte de la Superintendencia de Sociedades, de aguellas sociedades

pertenecientes a los sectores comercio y servicio.

1.6. Glosario.

ACTIVO NETO OPERATIVO: Es la diferencia del total de activos menos de la deuda.
ACTIVOS: Son todos los bienes, derechos y otros recursos usados por la compaiiia para
producir beneficios economicos.

ACTIVOS CORRIENTES: Son todos aquellos bienes que son facilmente convertibles en

efectivo en menos de un afio. Por ejemplo, inventario, cuentas x cobrar, inversiones.
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ACTIVOS NO CORRIENTES: Son todos aquellos bienes que nacieron para permanecer
mas de un afio en la empresa, como los activos fijos.

AMORTIZACION: Son todas aquellas deducciones a mejoras en propiedad ajena, 0 USOS
de los intangibles.

BALANCE GENERAL: Es el conjunto e Activos, Pasivo y Patrimonio de una compainia.
CAPITAL DE TRABAJO NETO: Es el dinero dispuesto por la compaifia en activos
corrientes para cubrir los pasivos corrientes.

CAPITAL INVERTIDO: Es el capital de los accionistas usado para la operacion del
negocio.

CICLO DE CAJA: Es la medida que sirve para controlar la inversion de capital de trabajo
operativo y se calcula como la suma de los dias de clientes, mas inventarios, menos los
dias de proveedores y cuentas por pagar.

COSTOS: Unidades vendidas x costo unitario de producir 0 prestar un servicio
DEPRECIACION: Es la proporcién de uso que se descuenta de la propiedad planta y
equipo, se refleja como un gasto en el estado de resultado y se acumula en el balance
restando el valor de la propiedad planta y equipo.

ENDEUDAMIENTO TOTAL: Total Pasivo/ Total Activo

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO: Las obligaciones financieras / Capital

ESTADO DE PERDIDAS Y GANACIAS O DE RESULTADOS: Es el estado financiero
gue muestra el desempefio de una compafia, en términos de beneficios generados por
el capital invertido, estd Modelo Financiero basado en creacion de valor expresado en
términos de Ventas, cosos, Gastos, Impuestos, gastos financieros para generar una
Utilidad Neta.

FLUJO DE CAJA LIBRE: Es la cantidad de dinero que dispone una compafia para cubrir
su deuda, repartir dividendos, después de cubrir sus costos y gastos, invertir en capital
de trabajo e inversiones en activos fijos o estructurales.

GASTOS DE PERSONAL: Numero de personas x el sueldo pagado x factor prestacional
GASTOS OPERACIONALES: Todos aquellos otros gastos incurridos para vender el

producto o servicio ofrecido como arrendamientos, servicios, mantenimiento, honorarios,
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adecuaciones, gastos legales, diversos, depreciaciones, gastos de viaje, contribuciones,
impuestos, etc.

MARGEN BRUTO: Es el porcentaje de las ventas que dispone una compafia después
de cubrir sus costos variables o directos del producto o servicio vendido.

MARGEN EBITDA: Es el porcentaje de las ventas que dispone una compafiia después
de cubrir sus costos y gastos operacionales, sin incluir las depreciaciones y
amortizaciones.

MARGEN NETO: Es el porcentaje de las ventas que dispone una compafiia después de
cubrir sus costos, gastos operacionales, interese e impuestos.

MARGEN OPERACIONAL Es el porcentaje de las ventas que dispone una compafia
después de cubrir sus costos y gastos operacionales.

PASIVOS: Son todas aquellas obligaciones que posee una empresa.

PATRIMONIO: Es el valor del capital invertido por los accionistas.

PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO: Son todos aquellos bienes estructurales usados para
la operacion de una empresa, como Edificios, muebles y enseres, equipos de cédmputo y
telecomunicaciones, terrenos.

ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR: Es la cantidad de dias o veces en el afio que
los clientes se demoran en pagar.

ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR: Es la cantidad de dias o veces en el afio que
la compaifiia paga a sus acreedores.

ROTACION DE ACTIVOS FIJOS: Es la cantidad de dias o veces en el afio que los activos
fijos se convierten en ventas.

ROTACION DE INVENTARIOS: Es la cantidad de dias o veces en el afio, que la
compafia debe mantener los productos para poder venderlos.

ROTACION DE PROVEEDORES: Es la cantidad de dias o veces en el afio que la
compafia paga a sus proveedores de bienes y servicios.

VENTAS: Unidades vendidas x precio
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2. CAPITULO Il. MARCO TEORICO ESTADO DEL ARTE

2.1. Glosario.

ACTIVO NETO OPERATIVO: Es la diferencia del total de activos menos de la deuda.

ACTIVOS: Son todos los bienes, derechos y otros recursos usados por la compaiiia para

producir beneficios econémicos.

ACTIVOS CORRIENTES: Son todos aquellos bienes que son facilmente convertibles en

efectivo en menos de un afo. Por ejemplo, inventario, cuentas x cobrar, inversiones.

ACTIVOS NO CORRIENTES: Son todos aquellos bienes que nacieron para permanecer

mas de un afio en la empresa, como los activos fijos.

AMORTIZACION: Son todas aquellas deducciones a mejoras en propiedad ajena, 0 usos

de los intangibles.

BALANCE GENERAL: Es el conjunto e Activos, Pasivo y Patrimonio de una compaiiia.

CAPITAL DE TRABAJO NETO: Es el dinero dispuesto por la compafia en activos

corrientes para cubrir los pasivos corrientes.

CAPITAL INVERTIDO: Es el capital de los accionistas usado para la operacion del

negocio.

CICLO DE CAJA: Es la medida que sirve para controlar la inversion de capital de trabajo

operativo y se calcula como la suma de los dias de clientes, mas inventarios, menos los

dias de proveedores y cuentas por pagar.

COSTOS: Unidades vendidas x costo unitario de producir o prestar un servicio

DEPRECIACION: Es la proporcién de uso que se descuenta de la propiedad planta y

equipo, se refleja como un gasto en el estado de resultado y se acumula en el balance

restando el valor de la propiedad planta y equipo.

ENDEUDAMIENTO TOTAL: Total Pasivo/ Total Activo

ENDEUDAMIENTO FINANCIERO: Las obligaciones financieras / Capital

ESTADO DE PERDIDAS Y GANACIAS O DE RESULTADOS: Es el estado financiero

gue muestra el desempefio de una compafiia, en términos de beneficios generados por

el capital invertido, estd Modelo Financiero basado en creacion de valor expresado en
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términos de Ventas, cosos, Gastos, Impuestos, gastos financieros para generar una
Utilidad Neta.

FLUJO DE CAJA LIBRE: Es la cantidad de dinero que dispone una compafiia para cubrir
su deuda, repatrtir dividendos, después de cubrir sus costos y gastos, invertir en capital
de trabajo e inversiones en activos fijos o estructurales.

GASTOS DE PERSONAL: Numero de personas x el sueldo pagado x factor prestacional
GASTOS OPERACIONALES: Todos aquellos otros gastos incurridos para vender el
producto o servicio ofrecido como arrendamientos, servicios, mantenimiento, honorarios,
adecuaciones, gastos legales, diversos, depreciaciones, gastos de viaje, contribuciones,
impuestos, etc.

MARGEN BRUTO: Es el porcentaje de las ventas que dispone una compafia después
de cubrir sus costos variables o directos del producto o servicio vendido.

MARGEN EBITDA: Es el porcentaje de las ventas que dispone una compafiia después
de cubrir sus costos y gastos operacionales, sin incluir las depreciaciones y
amortizaciones.

MARGEN NETO: Es el porcentaje de las ventas que dispone una compafiia después de
cubrir sus costos, gastos operacionales, interese e impuestos.

MARGEN OPERACIONAL Es el porcentaje de las ventas que dispone una compafia
después de cubrir sus costos y gastos operacionales.

PASIVOS: Son todas aquellas obligaciones que posee una empresa.

PATRIMONIO: Es el valor del capital invertido por los accionistas.

PROPIEDAD PLANTA Y EQUIPO: Son todos aquellos bienes estructurales usados para
la operacion de una empresa, como Edificios, muebles y enseres, equipos de cédmputo y
telecomunicaciones, terrenos.

ROTACION DE CUENTAS POR COBRAR: Es la cantidad de dias o veces en el afio que
los clientes se demoran en pagar.

ROTACION DE CUENTAS POR PAGAR: Es la cantidad de dias o veces en el afio que

la compaifiia paga a sus acreedores.
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ROTACION DE ACTIVOS FIJOS: Es la cantidad de dias o veces en el afio que los activos
fijos se convierten en ventas.

ROTACION DE INVENTARIOS: Es la cantidad de dias o veces en el afio, que la
compariia debe mantener los productos para poder venderlos.

ROTACION DE PROVEEDORES: Es la cantidad de dias o veces en el afio que la
compafiia paga a sus proveedores de bienes y servicios.

VENTAS: Unidades vendidas x precio

2.2 Marco Teorico.

En América Latina, las Pymes son las compafiias de mayor importancia en
el impulso de la economia, conocidas como las pequefias y medianas empresas,
estas generan el 90% del empleo en la region, sumandole valor a la encomia local.
Sin embargo, segun estudios de la Super Sociedades en el afio 2020, 1.292
empresas presentaron solicitud de insolvencia (Ministerio de comercio industria y
turismo, 2020), lo que las ha llevado al fracaso en muchas ocasiones por tomar

malas decisiones financieras.

Es por esto, que hemos iniciado esta investigacion comprendiendo las
diferentes estructuras econdémicas y sectoriales segun la normativa local, con el fin

de entender y planificar las estrategias financieras a desarrollarse:

A continuacién, presentamos la tabla No 5, en la que podemos identificar
como se encuentran divididas el tamafio de las empresas en los sectores comercio

y servicios segun su nivel de ventas en UVT.
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Tabla 5. Rangos para la definicion del tamafio empresarial.

SECTOR MICRO PEQUENA MEDIANA

Manufact Inferior o igual a | Superior a 23.563 UVT e inferior [Superior a 204.995 UVT e inferior
anutacturero 23563 UVT. o igual a 204.995 UVT. o igual a 1736.565 UVT.

Servici Infericor o igual @ | Superior a 32.988 UVT e inferior [Superior a 131.951 UVT e inferior
ervicios 32.988 UVT. oigual a 131.951 UVT. oigual a 483.034 UVT,

C . Inferior o igual a | Superior a 44 769 e inferior o |Superior a 431.196 UVT e inferior
omercio 44769 UVT. igual a 431.196 UVT. 0 igual a 2'160.692 UVT.

Fuente: Tomada del Articulo 2.2.1.13.2.2 del Decreto 1074 de 2015. (Ministerio de
industria y comercio, 2015)

La utilidad de las razones financieras, que también son conocidas como ratios,
representan la base tradicional del andlisis e interpretacion de los estados financieros. Es
una propuesta para la evaluar la actualidad y evolucion el uso de estos coeficientes, tanto
financiera como econdémica de la empresa. A partir de la comparacién de magnitudes
surgen las ratios. De ahi su etimologia latina ratio que significa: relacién o razén. Su base
se refiere al hecho de que dos datos distintos, cada uno de los cuales tiene sus propios
méritos, a menudo arrojan informacion financiera ain mayor cuando se los combina en
un factor (lbarra, 2006).

La implantacion practica de las proporciones (escalas y proporciones) se atribuyo
a los profesionales italianos del Renacimiento, en particular, a Lucas de Paccioli (1440-
1515), inventor del doble calculo y creador del desarrollo de las técnicas contables.
Incluso, los principales estudios relacionados con las razones financieras se realizaron
hace poco mas de medio siglo. Fueron los banqueros norteamericanos quienes los
utilizaron por primera vez como técnica de gestion, bajo la direccion de Alexander Wall,
financista de la Junta de la Reserva Federal en Estados Unidos (Gremillet, 1989: p.11),
tras la recesion de 1929 (Ibarra, 2006).
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Ademas, el uso de los ratios debe basarse en un conocimiento
suficientemente profundo de su propia naturaleza y del significado de las
relaciones que representa, para que se pueda extraer una conclusion interesante.
Porque las proporciones estan "razonablemente relacionadas"” (Lauzel y Cibert:
1989). Segun Westwick (1990), es importante interpretar cada ratio comparandolo
con: 1) ratios anteriores para la misma empresa, 2) ratios “estandar” establecidos
por el contexto competitivo, y 3) las mejores y peores tasas en la industria. Esto

permite determinar si su nivel es satisfactorio (Ibarra 2006).

Por otro lado, y teniendo ya un conocimiento mas profundo del origen de las
razones financieras y su aplicabilidad, con bases para poder medir e identificar
situaciones de riesgo financiero, podriamos decir que, como procedimiento,
meétodo o método de andlisis e interpretacion de la informacién contable, el andlisis
financiero permite a las empresas comprender su realidad y su situacion
financieras. Dicho estudio es obtenido por medio de uso de indicadores (asi como
otras técnicas de analisis) asegurese de que las relaciones entre ndmeros y
resultados en los estados financieros sean comprensibles cuando se interpreten
en un contexto especifico Estos indices se dividen basicamente en tres categorias:
liquidez, rentabilidad y endeudamiento, y el analisis se considera un indicador
financiero importante de la empresa y puede determinar la posicién financiera de

la empresa. (Espinosa y otros, 2015).

Es aqui donde se contempla que el andlisis financiero es un factor
determinante para la continuidad del negocio o expansion de este, ayudando a
tomar decisiones precisas y pertinentes a sus directivos en base a una informacion
fidedigna y de facil entendimiento. En el siglo XXI, diferentes autores han
demostrado que los analisis financieros se constituyen como parte importante en
la toma de decisiones futuras y bastantes influyentes para las empresas. Por
ejemplo, Garcia, Galvez y Maldonado (2016), consideramos que la alta mortalidad

institucional se debe principalmente a la mala implementacién de herramientas y
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técnicas de andlisis de informacion financiera. Ademas, como sefialan Saavedra y
Espindola (2016), “por no contar con un plan estratégico que incluya los aspectos
financieros del negocio, se les dificulta obtener el contenido recomendado” (p.9).
Sumado a lo anterior, muchas organizaciones no consideran que el proceso de
gestion estratégica sea dinamico, en constante cambio y sujeto a constante revision y
correccion. (Quijano RA, 2015). Saavedra, Tapia y Aguilar (2016), sugieren que los
empresarios, en lugar de tomar decisiones basadas en férmulas de andlisis financiero,
prueben empiricamente varias cuentas que les parezcan correctas sin utilizar las técnicas
financieras adecuadas. Sustenta lo anterior, diciendo que muchas veces los directivos
toman decisiones basadas en la intuicion. Con ello, existe una fuerte influencia de la
familia, donde los factores emocionales son muy fuertes y esto puede llevar a la toma de

decisiones inapropiadas (Angel & Lozano, 2018).

Lo mas importante en la creacion de indicadores financieros son los estados
financieros, que son la base principal para la creacién de andlisis financieros, porque son
el principal medio para proporcionar informacién contable a quienes no tienen acceso
(Decreto 269 de 1993). Por tanto, las ratios incluyen dos niveles que permiten realizar
comparaciones en un momento dado y como parte de la contabilidad basica (balance,
cuenta de resultados y contabilidad: actividades de explotacién, flujo de caja, estado
patrimonial, estado de cambios en la situacion financiera. Finanzas para obtener

evidencia o razones para analizar la posicidn financiera de la empresa.

Un exponente o razén se puede expresar de dos maneras: (a) resta, es decir, una
cantidad es mayor que la otra, y (b) division, i. un conjunto que incluye al otro. Segunda
tarifa. Ademas, la razén por la cual la administracion recopila una gran cantidad de
informacion financiera de una empresa es para comprender la posicion financiera de la
empresa a fin de tomar decisiones sin consultar la informacion contable, entre otras
cosas. Hay muchas formas diferentes de agrupar las razones en tres categorias amplias:

liquidez, deuda y rentabilidad. (Espinosa y otros, 2015).
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Tabla 6. Clasificacion de ratios.

Indicadores de Liquidez

Los indicadores de liquidez relacionan los activos uy
pasivos de corto plazo, ya que se quiere evaluar la
capacidad de la organizacion para cumplir con sus
obligaciones a corto plazo mediante la conversion de
los activos corrientes. Entre los indices de liquidez
mas relevantes, se encuentran: capital de trabajo,
solidez. la razon corriente v la prueba acida.

Indicadores de
rentabilidad

Los indicadores "de rentabilidad o lucratividad
presentan la efectividad de la administracion para
convertir ventas y la inversion en utilidades, miden el
beneficio o la productividad de los fondos
comprometidos en la empresa. Los mas importantes
que se encuentran en este grupo son: margen o
rentabilidad bruta, margen o rentabilidad operacional,
margen neto ( productividad marginal), rentabilidad o
rendimiento del patrimonio (ROE).

Indicadores de
Endeudamiento

Los indicadores de endeudamiento miden el grado de
financiacion de la empresa con pasivos externos y el
nivel de riesgos de la organizacion. Asimismo, miden
el grado de participacion de los acreedores en al
gstructura de financiamiento de la empresa vy
determinan el nivel de riesgo y la conveniencia de esta
estructura de financiamiento.

Los indicadores de endeudamiento o apalancamiento
mas relevantes son: endeudamiento total. leverage
(compromiso de los duefios con los acreedores), indice
de concentracion a corto plazo, carga financiera y
endeudamiento financiero.

Fuente: (Espinosa, Molina, and Vera-Colina 2015)

Del analisis se puede concluir que las variables mas apropiadas para

evaluar la probabilidad de quiebra de las empresas colombianas durante el periodo

de evaluacion estan relacionadas con la liquidez (activo corriente/ventas y activo

corriente/activo total) y solvencia (pasivo total /Activos totales) y controlados por

volumen. (Activos totales e ingresos de explotacion) (Cabrera & Garzon, 2020).

Las variables de rendimiento de los activos (ROA) y rendimiento del capital (ROE)
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también son predictores de eventos de incumplimiento, aunque no son estadisticamente
tan significativos como antes. Sin embargo, el analisis concluy6 que la mejor explicacion
para la quiebra fueron los resultados financieros del afio pasado, no hace dos o tres afios.
El conocimiento de las variables financieras que determinan la quiebra es una valiosa
herramienta para que los gerentes y ejecutivos del sector financiero permitan a las
empresas a su cargo cumplir con sus obligaciones en tiempo y forma y predecir posibles
eventos de quiebra. Su estabilidad y/o continuidad puede verse comprometida. Lo
anterior se vuelve alin mas importante cuando se considera el efecto en el tiempo, ya que
se puede concluir que el desempeifio financiero del afio pasado es el mejor predictor del

estado de incumplimiento. (Cabrera & Garzon, 2020).

Segun Rincon (2019) La quiebra se define como el resultado de una situacién a
largo plazo en la que los pasivos totales de una empresa superan el valor de sus activos.
Dicha insolvencia permanente puede estar relacionada con mala gestion administrativa,
efectos en la economia, cambios temporales en los mercados y problemas de liquidez y
otros factores que afecten el desempefio econdémico y financiero de la empresa. (Rincon,
2019).

Centrdndonos un poco mas en las variables financieras contenidas en nuestro
objetivo general y comprendiendo de la relevancia de los datos contable y el analisis

financiero como base fundamental de la estructuracion de una adecuada herramienta.

En resumen, la Contabilidad y el Andlisis Contable pueden ser considerados como
eslabones sucesivos en la cadena de decision propuesta por Forrester (1961),

tradicionalmente denominada informacion-decision-accion (Ruiz Palomo, 2010).

Entre los indicadores financieros que mas podemos destacar y utilizar
frecuentemente para llevar a cabo el andlisis financiero-basados en una adecuada
informacion contable, se encuentran los siguientes: indicadores de liquidez y solvencia,

indicadores de endeudamiento y los indicadores de rentabilidad.
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I. Liquidez: en algunos casos, vemos que se suele confundir el termino
Liguidez con solvencia, razén por la cual es necesario distinguir entre estas
definiciones; pues, la liquidez implica mantener la cantidad de efectivo
necesaria para cumplir o pagar los compromisos previamente SuUSCritos;
mientras que la solvencia se enfoca en mantener los activos y recursos
necesarios para proteger los pasivos adquiridos, aunque estos activos no
se consideren efectivo, sin embargo, para Gitman (2003), la liquidez se
mide por la capacidad que tiene una compafia para cancelar sus
obligaciones en plazos cortos como es debido. Este autor sostiene que la
solvencia se refiere a la solvencia de la posicién financiera global de la
organizacion, entendida como la facilidad con la que la empresa tiene para

pagar sus deudas. (Nava Rossilon, 2009).

llustracién 1 Indicadores de Liquidez

Razon corriente = Activo corriente [/

Razon Corriente - 5
Pasivo corrientes.

Capital de trabajo = Activo Corriente —
Pasivo Corriente.

Capital de trabajo

Prueba acida = Activo corriente —
inventarios / pasivo corriente.

Razon Prueba acida

Rotacion de cuentas por cobrar = Ventas
Rotacion de CXC a crédito / promedio de cuentas por
cobrar

N
QD
=
-
=
-l

Rotacion de inventarios = Costo de
Rotacion de inventario mercancias vendidas / promedio de
inventarios.

Fuente: Elaboracién propia

34



School of Management unab | Bucaramanga

o0 fe ¢ | Universidad
"' = COR F.“Ei Autonoma de

Capitulo Il. Marco tedrico y Estado del arte

Il. EBITDA: La ganancia antes de intereses, impuestos,
depreciaciones y amortizaciones (earnings before interest, taxes,
depreciation and amortization, EBITDA) se presenta como una medida de
desempefio econdmico de la empresa (una medida de excedente) y
también como un indicador de liquidez, en el sentido de generacion de
fondos. Es usada con bastante amplitud por directivos, analistas financieros
y participantes econdémicos; también se emplea para expresar algunos
pactos financieros (covenants) en los contratos de deuda. No siempre fue

asi, ya que surgi6 recientemente en el rea de los negocios.

Sin embargo, podriamos encontrar algunas versiones como la que
nos menciona (Ebitda 2019), el multiplo EBITDA también presenta una serie

de limitaciones:

1) no se tiene presente la participacién de los ingresos financieros y
especiales. (Damodaran, 2006, cap.12, p.p. 5-6)

2) Al no tener en cuenta las cargas financieras, no tiene en presente el

posible ahorro fiscal de estas tasas.

3) no tiene en presente las transformaciones importantes en las inversiones

en activos a largo plazo y los requisitos de fondos operativos.
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Tabla 7. Estructura calculo EBITDA

ESTADO DE RESULTADOS

Ingresos actividades ordinarias

-COSTO DE VENTAS

UTILIDAD BRUTA

-Gastos operacionales

-Gastos de amortizaciones

-Gastos por depreciacion

(=) EBITDA

Fuente: Elaboracion propia.

Endeudamiento:

El indice de endeudamiento refleja la proporcion de los activos totales
financiados por los acreedores de la empresa, y cuanto mayor sea su valor,
mas el acreedor ha aportado una gran cantidad de dinero al negocio con la

esperanza de obtener una ganancia.

La relacion entre deuda a corto plazo y pasivo total representa simplemente
la proporcidén del pasivo total en relacion con las deudas o pasivos con
vencimientos inferiores a un afio; Por otro lado, la relacién deuda a largo
plazo a pasivos totales indica la relacion de pasivos totales de un contrato

de bonos que se cancela por un periodo mayor a un afo.

La razon cobertura de intereses, arroja un valor que refleja la capacidad de
la empresa para cancelar los intereses del endeudamiento incurrido,
mientras mas alto sea este valor mayor sera la capacidad de la empresa

para pagar (Nava Rossilon, 2009).
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llustracién 2. Indicadores de endeudamiento

Deuda/EBITDA

Pasivo Total / Activo Total

Nivel de Endeudamiento

Nivel d‘_e Corto Plazo = Pasivo Corriente
Endeudamiento { Activo Total

Nivel de Endeudamiento
Largo Plazo = Pasivo No
Corriente { Activo Total

o
d
c
2
£
(S
n
S
o
=)
-
L

] Deuda / Patrimonio =
Apal_ancamlento Obligaciones financieras CP y
Financiero LP / Patrimonio

Fuente: Elaboracién Propia.

Rentabilidad: La rentabilidad constituye el resultado de las acciones
gerenciales, decisiones financieras y las politicas implementadas en una
organizacion.

La rentabilidad refleja principalmente el porcentaje de utilidad o beneficio
gue se utiliza activamente en el proceso de produccion durante un periodo
de tiempo determinado, y también es un porcentaje que mide la eficiencia

de las operaciones e inversiones de la empresa.
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A través del analisis financiero, es posible determinar el nivel de utilidades
de la empresa; Asi, mediante el uso de indicadores financieros, brinda la
oportunidad de evaluar la eficiencia de la empresa en términos de utilizacion
de activos, niveles de ventas y comodidad de inversion, el efecto de una
buena gestion, administrar de manera eficiente y eficaz los recursos
disponibles, generar métricas sobre el rendimiento de una operacion de
fabricacion y concluir si es rentable. Entre estos indicadores se encuentran
el rendimiento sobre las ventas, el rendimiento sobre los activos y el

rendimiento sobre el capital aportado por los propietarios (Nava Rossilon,

llustracion 3 Indicadores de rentabilidad.
Rentabilidad
Inversiones Operacion Ventas
2 P Razdn de rendimiento A -
HEZZT;EP;T‘:;EI:;M de los activos (ROA) EBITDA: Ernings interest, M;rgfwruio. Lr:ltlltldad Malgen_(?paratlvo: ] !".ﬂargen Meto:
Ingresos Netos,."Cap‘it,aI Ingresos taxes, depraciation 2nd ruta, Neel:: SEH Utilidad Utilidad Meta/Ventas
Contable Netos/Activos Totales: amartization. Operativa/Ventas Netas

Fuente: Elaboracién propia.
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V. Capital de trabajo neto operativo KTNO: EIl capital de trabajo neto es
igual a las cuentas por cobrar netas mas los inventarios (LTO) menos las
cuentas por pagar por bienes y servicios. Los préstamos a proveedores de
bienes y servicios no incluyen conceptos tales como pasivos bancarios
corrientes, intereses por pagar, dividendos o deudas de sociedades
contables que no corresponden a la operacion directa de le sociedad.

llustracién 4 Capital de trabajo neto.

Activo Corriente relacionado directamente con la operacion.
Inventarios.
KTNO < Cuentas por pagar

Pasivo Corriente relacionado directamente con la operacién.
\_  Cuentas corrientes comerciales por pagar.

Resumen KTNO, elaboracion propia.

Para determinar si el capital de trabajo es un problema, simplemente mire cémo
varia el calculo de KTNO con el volumen de ventas y la varianza, y analicelo

utilizando el indice de eficiencia del capital de trabajo (WCA).

La Productividad del capital de trabajo (PKT) se obtiene al dividir monto del KTNO
entre las ventas del periodo, lo que refleja los centavos por cada $1 de ventas que
permaneceran invertidos en capital de trabajo por parte de la compafia. Lo ideal
es mantener el nUmero mas pequefio posible (Garcia, 2009).
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(PKT) Productividad del capital de trabajo = KTNO / Ventas

2.3Estado del Arte.

Teniendo claro de la importancia de los sectores en los cuales queremos
focalizar esta herramienta, de la relevancia que tiene en la econdémica nacional y
local y sabiendo la importancia de tener una informacion financiera confiable, de

facil acceso y entender:

Con el paso de los afios los estudios dedicados al analisis financiero han

venido evolucionando y tomando mas importancia en el mundo empresarial.

Como resultado, el uso de diferentes razones cada vez mejoradas, estan al
alcance de los administradores como una gama de herramientas que se pueden
aplicar a los calculos financieros con un mayor grado de confianza y por lo tanto
con mayor confianza se puede explicar claramente el desemperio financiero de la
empresa. (Rincon, 2019).Estos son algunos ejemplos de los estudios mas antiguos
utilizados para predecir el fracaso empresarial.
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llustracién 5. Primeros estudios Univariados.

Aiio de Muestra | Periodo Ratios signifi- Pais de Método utiliza-
. Autores | de empre- de . empresas Resultados
estudio s cativos . do
sas anlisis analizadas
Se indico que los mejo-
Analizaron las | ™ predictores fueron: el
Rentabilidad . ratio de rentabilidad del
19 sanas y 1920- | del patrimonio tendencias de 13 atrimonio neto (resul-
1932 | Fitzpatrick | 19 fracasa- P E.E.UU ratios, a través P L N
das 1929 y endeuda- de un lapso de 3 tado neto/patrimonio
miento as :ﬁos neto) y el ratio de patri-
monio neto/pasivo neto
(endeudamiento)
Se centraron en ..
21 ratios finan- Llegaron a la conclusion
ieros pumm esty de que el ratio de capital
. . L circulante/activo total
Winakor 183 con 1921- - . diar la tendencia Lo
1936 & Smith | dificultades | 1931 Liquidez EEUU de sus medias (factor de llc‘|u1dez) era
terioridad | UR¢ de los mds exactos y
C:Taanu?;:;g dae fiables indicadores de
ql 931 quicbra.
Encontraron una serie de
ratios més sensibles para
predecir la quiebra,
939 entres Nimero no hasta 4 o 5 afios antes de
1942 Mervin sanss y 1926- qumde;?r y EEUU cspecifico de que s¢ produjera. EES'(OS
Charles fracasadas 1936 | endeudamiento ratios ratios fueron: coeficiente
de liquidez (capital
circulante/activo total) y
cl patrimonio ne-
to/pasivo total

Fuente: Elaboracion a partir de Tbarra (2001).

Teniendo en cuenta que nuestra herramienta no esta centrada en la prediccion de
insolvencia, si vemos con mucha relevancia para nuestro proyecto los estudios realizados
bajo este método, lo cual cobra mas relevancia aun ya que estos se vertebran en los

indicadores financieros los cuales son foco de nuestro proyecto.

Segun investigacion de (Rincon 2019) los indicadores mas utilizados en estos

modelos de prediccion son:

Tabla 8. Variables financieras utilizadas.

VARIABLES FORMULA DESCRIPCION

FINANCIERAS
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ROCE=
(EBIT/Capital
empleado) x100

ROCE

Permite conocer la capacidad de una
compaiiia para producir dinero en base a la
cantidad de capital que posee, es muy
utilizado como métrica para ver la capacidad
de la empresa para generar utilidades. El
ROCE es una medida clave de la eficiencia
cuando una empresa utiliza todo el capital
disponible  para generar  beneficios
adicionales. Cuanto mayor sea el porcentaje
ROCE, mas eficiente sera la inversion.

ROA ROA= (Beneficio
Neto/Activos

totales) x100

ROA, o rendimiento de los activos, mide el
rendimiento generado a partir de una
inversion en los activos totales de una
empresa, lo que brinda una visién clara de
cuan rentable puede ser una empresa a
partir de sus activos, también se define como
una medida de la conversion de una
empresa de inversiones en ingresos netos

ROE ROE-= (Beneficio
Neto/Patrimonio

total) x100

ROE mide el rendimiento que genera una
empresa sobre su capital. Muestra si la
empresa tiene eficacia para convertir el
efectivo en mayores beneficios y crecimiento
para la compafia y sus inversores. Cuanto
mayor sea la tasa de rendimiento del capital,
mas eficientemente las operaciones de la
empresa utilizan estas fuentes de capital.

Margen EBITDA El margen
EBITDA=

(EBITDA/Venta

Esta es una métrica de desempefio
operativo, que permite ver la eficacia de los
ingresos generados, muestra cuantos pesos
resultan antes de intereses, impuestos,
depreciacion, amortizacion y  otras
anomalias que puede generar la compafia
por cada peso de ventas que realiza.

de Cobertura de
intereses=
Utilidades antes
de intereses e
iImpuestos/Gastos

Financieros

Cobertura
intereses

Permite evaluar el saldo de flujos de caja
generados por una compafia para cumplir
con sus obligaciones financieras, util para
saber qué tan apalancada esta una empresa
y ver si puede afrontar un mayor
endeudamiento o no.
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Liquidez Liquidez= Activos
corrientes/Pasivos

corriente

La liquidez es la capacidad de una compafiia
para obtener efectivo y asi cumplir con sus
obligaciones a corto plazo.

Solvencia=
Activos/Pasivos

Solvencia

El ratio de solvencia es una métrica que
capacidad de una compafia para pagar
todas sus deudas y obligaciones.

de Nivel de
endeudamiento=
Total
pasivos/Total

patrimonio

Nivel
endeudamiento

Esta relacion muestra la proporciéon de
activos financiados con deuda, es decir,
muestra la proporcién de una deuda que
tiene la empresa con el dinero de los
accionistas.

Autofinanciacion=
Beneficio
neto/Activos
totales

Autofinanciacion

Corresponde a fuentes de financiamiento
liberados de las actividades de la compafia
y disponibles para inversiones.

Endeudamiento=
Flujo de
caja/Pasivo total

Endeudamiento

Indica el monto de la deuda que la compafia
puede soportar con el efectivo actual.

Fuente: (Rincon 2019)

Existen diferentes modelos de prediccion dentro de los cuales podemos encontrar el

modelo Logit, es otra inversion para detectar a tiempo la inminente quiebra de la empresa.

Coral et al. (2000) replicaron el trabajo de Carnoy, centrandose en los mejores bancos

de EE. UU., y determinaron la probabilidad de quiebra de estos bancos, alcanzando un

nivel de eficiencia previsto del 98%; Los datos corresponden al periodo 1980-1990,

marcado por numerosas crisis financieras y reestructuraciones bancarias. Varios

modelos econométricos, como analisis logaritmicos y analisis de probabilidad de rasgos,
utilizados por Gentry et al. (1985), Ohlson (1980), Casey y Bartczak (1984, 1984), se han
utilizado para encontrar formas de medir la probabilidad de que una empresa quiebre.
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1985). Las propiedades del modelo logit dependen de la funcién de distribucion logistica,

cuya ecuacion es la siguiente.(Penagos Giron and Mufioz Herrera 2015)

Donde Zi es una relacion lineal que puede ser una o algunas variables

independientes, y los B son representados como los coeficientes a calcular:

En la formula de la ecuacién de regresion, la variable Zi es un logaritmo del
cociente entre la probabilidad de que una compafiia fracase o la posibilidad de que
se le de viabilidad. La investigacion que se realiza bajo el modelo Logit transforma
el problema de prediccion de probabilidad comprendida entre 0 y 1 en el conflicto
de pronosticar una variable (Pi/ 1 — Pi) que puede adquirir cualquier valor real lo

cual depende del problema generado.

Por otro lado, podemos ver el modelo predictivo Z-score, En su estudio,
Altman selecciond 22 ratios para ser evaluados, de los cuales se escogieron
aguellos que mostraron mayor poder predictivo y que, al mismo tiempo,
minimizaron la correlacion entre si; es decir se intentd seleccionar aquellas ratios
que concentraran la mayor cantidad de informacién. Con base en estudios
anteriores se realizé la eleccién, la regularidad con Implicaciones potenciales para
el uso y la investigaciéon. Finalmente, la lista de pedigries se reduce a cinco. El

proceso de distinguir conjuntos de variables es el siguiente: (Ringeling 2004)

Observacion del significado estadistico de multiples funciones alternativas

y analisis de la contribucion relativa de las variables independientes.
- Evaluacion del inter correlaciones entre las variables relevantes.
- Analisis de la efectividad predictiva de multiples grupos de ratios.

- Evaluacion segun el criterio del investigador.

Por ultimo, la ecuacion que se utilizé en el estudio se establecié como discriminante:
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Z=0.012 X1 + 0.014X2 + 0.033 X3 + 0.006 X4 + 0.999 X5
Donde:

X1= Capital de trabajo/ Total de activos.

X2= Utilidades retenidas/ Total de activos.

X3= Utilidades antes de intereses e impuestos/ Total de activos.
X4= Valor del patrimonio/ Pasivo total.

X5= Ventas/ Total de activos. Z= indice general.

Sin embargo, en su estudio (Mares 2001), se puede argumentar que el modelo se
sustenta en el hecho de que los principales estudios de este indicador se realizan en
economias altamente desarrolladas. Aunque esta linea de investigacion tiene mas de 30
afos, el desarrollo latinoamericano es relativamente nuevo. Este hecho ha sido explicado
por los brasilefios Vida y Ribeiro (1979), quienes concluyeron en su trabajo de fines de la
década de 1970 que el modelo Ultraman utilizado en nuestro contexto tiene el siguiente
problema para las economias emergentes de la region: calidad y disponibilidad. la
cantidad de informacion financiera requerida para obtener bases de datos confiables en
realidad ha cambiado y no hay planes concretos para el desarrollo de bases de datos a
largo plazo. Altman junto a Haldeman y Narayaman dedujo lo anterior (1977) destacaron
en una parte de su trabajo la importancia sobre la naturaleza temporal de las bases de
datos, estableciendo asi la necesidad de actualizar constantemente el modelo y recurrir
a las notas de los estados financieros para efectuar ajustes contables apegados en los
principios de contabilidad generalmente aceptados, con el objetivo de mejora de las
bases de datos (Mares, 2001).

En México, en los ultimos afios, Altman, Hartsell y Beck (1995) han discutido la
adaptacion del "modelo Z-Score" original utilizando un nuevo modelo llamado "Modelo de
puntuacion de mercados emergentes”. Este articulo identifica algunos riesgos adicionales
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en los paises en desarrollo que los modelos tradicionales de analisis y prondstico
no consideran en el contexto de las economias desarrolladas. “riesgo de la

moneda” y el “riesgo industrial”. (Mares, 2001)

Por otro lado, podemos ver el modelo de prediccion CA Score Montero
(2018) Este modelo de prediccion de quiebra e insolvencia fue creado por Jean
Legault, nombrado por la Asociacion de Asesores Financieros, ubicada en la
misma ciudad canadiense. Universidad de Quebec. El modelo se cre6 analizando
30 razones financieras para 173 empresas manufactureras con ventas anuales
entre $1 y $20 000 000 y obtuvo resultados:

CA - SCORE =4.5913(X1) + 4.5080(X2) + 0.3936(X3) — 2.7617
Las variables definitivas son:
X1 = Capital Contable (Patrimonio) / Activo Total

Esta razén financiera muestra el valor del capital por unidad invertida de
los activos totales. Una puntuaciéon métrica mayor o igual a 1 significa que el activo

esta financiado unicamente por el patrimonio de la empresa.

X2 = (Utilidad antes de impuestos y partidas extraordinarias + gastos

financieros) / Activo Total

Este indice financiero representa el retorno de la inversion en los activos
totales de la empresa. Este indicador, denominado "indice de eficiencia de la
gestion”, mide la eficacia de la gestion, es decir, las ventas deben ser superiores

a la inversion.

X3 = Ventas / Activo Total
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Este indicador se le denomina como “coeficiente de eficiencia directiva”, mide la
efectiva administracion es decir el volumen de ventas debe ser mayor con relaciéon a la

inversion que se realizo.

Cuando el Ca-Score es inferior a -0,3, la empresa esta en quiebra total; la
tabla esta destinada a empresas manufactureras y su validez es de aproximadamente un
83%.

Hipdtesis La aplicacion del modelo CA SCORE para la prediccion de quiebras
financieras permite la identificacion de empresas solventes e insolventes del sector
alimentario utilizando la CIIU 15610.02 (restaurantes, cafeterias, empresas de servicios a

domicilio, pizzerias, etc.; heladerias, sodas fuentes, etc.), de la provincia de Pichincha.
- Sefialamiento de variables
Variable independiente: Modelo de Prediccion CA score, Z de Altman
Variable dependiente: Insolvencia financiera
(Carrillo 2015)
3. CAPITULO Ill. METODOLOGIA

Teniendo en cuanto que el propdsito del trabajo es de disefiar una herramienta
accesible para monitorear la liquidez, endeudamiento y rentabilidad de las empresas
pymes y MiPymes de Santander de los sectores comercio y servicio, con base en sus
estados e indicadores financieros de una manera puntual y de facil entendimiento,

estamos ante una investigacion con enfoque mixto.

La metodologia mixta, como lo manifiesta Otero en su articulo sobre el
comportamiento del PIB en Colombia, involucra una recopilacién, analisis e interpretacion
de informacion con datos cualitativos y cuantitativos que en la investigacion se hayan

considerado precisos para el proyecto. Es decir, hablamos de un proceso mas
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sistematizado, y critico a la vez, en donde el foco objetivo de la investigacion es mas bien
cuantitativo y el foco subjetivo de la investigacion se demuestra en forma cualitativa, para

dar como solucion al problema (Otero, 2018).

Los dos enfoques cualitativo y cuantitativo y los modelos que los soportan como
los son el constructivismo y pospositivismo que usan desde hace décadas y han
influenciado procesos de la ensefianza e investigacion universitaria. La metodologia
mixta de Otero optimiza de forma profunda y amplia del problema que se estudia, de igual
forma, permitiéndole al investigador proponer con transparencia el problema y, asi
mismo, disefiar objetivos apropiados para el estudio, fundamentandose en el

pragmatismo de una investigacion préactica (Otero, 2018).

Es asi como escogemos la metodologia mixta de la investigacion para este
proyecto, partiendo de la necesidad de fusionar diferentes herramientas de recopilacion
de informacion en diferentes fuentes, para luego seleccionar la muestra y aplicar

herramientas como estudio de casos a los sectores en los cuales nos vamos a enfocatr.

3.1Fases de la Investigacion

El proceso de investigacion pretende responder en su Primera fase Diagnosticar
la situacion del sector comercio y servicio de las empresas Pymes y MiPymes en
Santander, mediante un analisis sectorial. En su segunda fase, Identificar las ratios
financieras criticos de liquidez, rentabilidad y endeudamiento para el analisis de las
empresas pymes y MiPymes de Santander pertenecientes al sector comercio y servicio
y finalizando con nuestra tercera fase, Validar la herramienta disefiada con empresas

del sector comercio y servicio pymes y MiPymes de Santander.
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3.2 Poblacion, participantes y seleccién de la muestra (Marco contextual).

La poblacion son pymes y MiPymes del sector comercio y servicio de Santander,

la muestra fueron casos estudio de 2 empresas para el sector comercio y 2 para el sector

servicio, de las cuales se obtuvo informacién financiera a partir de los EEFF, a través de

informacion directa de las empresas.

Luego donde se obtiene variables que se detallan a continuacion, en la evaluacién

de la validacion de la herramienta se realizaron entrevistas a los empresarios.

Tabla 9. Evaluacioén de validacion de la Herramienta

Indicador Formula Descripcion
Rentabilidad de sus activos, en otras palabras,
ROA Utilidad Neta/Activo Total es la capacidad de la empresa generar
rentabilidad de sus activos.
. . i I ili
ROCE EBIT/Capital de trabajo Capacndao! dg a gmpresa en generar utilidad
con el capital invertido.
Rentabilidad del patrimonio, en otras palabras,
ROE Utilidad Neta/Patrimonio Total es la capacidad de la empresa de generar

rentabilidad sobre el los

inversionistas.

capital de

Margen EBITDA

EBITDA/Ventas

Es un indicador de desempefio de la operacion
de la compafia y nos permite identificar la
eficiencia de los ingresos.

Cobertura de

Utilidad antes de impuestos/ gastos financieros

Mide el grado de apalancamiento financiero de

intereses una unidad econémica.
L . . . . Capacidad que tienen la empresa para cubrir
Liquidez Activo Corriente/Pasivo Corriente P . _q P P
sus obligaciones a corto plazo
. . . Capacidad de la empresa para cubrir todos sus
Solvencia Activo / Pasivo p P P
pasivos
Nivel de Proporcion del activo que se encuentra

Endeudamiento

Total, pasivo/Total patrimonio

financiado por deuda o por Equity

Endeudamiento

Flujo de Caja /Total pasivo

Nos indica el nivel de deuda que puede tener
una empresa con su efectivo y equivalentes.

Empresas analizadas:

Sector Servicios:

Delthac 1 Seguridad LTDA
Centro médico quirdrgico bayos SA
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Sector comercio:

- CIKROIL
- LUBRACS.AS
- Mediimplantes SA

3. Los estados financieros de las empresas que se trabajaron, fueron obtenidos de la
herramienta Compite 360 del portal UNAB y la Superintendencia de Sociedades, para la
identificacion de las diferentes ratios financieras, se elaboraron con base a los reportes
de las mencionadas empresas (Compite 360, 2022).

3.2.1 Anélisis de datos

Para la construccion de la herramienta, dividimos el andlisis de la informacién
recolectada en tres bloques principales:

En el primer bloque denominado Liquidez se seleccionaron los indicadores que nos
permiten identificar y diagnostica la capacidad que tiene la empresa de generar efectivo.

Para Bernstein (1999), segun cita lbarra (2001), la liquidez tiene como base los
principios de facilidad de conversion. Es un indicador de célculo financiero de los activos
corrientes que ayuda en la toma de decisiones de inversion financiera. La liquidez es la
facilidad, rapidez y el nivel de perdida para transformar los activos circulantes en flujo de
caja y su falta se considera un sintoma en la deficiencia financiera. Es calculado
mediante indicadores con la finalidad de identificar la capacidad de tomar los pasivos
corrientes conforme a su vencimiento (Lawrence, 2007).

Es un indicador que mide si un activo es mas viable con seguridad en el corto plazo
sin llegar a una pérdida (Hicks, 2010). También, puede brindar al financiero mejores
alternativas de eleccion para decisiones de financiacion e inversion, dejando de lado el
ciclo de explotacion y dirigiendo la conversion de todos los activos (Gutierrez Janampa
J.A, 2020)
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llustracién 6 Indicadores de liquidez

Razdn corriente = Activo corriente /

Razon Corriente - .
Pasivo corrientes.

Capital de trabajo = Activo Corriente —

(& | 3 Al Pasivo Corriente.

Prueba acida = Activo corriente —

Razon Prueba acida . . . .
inventarios / pasivo corriente.

Rotacion de cuentas por cobrar = Ventas
Rotacion de CXC a crédito / promedio de cuentas por
cobrar

N
)
=
-
=
-

Rotacion de inventarios = Costo de
Rotacion de inventario mercancias vendidas / promedio de
inventarios.

Fuente: Elaboracion propia

Siguiendo con el segundo bloque, en el cual identificamos los indicadores de
Endeudamiento, nos centramos en el concepto de que las ratios pueden medir
participacion de cada uno de los actores en la financiacién de la unidad econdmica,
creando incertidumbre y riesgo, que corren los socios e inversionistas, como lo negativo
0 positivo de cada deuda empresarial asumida. Se instaura una comparacion entre los
aportes financieros de proveedores y los inversionistas para analizar riesgos y observar
la manera en que aporta a la compafia (Alberto, 2018).
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llustracion 7. Indicadores de Endeudamiento.

Deuda/EBITDA

Pasivo Total / Activo Total

Nivel de Nivel de Endeudamiento

. Corto Plazo = Pasivo Corriente
Endeudamiento I Activo Total

Nivel de Endeudamiento
Largo Plazo = Pasivo No
Cornente f Activo Total

O
)
=
2
S
(0
ro)
-
Q
O
-
LL]

] Deuda / Patrimonio =
Apal.ancamlento Obligaciones financieras CP y
Financiero LP / Patrimonio

Fuente: Elaboracion Propia.

Finalizando con el tercer bloque, nos enfocamos en la Rentabilidad. En 1997
Gitman manifiesta que la rentabilidad es la relacion entre ingresos, costos y gastos de la
operacion, generados por la explotacién de los activos de la unidad economica en el
desarrollo de su actividad productiva. Por ejemplo, el rendimiento de la sociedad se

podria evaluar por sus ventas, activos, en incluso por el capital o valor de sus acciones.
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llustracién 8. Rentabilidad.

Rentabilidad

Inversiénes Operacion

Razdn de rendimiento Razdn de rendimiento

del capital (ROE): de los activos (RDA) EBITDA: Emings i_l’\tEIESl.
Ingresos Metos/Capital Ingresos taxes, depr_ema_tlon and
Contable MNetos/Activos Totales: amortization.

Fuente: Elaboracion propia.

3.2.2 Aspectos éticos

Margen bruto: Utilidad
Bruta/Ventas Metas
MNetas

Ventas

Margen Operativo: Margen Meto:
Utilidad Utilidad Meta/Ventas
Operativa/Ventas Netas

No se generaron aspectos éticos o de confidencialidad ya que la informacion fue
descargada de portales publicos como lo es la superintendencia de sociedades y del
portal privado compite 360 de la caAmara de comercio de Bucaramanga a través de la

UNAB.
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4. CAPITULO IV. RESULTADOS

4.1 Desarrollo Objetivo 1.

Para iniciar el desarrollo de este analisis, tomamos como base cierta los datos que el
DANE nos proporciona sobre los sectores econémicos mas relevantes en Colombia al
cierre 2020. En la primera grafica, vemos con gran relevancia los sectores de comercio y
servicios en nuestra economia nacional con un aporte de 2.173.281 de unidades
econdmicas, teniendo asi el mayor aporte dentro de los cinco principales sectores de la
economia. (DANE, 2020)

llustracién 9 Analisis sectorial.

Total de Unidades
Economicas en el pais

Proporcién y volumen (cantidad) de unidades econémicas por sector a nivel nacional.

il o —
6 & B @ 2
0=~ e =

Comercio Servicios Industria Transporte Construccion

0,3% 0.2%

1.258.998 914.283 96.338 1.572 5.614
— volumen (cantidad) unidades econémicas por sector _

Fuente: (DANE, 2020)

Mientras que en la segunda grafica encontramos informacién territorial que nos
permite deducir que los sectores de comercio y servicios de la economia de Santander,
son de los mas relevantes en el top cinco de sectores economicos a nivel nacional , por

lo que nos centraremos como foco principal en ellos para la implementacion de nuestra
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herramienta, ya que se destacan como la cuarta entidad territorial con mayor proporcién

de unidades econdmicas creadas respecto al resto del pais segun el DANE 2020.

llustracién 10 Informacién territorial.

INFORMACION TERRITORIAL
Las cinco (5) entidades territoriales con mayor proporcidn de unidades econdmicas respecto al total nacional son:
o

Bogota Antioquia Valle del Santander Cundinamarca
Cauca

Fuente: (DANE, 2020)

Por otro lado, el PIB en Colombia, el cual nos ayuda a determinar el tamafio
econdémico del pais anualmente, ha demostrado una tendencia constante al crecimiento
desde el 2005 casi que triplicando sus cifras en los dltimos 15 afos. Dicho
comportamiento tiene una fuerte excepcién en el resultado del afio 2020, el cual, siendo
un afio excepcional en la historia de la humanidad, los principales sectores del comercio
se vieron fuertemente afectados por el confinamiento mundial tras la llegada del COVID-
19, demostrando que su influencia en el PIB es indispensable para hallar el nUmero afio
tras afio en un delta positivo para el pais, dato que recupera su crecimiento en el 2021

tras el regreso de los sectores econdémicos a su “normalidad”.
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Tabla 10 PIB nacional histérico.

Total en miles

Estado de ) Total variacion
5 de millones de
Ano(aaaa) la porcentual
. ., pesos
informacion ) anual %
colombianos

2017 D 920.471 10,2
2018 D 987.791 7.3
2019 D 1.060.068 7,3
2020 P 998.719 5,8
2021 Pr 1.176.694 17,8

Fuente: Banco de la Republica

Si nos concentramos puntualmente en las cifras que Santander muestra para los
sectores mas fuertes de su economia, podemos notar como el comercio, los servicios
automotores, de transporte, logisticos y de almacenaje, y de comida, son los sectores
gue mas halan el desarrollo de la region, pues han tenido igualmente un incremento

constante en los Ultimos afios, mismo comportamiento visto en la tendencia del PIB en

Colombia.
Tabla 11 : PIB Sector servicios y comercio en Santander.
Cdédigo DEPARTAMENTOS 2017 2018 2019 2020
Departamento
(DIVIPOLA)
COLOMBIA 141.652 145.438 150.890 130.234
11 Bogota D.C. 41.254 42.707 44.388 38.389
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05 Antioquia 19.714 20.218 21.038 18.441
76 Valle del Cauca 13.965 14.258 14.811 12.931
25 Cundinamarca 7.288 7.502 7.893 7.155
08 Atlantico 7.161 7.386 7.674 6.786
68 Santander 6.996 7.212 7.448 6.554

Por ejemplo, a corte del 2020 vemos como la disminucién del PIB en el sector

servicios y comercio influye de alguna manera los resultados nacionales, pero de igual

forma a corte del 2021 son los dos sectores que mas estan impulsando el crecimiento del

pais. Mientras que en el 2021, el sector de comercio, reparacion de automotores,

transporte, hospedaje, servicios de comida fue el que registrd mayor recuperacion de

hasta un 21,2%(MINCIT, 2021) como lo muestra el siguiente grafico de barras:
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llustracion 11 Disminucion del PIB

Anual

P
%]

an %

Fuente: Ministerios del comercio

Es por esto, que vemos bastante relevante la participacion de estos sectores en la
economia de la region como agente directo de forma positiva o negativa en el crecimiento

nacional de la economia.

En los reportes que nos proporciona la Camara de comercio de Santander a través
de su website, vemos como Colombia cerré el afio 2020, con un incremento de su
producto interno bruto de 6,8% con relacion al afio 2019, siendo uno de los valores con
mas decrecimientos desde el afio 1975, cuando se empezé a registrar estos datos de

crecimiento en la region.

Sectores como el comercio y la construccion fueron los mas afectados. En
Santander propiamente, se muestra un decrecimiento de —8,3% frente al afio 2019,
tendencia que se vio en la mayoria de las actividades econdmicas. En términos de PIB
per capita, el departamento de Santander alcanza los $7.992 USD, ubicandose en la

posicion numero dos, entre las economias mas grandes del del pais.(Bruto, 2020), y
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tomando mas importancia en el departamento de Santander los sectores de servicios y

comercio se ubican en el primero y tercer lugar de aportes al PIB departamental.

llustraciéon 12 PIB Santander 2020

PIB de Santander PIB per capita

51.882 7.992

Miles de millones USD
de pesos

ariacian
2018-2020

SERVICIOS | INDUSTRIA COMERCIO

Fuente: Cadmara de Comercio de Bucaramanga

No cabe duda que en estos dos sectores tan importantes de la econOmica
colombiana vy la del departamento de Santander, han tenido que sortear y saber llevar
las crisis que en los ultimos periodos ha afrontado el mundo, esto los ha llevado a tener

gue reinvertirse no solo en cdmo hacer su negocio sino en la estructuras de una adecuada
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planeacion financiera, tener la capacidad de estratégicamente reducir costos y gastas y

asi lograr optimizar sus utilidades de tal manera que les permitan seguir en el juego.

Pero estas decisiones son accione que se deben tomar en muy corto tiempo y de
forma muy agil ya que le constante cambio en la economia del pais es lo que fijo que se
tiene, es por esto que una herramienta que les permita evaluar de forma practica, para el
monitoreo de la liquidez, endeudamiento y rentabilidad de las empresas pymes y
MiPymes de Santander del sector comercio, servicio, con base en sus estados e

indicadores financieros puede ser un arma que se pueda usar en tiempos de agilidad.

Colombia no es ajeno a la crisis por inflacidbn que se esta percibiendo en todo el
mundo, principalmente en nuestro referente mas cercano que es EE. UU., indicadores
como la inflacién donde hemos tenido claramente la inflacion més elevada de los Gltimos
afos y esto claramente afecta no solo la economia de cada colombiano sino también la

de cada empresa.

llustracion 13 Inflaciéon histérica en Colombia

Ano(aaaa)-Mes(mm) Inflacion total 1
2022-05 9,07
2022-04 9,23
2022-03 8,53
2022-02 8,01
2022-01 6,94
2021-12 5,62

Fuente: banco de la republica de Colombia

Para la empresa la Inflacion trae consigo dos problemas principales: los precios

de sus insumos o materias primas aumenta y los intereses de préstamos bancarios
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incrementa, pero se tienen muy claro que la inflacion es un fenbmeno que no esta en las

manos de os empresarios es u factor externo solamente queda en adaptarse a esto y

poner en practica una adecuada estrategia empresarial y para poder hacerlo es preciso

gue el empresario tenga claro estos lo que es la inflacion y los efectos que puede causar

sobre su empresa.

Por otro lado, en esa mayor necesidad de requerimientos de capital se debe

planear con estrategia el 6ptimo endeuda miento, ya que teniendo en cuenta los altos

indices de inflacion unas de los sectores que mas costoso se vuelve es el sector

financiero.

Tabla 12. Tasas de intereses sector bancario colombiano.

abr-22 dic-21 dic-20
Bancos Bancos Bancos
comerciales comerciales comerciales
Tipo de Cuenta Tasa % Tasa % Tasa %
Crédito de consumo 18,3 15,0 14,0
Créditos Comerciales (Ordinario) 11,1 8,1 7,2
Créditos Comerciales (Preferencial 8,7 6,0 4,8
o Corporativo)
Créditos Comerciales (Tesoreria) 9,0 7,3 7,1
Microcreéditos (Diferentes de 39,1 37,2 37,1
Leasing)
Tasa de interés de colocacion B.R. 12,9 9.8 8,3
Tasa de interés de colocacién 12,8 9,7 8,2
Total
Tasa de interés de colocacion sin 12,9 9,8 8,3

Tesoreria
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Fuente: elaboracion propia.

Estos efectos inflacionarios se han dado principalmente en el pais por varios
factores que escalonadamente fueron llegando o se fueron generando como lo fue
inicialmente la pandemia, que con el cierre total en algunos casos de varios sectores la
economia fue sintiendo estos efectos en los ingresos de las empresas y por ende de
todos los colombianos, meses después de que se creia que la economia estaba de nuevo
dinamizandose se dieron hechos de protestas en el pais que terminaron de perjudicar la

economia.

Ahora en nuestro caso mas reciente no pasamos desapercibidos con el conflicto
bélico que se desata entre Ucrania y Rusia, esto para Colombia como para el resto del
mundo trae aumentos en sus costos de la energia, también pronostica que los aumentos
en el precio de los alimentos basicos, el fertilizante a base de gas natural ha sido el mas
visible desde 2008, con Rusia y Ucrania como principales productores. Esperan que los

precios agricolas aumenten alrededor de un 20 por ciento para fin de afo.

Si bien de alguna manera nos hemos visto beneficiados con el alza de los
combustibles como lo es el petréleo teniendo en cuenta que Colombia es un gran

exportador, el valor del petréleo Brent, como referencia para el pais, ha subido 20,4%.

Por su otra parte, los valores del trigo también han crecido 18,8% y el del maiz ha
despegado 5,3%. Esta actualidad ha influido de manera positiva en los inversionistas
internacionales viendo con buenos ojos América latina, que en materias prima se muestra

como un fuerte exportador.
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4.2 Desarrollo Objetivo 2.

Ahora bien, y teniendo més clara la importancia de los sectores econémicos del
comercio y servicios en la regién, nos permitimos centrarnos ain mas en la unidad
econdémica como actor fundamental de este engranaje. Es de recordar que en el capitulo
anterior habldbamos de la relevancia de una sana estructura financiera y una adecuada
estrategia gerencial, e identificamos que los Indicadores Financieros mas criticos son la
liquidez, rentabilidad y endeudamiento para el analisis de las empresas pymes y

MiPymes de Santander pertenecientes al sector comercio y servicio.

En esta ocasién, nos apoyaremos en los Ratios como la utilizacion de las razones
financieras, pues representan la base tradicional para este andlisis e interpretacion de los
estados financieros de las empresas seleccionadas en el sector econdmico mencionado.
Asi podremos usar los coeficientes para evaluar la situacion y evolucion, tanto financiera

como econdémica de cada una de las empresas.

Una métrica o razon se puede calcular de dos maneras: (a) reduccion, lo que
significa que una cantidad excede a otra, y (b) divisor, lo que significa cuantas veces una
cantidad es relativa a la otra. Asimismo, los indices, asi como otros tipos de soporte,
pueden recopilar informacion financiera importante sobre una entidad econémica para
obtener unaimagen general de la situacion financiera de la empresa, lo que permite tomar
decisiones sin consultar la informacion en los libros. Los indices se dividen en tres
categorias amplias: indices de rentabilidad, apalancamiento y liquidez. Al respecto, se

analizan los estados financieros de la empresa. (Espinosa et al., 2015)

Es asi como podemos resumir las ratios en el siguiente mapa:
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Tabla 13. Indicadores

Indicador de liquidez

Entre ellos encontramos relacionados los activos y
pasivos al corto plazo, por medio de €l se desea
evaluar la capacidad de la compafia de cubrir sus
obligaciones por medio de la conversion de activos
corrientes. Podemos encontrar: Capital del trabajo,

Solidez, razén corriente y prueba acida.

Indicadores de rentabilidad

También conocidos como indicadores de lucratividad
logran convertir las ventas e inversion en utilidad
midiendo el beneficio y la producciéon de las
inversiones comprometidas en la organizacion. Dentro
de este grupo se destacan: Margen o rentabilidad
bruta, margen neto, rentabilidad operacional,
rendimiento o renta del patrimonio (ROE).

Indicadores de

endeudamiento

Miden el nivel de financiacién de las organizaciones
con pasivos externos y su nivel de riesgo. El grado de
participacion de acreedores en la base de financiacion
de la compafia y concluyen el nivel de riesgo y que tan
conveniente es dicha base de financiacién. Los méas
importantes son: endeudamiento total, leverage, indice
de concentracion a corto plazo, endeudamiento y

carga financiera.

Fuente: Elaboracion propia.
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La falta de una adecuada planificacion estratégica enfocada en el area financiera
de las Pymes y Mipymes ha llevado a los empresarios del sector comercio y servicios a
no tener éxito en los primeros 5 afios, son unas de las principales amenazas a la
supervivencia de los negocios. Esta, falta de capacidad en los emprendedores, limita el
acceso a recursos financieros o a capitales semillas, lo cual obliga al empresario a recurrir
a fuentes informales de préstamos a altos costos y peor aun a muy corto plazo, lo cual

es una mezcla poco favorable a la hora de crecer un negocio.

La aplicacidon de varias metodologias que nos permitan identificar estos riesgos a
los cuales las Pymes y MiPymes de Santander estdn expuestas, con el fin de identificar
a tiempo dificultades en sus indicadores de liquidez, endeudamiento y rentabilidad, para

de esta manera se garantice la continuidad del negocio.

El disefio y aplicacion de una herramienta tecnoldgica, que nos arroja como
resultado unos indicadores que permite dar respuesta a las preguntas de investigacion

planteadas en el presente proyecto.

La herramienta permite a través de una seria de ratios financieros, responder a la
pregunta de investigacion planteada: ¢Cémo una herramienta financiera nos permite
evaluar la liquidez, rentabilidad y endeudamiento de una empresa perteneciente al sector
comercio y servicios, por medio de indicadores financieros para la toma de decisiones

gerenciales?

Esta respuesta se logra, ya que la herramienta nos permitira hacer un reclasificado
de sus estados financiero con algunos focos, el primero de ellos ubicaria al usuario en
donde su mejor competidor hace mejor las cosas y poder tomar acciones frente a esto y

corregir si fuera el caso el rumbo de su negocio.

El Segundo foco es la identificacibon de los diferentes indicadores de

endeudamiento, como lo pueden ser deuda / EBITDA, Pasivo total/ activo total, Pasivo
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corriente / Activo Corriente, Deuda sobre patrimonio, los cuales nos daran un panorama
inicial del endeudamiento de la empresa, siempre con el enfoque de tomar decisiones a

tiempo.

Un tercer foco son los indicadores de liquidez, con esto lo que buscamos es medir
la capacidad de la empresa para responder por sus obligaciones, esto basandonos en
indicadores esenciales como razon corriente, capital de trabajo, prueba acida. Por otro
lado, es muy importante identificar en este bloque el EBITDA, él es un indicar fundamente
en las tomas de decisiones y en como nos ven como unidad generadora de utilidad,
siguiendo con este mismo bloque y dentro de lo que pretendemos identificar en la
herramienta son las rotaciones de CXC, inventarios y cuentas por pagar esto teniendo en

cuenta la importancia del ciclo financiero.

Por ultimo, nuestro tercer foco es la rentabilidad, sabiendo de la importancia de
este indicador como resultado esperado por todas las empresas, debemos hacer un
barrido por las rentabilidades en los diferentes escenarios como lo es la rentabilidad de
las inversiones, rentabilidad operativa y la rentabilidad en las ventas.

Con esto siempre se busca identificar potenciales mejoras en las diferentes ares

de la estructura organizacional.

Con el siguiente cuadro pretendemos exponer las formulas de cada indicador a

utilizar.
Tabla 14. Formulas e Indicadores
Razén Corriente Activo Corriente/ Pasivo Corriente
Capital de trabajo Activo Corriente- Pasivo Corriente
Liquidez Razén Prueba Acida | Activo Corriente- inventario/ Pasivo Corriente
Rotaciéon de CXC Ventas a Crédito/Promedio de ventas por cobrar
Rotacién de Inventario | Costo de mercancia Vendidas/Promedio de Inventario
Cobertura Deuda/ EBITDA
Endeudamiento | . Pasivo total/Activo total
Nivel de endeudamiento
Pasivo Corriente/ Activo total
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Pasivo no corriente/ Pasivo Total

Ingresos netos/ Capital contable ( ROE)

Inversion Ingresos netos/ Activo totales ( ROA)

Operacién EBITDA ( Erning, Interest, Taxes, depreciation and Amortization)

Rentabilidad
Utilidad Bruta/ Ventas Netas

Utilidad Operacion/ Ventas

Venta Utilidad Neta/ Ventas Netas

Fuente: Elaboracion propia

La falta de una planificacion estratégica adecuada de las Pymes y Mipymes y de
la financiacién de las mismas ha provocado la quiebra de estos emprendedores en los
primeros 5 afios y es una de las mayores amenazas para la supervivencia de las
empresas. La falta de capacidad empresarial limita el acceso a recursos financieros o
capital inicial, obligando a los empresarios a recurrir a fuentes informales de préstamos a
altos costos y, peor aun, a corto plazo, combinacion que no conduce al crecimiento del

negocio.

El uso de diferentes métodos permite identificar estos riesgos que enfrentan las
Pymes y MiPymes en Santander para identificar a tiempo dificultades en sus indicadores
de liquidez, endeudamiento y rentabilidad para garantizar la continuidad de las

operaciones.

Disefar y aplicar herramientas técnicas que nos proporcionen mediciones que nos

permitan dar respuesta a las preguntas de investigacion de este proyecto

La herramienta brinda la oportunidad de responder las preguntas de investigacion
formuladas utilizando varios indicadores financieros: ¢ Coémo una herramienta que nos
permite evaluar la liquidez, rentabilidad y endeudamiento de una empresa perteneciente

al sector comercio y servicio, por medio de indicadores financieros?

Esta respuesta se implementa porgue la herramienta nos permitira reclasificar sus

cuentas con un cierto peso, el primero de los cuales ubica al usuario donde su mejor
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competidor hace mejor las cosas y poder tomar acciones frente a esto y corregir si fuera

el caso el rumbo de su negocio.

El Segundo foco es la identificacion de los diferentes indicadores de
endeudamiento, como lo pueden ser deuda / EBITDA, Pasivo total/ activo total, Pasivo
corriente / Activo Corriente, Deuda sobre patrimonio, los cuales nos daran un panorama
inicial del endeudamiento de la empresa, siempre con el enfoque de tomar decisiones a

tiempo.

Un tercer foco son los indicadores de liquidez, con esto lo que buscamos es medir
la capacidad de la empresa para responder por sus obligaciones, esto basandonos en
indicadores esenciales como razon corriente, capital de trabajo, prueba acida. Por otro
lado es muy importante identificar en este bloque el EBITDA él es un indicar fundamente
en las tomas de decisiones y en como nos ven como unidad generadora de utilidad,
siguiendo con este mismo bloque y dentro de lo que pretendemos identificar en la
herramienta son las rotaciones de CXC, inventarios y cuentas por pagar esto teniendo en

cuenta la importancia del ciclo financiero.

Por ultimo, nuestro tercer foco es la rentabilidad, sabiendo de la importancia de
este indicador como resultado esperado por todas las empresas, debemos hacer un
barrido por las rentabilidades en los diferentes escenarios como lo es la rentabilidad de
las inversiones, rentabilidad operativa y la rentabilidad en las ventas.

Con esto siempre se busca identificar potenciales mejoras en las diferentes ares

de la estructura organizacional.
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4.3 Desarrollo Objetivo 3.

La herramienta tiene como objetivo entregar al empresario un

analisis de

indicadores de liquidez, endeudamiento Yy rentabilidad basados en sus estados

financieros como lo son: Balance General, Estado de Resultados y Flujo de Caja, con el

fin de proporcionar al empresario una idea clara y rapida del estado actual de su empresa

en términos financieros y asi tener las herramientas necesarias para tomar decisiones a

tiempo.

La herramienta tecnoldgica que desarrollamos el modelo financiero se divide en 4

principales secciones, Estas 4 secciones tienen a su vez unas subsecciones las cuales

nos ayudaran a tener la mayor cantidad de informacién posible con el fin de tener los

datos mas acertados posibles.

Como se describe en la tabla a continuaciéon. Ver tabla 15.

Tabla 15. Secciones Modelo Financiero

Paso 1 Informacién General

paso 1.1 |Razdn social y Nit

paso 1.2 |Fechas de cierre de los EEFF

Paso 1.3 | Valor de ventas (afio anterior a la inicial)
Paso 1.4 |KTNO ( afio anterior al inicial)

Paso 1.5 |Valor de los dividendos decretados en los afios a analizar
paso 1.6 |Inversion de activos fijos afio inicial
Paso 2 Estados financieros

paso2.1 Activos corrientes

Paso 2.2 | Activo no corriente

paso 2.3 |Pasivo

Paso 2.4 | Patrimonio

Paso 2.5 |Ingresos- Costos

Paso 2.6 | Gastos de Administracion

Paso 2.7 | Otras ganancias y perdidas

Paso 3 Indicadores financieros

Paso 3.1 |EBITDA

Paso 3.2 |Incrementos y participacion anuales de costos y gastos efectivo
Paso 3.3 | Productividad de capital de trabajo
Paso 3.4 | Estructura de caja

Paso 3.5 | Multiplos de deuda

Paso 3.6 |Incidencia interés

Paso 4 Dashboard

69



S5CORE [ i,

School of Management unab | Bucaramanga

Capitulo Il. Marco tedrico y Estado del arte

Fuente: Elaboracion propia

Como es conocido algunas herramientas financieras son un poco complejas
a la hora de diligenciar, por lo que se pretendio elaborar esta herramienta, de una
manera practica y facil de entender, que permita al empresario gestionarla de una
forma amena e intuitiva; por esta razén, en cada una de las pestafias se
encontraran con iconos que les permitira llevar paso a paso por la herramienta o

volver si asi lo prefiere. Como se observa a continuacion.

llustracion 14 Paso a paso Herramienta financiera.

i INFORMACION N
LGy O

s.a.s

f
\

~
S

lilE ESTADOS FINANCIEROS

\

| 2 ( ACTIVO CORRIENTE

[ 3 ( ACTIVO NO CORRIENTE

> C PASIVO

> C PATRIMONIO

}( INGRESOS - COSTOS

> C GASTOS ADMON

U U U U U UKD

> C OTRAS GANANCIAS & PERD

Fuente: Elaboracion propia
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llustracién 15 Paso a paso indicadores financieros

|||I INDICADORES FINANCIEROS

3 ( EBITDA

> C INCREMENTOS - PARTICIPA

p C PRODUCTIVIDAD

[ 2 C ESTRUCTURADE CAJA

}( MULTIPLOS DEUDA

> C INCIDENCIAL INTERES

y= DASHBOARD

Fuente: Elaboracion propia
4.3.1 Paso 1, Informacion General.

Con el fin de lograr que la herramienta se convierta en una herramienta
colaborativa, y que los empresarios se puedan beneficiar de los buenos desemperios; es
necesario clasificar identificar en este primer paso el sector de la actividad econémica.
Para tal efecto, se seleccion6 una celda con opciéon mdultiple, asi como la pregunta si la
empresa maneja inventarios, esto con el fin de identificar correctamente indicadores

como su ciclo econémico.
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llustracion 16 Paso 1, Informacion General.

acion Liquidez y rentabilidad Qs1 - Excel

S Insert  Pagelayout Formulas  Data  Review  View  Acobat Q) Tellme

>,
>
[

. E e== AutaSum -
#-  EPwmapText General - E 4 | Nommal Bad Good € X E s %‘T p

] Fill
A =8 = [ElMegeacaners] = - o » | m Conditional Formatas| Neutral Calculatio : _| Insert Delete Format . Somd Find&
L Formatting = Table - - - - Clear Filter - Select =
F N sy i g ~
=]
c2 - fr | QSLSOCIEDAD POR ACCIONES SIMPLIFICADAS SAS -
A ] C D E F G H I J K L " N 0 P a R s
1
2| Rozon Social: |QS1 SOCIEDAD POR ACCIONES SIMPLIFICADAS SAS| W
3| Nit 9,01E+08
P LC ’)J
5 | Afio Actual 2022 T
[ Afio Utimo Ef 2021
7| Afio Inicio 2017
8 | Ventas Ao 2016 363.213.000 |
9| Kino 2016 150.820.000 |
10| Ssector Servicios
11| Maneja Inventarios No
12
13 2017 2018 2019 2020 2021
14|  Dividendos Decretados 150000000
15
16|  Inversion En Activos Fijos 2007 ]
17
18
19
20 LAS CIFRAS EN LOS ESTADOS FINANCIROS DEBEN SER INGRESADAS EN MILLONES DE PESOS COLOMBIANOS
21
2
23
24
25
26
21
28
2
30

MenuPrincipal | Datoslniciales @

Fuente: Elaboracion propia

Por otro lado, en esta primera seccion se introducen datos relevantes con nombre
y namero de identificacién de la empresa, fechas de cierre de los EEFF, valores de

dividendos decretados en todos los periodos.

Una vez tengamos diligenciado la informacion le damos clic en la flecha que nos

indica regresar, con el fin de seguir con el siguiente paso.
4.3.2 Paso 2, Estados financieros.

Es de mucha importancia conocer el desempefio actual e histérico de la empresa por
medio de sus estados financieros: balance general y estado de resultados o pérdidas y

ganancias, esto le permitird a la herramienta, hacer el célculo de los diferentes
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indicadores con los que se pretende tener un primer analisis de la situacion actual de la

empresa. El diligenciamiento de la informacion se realizara en los espacios en blanco,

las otras celdas son célculos que realizara la herramienta y no estaran disponibles.

llustracion 17 Paso 2, Estados financieros.

1 e~

2 Lo, ACTIVOS CORRIENTES ANUALE | _
3 TValores expresados T de Fesos MENU PRINCIPAL
4 CUENTA

5

6 11 Efeclivo y equivalentes de Hectivo

7 Caja 1.334.993.641 1.225.505.151 1.240.841 487 1.477 587 339

8 Bancos

9 TOTAL EFECTIVO Y EQUIVALENTES DE EFECTIVO 1.334.993.641 1.225.505.151 1.240.841.487 1.477.587.339

10

11 12 INVERSIONES

12 Inversiones de Corto plazo (liquida)

13 1205 ACCIONES

14 1210 _CUOTAS O PARTES DE INTERES SOCIAL

15 1215 _BONOS

16 1220 CEDULAS

7 1225 _CERTIFICADOS

18 1230 _PAPELES COMERCIALES

19 1235 _TIMULOS

20 0 _ACEPTACIONES BANCARIAS O FINANCIERAS

21 5 _DERECHOS FIDUCIARIOS

22 50 DERECHOS DE RECOMPRA DE INVERSIONES NEGOCIADAS [REPOS)
23 QBLIGATORIAS

24 CUENTAS EN PARTICIPACION

25 QTRAS INVERSIONES

26 PROVISIONES

27 TOTAL INVERSIONES DE CORTO PLAZO (LIQUIDAS)
28

29

30 13 CUENTAS CORRIENTES COMERCIALES POR COBRAR

] 1305 _Clientes 1463.697.900 303.018.826 377.282.102 158.518.947
32 1310 _Cuentas ctes comerciales

33 1330 _Anticipos y avances de la operacién

34 1345 ingresos por cobrar

35 1350 _Retencion sobre contratos

36 1390 _Deudas de dificil cobro

37 1399 Deterioro o Provision de Cartera [ -)

38 TOTAL CUENTAS CTES COMERCIALES POR COBRAR OPERATIVAS 163.697.900 303.018.826 377.282.102 158.518.947
39

40

41 1355 _ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

42 1355 _Activos por impeustos comentes

43 TOTAL ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES
44
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41 1355 _ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES

42 1355 Activos por impeustos corrientes

43 TOTAL ACTIVOS POR IMPUESTOS CORRIENTES - - - - -
44

45

46

47 CUENTAS CTES COMERCIALES POR COBRAR NO OPERATIVAS

48 1320 Cuentas por cobrar a Vinculados economicos
49 1325 Cuentas asocios y accionistas
50 1330 Anticipos y avances no operacionales

51 1365 Cuentas por cobrar a trabajadores

52 1370 Prestamos a particulares

53 Otras cuentas por cobrar No operativas

54 TOTAL CUENTAS CTES COMERCIALES POR COBRAR NC OPERATIVAS - - - - -
55

56

a7 14 INVENTARIOS

58 1405 MATERIAS PRIMAS

59 1410 PRODUCTOS EN PROCESQO

60 1415 OBRAS DE CONSTRUCCICN EN CURSO
61 1417 OBRAS DE URBANISMO

62 1420 CONTRATOS EN EJECUCION

63 1425 CULTIVOS EN DESARROLLO

64 1430 PRODUCTOS TERMINADOS

65 1435 MERCANCIAS NO FABRICADAS POR LA EMPRESA
66 1440 BIENES RAICES PARA LA VENTA

67 1445 SEMOVIENTES

68 1450 TERRENOS

69 1455 MATERIALES, REPUESTOS ¥ ACCESORIOS
70 1460 ENVASES ¥ EMPAQUES

71 1465 INVENTARIOS EN TRANSITO

72 1499 PROVISIONES

73 TOTAL INVENTARIOS - - - - -
55

56

57 14 INVENTARIOS

58 1405 MATERIAS PRIMAS

59 1410 PRODUCTOS EN PROCESO

60 1415 _OBRAS DE CONSTRUCCION EN CURSO

61 1417 OBRAS DE URBANISMO

62 1420 CONITRATOS EN EJECUCION

63 1425 CULTIVOS EN DESARROLLO

64 1430 PRODUCTOS TERMINADOS

65 1435 MERCANCIAS NO FABRICADAS POR LA EMPRESA
66 1440 BIENES RAICES PARA LA VENTA

67 1445 SEMOVIENTES

68 1450 TERRENOCS

69 1455 MAIERIALES, REFUESTOS Y ACCESORIOS
70 1460 ENVASES Y EMPAQUES

71 1465 INVENTARIOS EN TRANSITO

72 1499 PROVISIONES

73 TOTAL INVENTARIOS - - - - -
74

75

76 17 DIFERIDOS DE CORTO PLAZO

77 1705 GASTOS PAGADOS POR ANTICIPADO

78 1710 _CARGOS DIFERIDOS

79 1715 COSTOS DE EXFLORACION POR AMORTIZAR

80 1720 COSTOS DE EXPFLOTACION Y DESARROLLO

81 1730 CARGOS POR CORRECCION MONETARIA DIFERIDA

82 1798 _AMORTIZACION ACUMULADA

83 TOTAL DIFERIDOS DE CORTO PLAZIO - - - - -

86 TOTAL ACTIVO CORRIENTE 1.500.194.514 1.498.691.541 1.528.523.977 1.618.123.589 1.634.106.284

Fuente: Elaboracion propia
4.3.2 Paso 3, Indicadores financieros.

Como resultado del vaciado de toda la informacion financiera actual e historica, la

herramienta nos emitird una serie de resultados basados en indicadores de liquidez,
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endeudamiento y rentabilidad, con los que tendremos la posibilidad de hacer un analisis

temprano y estructurar estrategias tempranas

4.3.2.1 El primer resultado arrojado es el EBITDA:
llustracion 18 EBITDA

2 icPol | EBITDA I
3 = (Valores expresados en Millones de Pesos Cop)
4 2017 2018 2019 2020 2021
5 Ingresos Ordinarios 624.626.427 936.450.474 1.115.209.360 1.302.674.924 1.585.045.028
6 Costo de Ventas Efectivo 596.439.000 784.273.493 857.796.748 1.016.625.597 1.298.231.431
7 UTILIDAD BRUTA EFECTIVA 28.187.427 152.176.981 257.412.612 286.049.327 2846.813.597
8 Gastos de Adminsitracion Efectivos - 144.308.864 92.816.693 101.220.469 119.568.954
9 GCastos de Comercializacién efectivos - - 32.254.814 44.062.127 25.997.700
10 SUBTOTAL EBITDA 28.187.427 7.868.117 132.341.105 140.766.731 141.246.943
11 |Otras Ganacias Efectivas 48.104.000 75.686.890 56.876.950 50.145.549 36.723.907
12 | Otras Pérdidas Efectiva 2.860.000 20.661.382 123.560.664 115.737.950 113.456.216
13 EBITDA 73.431.427 62.893.625 65.657.391 75.174.330 64.514.634
14
15 Margen Ebitda 11,76% 6,72% 5,89% 577% 4,07%
16 Margen Operalivo Efectivo 4,51% 0,84% 11,87% 10,81% 8,91%
17
18 Incremento anual de ventas 71,97% 49,92% 19,09% 16,81% 21,68%
19 | Inflaciéon Interma 4,31% 3,24% 3,53% 2,52% 3,50%
20 Crecimiento Real en ventas &7,66% 46,68% 15,56% 14,29% 18,18%
21
22
23 MARGEN EBITDA = T
24
25 MARGEN OPERATIVO EFECTIVO
ig MARGEN EBITDA
28 INCREMENTO REAL EN VENTAS
ig INCREMENTO ANUAL DE VENTAS
31

Fuente: Elaboracion propia
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llustracion 19 Grafico EBITDA
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78.000.000
76.000.000
74.000.000 a 75.174.330
72.000.000 73.431.427
70.000.000
68.000.000
66.000.000
64.000.000 65.657.391
62.000.000 64.514.634
£0.000.000 62.893.625
58.000.000
56.000.000

2017 2018 2019 2020 2021

en)(]7 empue)(]18 e=ue?(]0 e=ue?020 e=gum2021

80,00%

@,.71,97%

70,00%
&, 67,66%

60,00%
50,00% 40.070L

W 46,68%
40,00%

AxisTitle

30,00%

21 A%

o
20,00% & 18,18%

& 15,56%

& 14,29%

10,00%

0,00%
2017 2018 2019 2020 2021

e INCREMENTO ANUAL DE VENTAS “@==|NCREMENTO REAL EN VENTAS

Fuente: Elaboracion propia

En este paso, la herramienta nos arroja los valores correspondientes al EBITDA
de cada periodo ingresado en el paso 2, margen EBITDA, margen operacional y tenemos

el caculo de crecimiento real en venta con el previo descuento de la inflacion actual.

Por otro lado, en este paso podemos tener una serie de grafica con las cuales le

permitiran al empresario de una manera practica y sencilla estos indicadores.
4.3.2.2 Incrementos y participacion anuales de costos y gastos efectivo.
En todo andlisis de la situacion financiera, es de mucha relevancia tener claro los

aumentos o decrecimiento de un rubro de un periodo a otro o tener claro el peso de cada
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rubro en un total, como es el caso de los analisis verticales y horizontales, la herramienta

nos arrojara este analisis de una manera sencilla de comprender.

llustracién 20 Incrementos y participacion anuales

PARTICIPACION E INCREMENTOS ANUALES COSTOS Y GASTOS EFECTIVOS

Valores expresados en Millones de Pesos Cop

CRECIMIENTO Y PARTICIPACION 2017 2018
Ventas Netas 624.626.427,00 936.450.474,00
Costo de ventas Efectivos 596.439.000,00 784.273.493,00
Gastos de Administracion efectivos - 144.308.864,00
Gastos de Comercializaciéon efectivos - -
Otras Ganancias 48.104.000,00 75.686.890,00
Otras Pérdidas 2.860.000,00 20.661.382,00
2017 2018
Incremento en ventas 71.97% 49,92%
Incremento Costo de ventas efectivos 31,49%
Incremento gastos admon efectivos " #DIV/0!
Incremento gastos de comercializacion efectivos " #DIV/01”
Incemento Otras ganancias 57,34%
Incremento otras perdidas 622,43%
2017 2018
Participacion costo de ventas efectivos 95,49% 83,75%
Participacion gastos admon efectivos 0,00% 15,41%
Participacion gastos de comercializacion efectivos 0,00% 0,00%
Participacion otras ganancias 7,70% 8,08%
Participacion otras perdidas 0,46% 2,21%
RESUMEN INCREMENTOS 2017 2018
Incremento en ventas 71.97% 49,92%
Incremento costos y gastos 58,39%
Incremento Ebitda -14,35%

2019 2020 2021
1.115.209.360,00  1.302.674.924,00 1.585.045.028,00
857.796.748,00 1.016.625.597,00 1.298.231.431,00
92.816.693,00 101.220.469,00 119.568.954,00
32.254.814,00 44.062.127,00 25.997.700,00
56.876.950,00 50.145.549,00 36.723.907,00
123.560.664,00 115.737.950,00 113.456.216,00
2019 2020 2021
19.09% 16,81% 21,68%
9.37% 18,52% 27,70%
-35,68% 9,05% 18,13%
#DIV/0! 36,61% -41,00%
-24,85% -11,84% -26,77%
498,03% -6,33% -1,97%
2019 2020 2021
76,92% 78,04% 81.91%
8,32% 7.77% 7.54%
2,89% 3,38% 1,64%
5,10% 3,85% 2,32%
11,08% 8,88% 7,16%
2019 2020 2021
19.09% 16.81% 21,68%
16,56% 15,47% 21,88%
4,39% 14,49% -185,82%

Fuente: Elaboracion propia

llustraciéon 21 Grafico Incrementos y participaciones anuales.
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Fuente: Elaboracion propia

La herramienta les permite tener una serie de graficos basados en los analisis

verticales y horizontales, en el médulo titulado “Columna 1” tendremos la posibilidad

de seleccionar el grafico que queremos analizar.

4.3.3.3 Productividad de capital de trabajo.

En este paso, podremos identificar el KTNO y sus variaciones con el fin de poder

analizar la productividad del KT, las variaciones y el incremento en ventas, por otro lado,

en este mismo paso la herramienta arroja el ciclo de caja identificando todas las

rotaciones necesarias.

llustracién 22 Productividad del capital de trabajo.

™
n QZO PRODUCTIVIDAD DEL CAPITAL DE TRABAJO

(Valores expresados en Millones de Pesos Cop)

2017 2018 2019 2020 2021
Cuentas corrienes comerciales por cobrar operativas 204.264.813 163.697.900 303.018.826 377.282.102 158.518.947
Impuestos corrientes operativos - - - - -
Inventarios
Otras cuentas por cobrar operativas - - - - -
TOTAL CAPITAL DE TRABAJO OPERATIVO 204.264.813 163.697.900 303.018.824 377.282.102 158.518.947
Proveedores - - 1.281.950 1.015.300 865.546
Cuentas por pagar 73.293.785 22.118.887 150.000.000 160.215.204 9.743.840
Pasivos por Impuestos 1.292.391 - 25.341.851 - 31.193.241 - 47.648.166 39.891.064
Beneficios a empleados 41.332.325 60.108.361 60.244.388 80.713.926 100.887.148
Pasivos estimados y provisiones - - - - -
Ingesos recibidos por anticipado
Anticipos y Avances
Otras cuentas por pagar Operativas - - - - -
TOTAL PASIVO OPERATIVO 115.918.501 56.885.397 180.333.097 194.296.264 151.387.598

2017 2018 2019 2020 2021
KTNO 88.346.312 106.812.503 122.685.729 182.985.838 7.131.349
Variacion KTNO 62.473.688 - 18.466.191 - 15.873.226 - 60.300.109 175.854.489

2017 2018 2019 2020 2021
Ventas Netas 624.626.427 936.450.474 1.115.209.360 1.302.674.924 1.585.045.028
KTNO 88.346.312 106.812.503 122.685.729 182.985.838 7.131.349

PRODUCTIVIDAD CAPITAL TRABAJO (PKT)

Variacion Porcentual KINO -41,42% 20,90%
Incremento en ventas 71.97% 49,92%
2017 2018
CICLO DE CAJA
'+ Dias rotacion cuentas comerciales por cobrar clientes 18 63
'+ Dias rotacion Inventarios - -
(- Dias de rotacion Proveedores 69 32
Bl DIAS CICLO DE CAJA 49 31

Fuente: Elaboracion propia
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llustracién 23 Grafico Productividad y ciclo de caja
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Fuente: Elaboracion propia

Como lo hemos visto en los anteriores pasos en este paso también la herramienta

nos arroja la posibilidad de tener las gréaficas en de los resultados.

4.3.3.4 Estructura de caja.

La herramienta nos arroja un completo resultado en la estructura de caja de la

empresa, con el fin de identificar el flujo neto de caja.
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llustracién 24 Estructura de Caja.
~
a QZ ESTRUCTURA DE CAJA
(Valores expresados en Millones de Pesos Cop)
2017 2018 2019 2020 2021
EBITDA 73.431.427 62.893.625 65.657.391 75.174.330 64.514.634
Ajustes para conciliar la caja - 643.414 735.364 - 133 - 41 25
Flujo de caja Bruto 72.788.013 63.628.989 65.657.258 75.174.289 64.514.659
Variacion KINO 62.473.688 - 18.466.191 - 15.873.226 - 60.300.109 175.854.489
Efecfivo generado por la Operacion 135.261.701 45.162.798 49.784.032 14.874.180 240.369.148
Inversion en Activos Fijos e intangibles " - = 6.098.858 - 9.272.522 " 462.156 - 3.623.296
Flujo de caja Libre 135.261.701 39.063.940 40.511.510 15.336.336 236.745.852
+Desembolsos de credito
-Pago a Capital
-Intereses - - - - -
Flujo de cdija libre para accionistas 135.261.701 39.063.940 40.511.510 15.336.336 236.745.852
-Dividendos - 150.000.000 - -
Flujo de caja Neto del Ao 135.261.701 39.063.940 109.488.490 15.336.336 236.745.852
-Saldo inicial caja 1.160.668.000 ~  1.295.929.701 ~  1.334.993.641 ~  1.225.505.151 ~ 1.240.841.487

Flujo de caja Neto Acumuladodel Aho

1.295.929.701

1.334.993.641

1.225.505.151

1.240.841.487

1.477.587.339

Comprobacion

CALCULO INVERSION EN ACTIVOS FIJOS EN INTANGIBLES
Total Propiedad Planta y equipo Neto

Diferidos de Largo Plazo

Intagibles

41.731.733
2017

2018
6.098.858

6.098.858

2019
15.371.380

15.371.380

14.909.224

14.909.224

2021
18.532.520

18.532.520

Variacion
Gastos de Ddepreciacion y Amortizacion

INVERSION SEGUN ESTADOS FINANCIEROS

DISTRIBUCION GANANCIAS RETENIDAS

135.261.701

6.098.858

6.098.858

39.063.940

9.272.522

9.272.522

462.156

462.156

3.623.296

3.623.296

236.745.852

'+ Ganancias retenidas Iniciales
'+ Utiidad neta del periodo
(- Utlidades retenidas Finanles

Dividendo Implicito

Dividendos reales

150.000.000

Fuente: Elaboracion propia
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llustracion 25 Grafico de flujo de caja
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Flujo de caja Neto

(blank)

Fuente: Elaboracion propia
4.3.3.5 Mdltiplos de deuda.

Es de mucha importancia conocer el nivel de endeudamiento de la empresa, por esta
razon en el numeral 4.3.3.5, podremos identificar este indice de cobertura

Deuda/EBITDA, con el fin de identificar un nivel 6ptimo de deuda.
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llustracion 26 Mdltiplos de deuda.
Valores expresados en Millones de Pesos Cop
2017 2018 2019 2020 2021
Deuda Financiera 2.093.114.751 1.374.472.918 1.421.415.177 1.507.476.783 1.243.143.398
Ebitda 638.744.149 1.504.183.351 4.041.947.717 1.241.234.699 1.184.754.097
Muliiplo de Deuda 3,28 0,91 0,35 1,21 1,05
Variacion Deuda Financiera - - 718.641.833 46.942.259 86.061.606 - 264.333.385

MULTIPLO DE DEUDA

Fuente: Elaboracion propia

4.3.3.6 Incidencia interés.

Siguiendo por un éptimo control de deuda de la empresa y con el fin de tener

indicadores que nos permitan ain mas tener un buen analisis financiero y asi poder crear

estrategias a tiempo, en este paso identificamos otro de los indicadores de cobertura

como lo es Interés/ EBITDA, con el fin de identificar las veces de cobertura del Ebitda

sobre los intereses.
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llustracion 27 Incidencia interés

n INCIDENCIA INTERES
Valores expresados en Millones de Pesos Cop

2017 2018 2019 2020 2021
Intereses 29.919,00 403.927,00 27.300,00 910.346,00 242.084,00
Ebitda 638.744.149,09  1.504.183.351,40 4.041.947.717,34  1.241.234.699.07 1.184.754.097,38
Incidencia De Los Intereses En El Ebitda 0,00% 0,03% 0,00% 0,07% 0,02%
Variacién Deuda Financiera 374.008,00 - 376.627,00 883.046,00 - 668.262,00

ANALISIS DE CONSISTENCIA DE INTERESES Y TASA DE INTERES 2017 2018 2019 2020 2021
Deuda Financiera 2.093.114.751,00 1.374.472.918,00 1.421.415.177,00 1.507.476.783,00 1.243.143.398,00
Deuda Financiera Promedio 1.046.557.375,50 1.733.793.834,50 1.397.944.047,50 1.464.445.980,00 1.375.310.090,50
Infereses 29.919,00 403.927,00 27.300,00 910.346,00 242.084,00
TASA PROMEDIO IMPLICITA 0,003% 0,023% 0,002% 0,062% 0,018%

DEUDA FINANCIERA ANO 0 1

Fuente: Elaboracion propia

llustracion 28 Grafica incidencia interés.

o N Incidencia Intereses
Incidencia De Los Intereses

Incidencia De Los Intereses En EI E...
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0%
0,020% / \ » 3918%
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#5,085% 6,062%

0,000%

pluv 2018 2019 2020 2021

Fuente: Elaboracion propia

4.3.3 Paso 4, Dashboard.

En este ultimo paso, lo que la herramienta nos arroja es un completo resumen de
todos los indicadores Financieros que nos permitan hacer un analisis, con el fin de sacar

conclusiones a tiempo que se ajusten a las necesidades de la empresa.
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Este Dashboard, nos permite entender de una manera grafica los diferentes,

practica y de facil entendimiento las diferentes ratios utilizadas, con el fin de identificar

falencias o virtudes de la unidad econémica analizada.

llustracion 29 Dashboard
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Fuente: Elaboracion propia
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4.3.3 Aplicabilidad de la herramienta

4331 QS1 SAS

QS1 es una empresa integral de servicios de aseo a nivel nacional y orientada a
los sectores residencial, industrial y empresarial con la calidad y el profesionalismo
adecuados para hacer de sus areas de trabajo y zonas comunes espacios ideales y
totalmente limpios y seguros, con una amplia diversidad de servicios complementarios,
la empresa cuenta con un amplio portafolio dentro del cual suministra personal idéneo y
capacitado para el desempefio de las funciones en labores de aseo barrido y trapeado
de pisos, limpieza de paredes, divisiones, escaleras, pasillos, sillas, escritorios,
archivadores y estanteria en general, aspirado de alfombras, lavado y desinfeccion de
bafios, encerado y brillado de pisos, recoleccion de basuras, limpieza de vidrios bajos,
biseles, desinfeccion de teléfonos, limpieza diaria de polvo en paredes, limpieza de
puertas y salones, preparacion y distribucion de aguas, tintos y aromaticas a clientes

internos y externos.

Su requerimiento es poder identificar falencias en sus estados financieros con el

fin de tomar decisiones oportunas en sus estrategias gerenciales.

Los resultados después de corrido la herramienta se expresara en la hoja de

Resultados.

85



Capitulo Il. Marco tedrico y Estado del arte

o Universidad
s ol of Management Autonoma de
] N e Bucaramanga

EBITDA ARGEN EBITDA PRODUCTIVIDAD
MARGEN GPERATIVO EFECTIVO
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4.3.3.2

CENTRO MEDICO BAYOS SAS

La Clinica El Pinar es una institucion privada especializada en ofrecer
procedimientos quirdrgicos ambulatorios, que inici6 operaciones el primero de
noviembre de 2006.

El servicio estaba principalmente dirigido a pacientes particulares de
cualquier especialidad y cirugia plastica, sin embargo, en este mundo
cambiante y con el crecimiento desmedido de los procedimientos de cirugia
plastica junto con la ampliacién del plan obligatorio de salud y los grandes
planes de la medicina pre-pagada, se hizo necesario la ampliacion y
crecimiento de servicios que lograran cubrir este nicho de mercado.

La sede de la Clinica El Pinar cuenta con seis (6) modernos quir6fanos
y cinco (5) comodas y exclusivas habitaciones totalmente adecuadas para
brindar seguridad y confort a nuestros pacientes.

Su requerimiento es poder identificar falencias en sus EEFF con el fin
de tomar decisiones oportunas en sus estrategias gerenciales.

Los resultados después de corrido la herramienta se expresara en la

hoja de Resultados.
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5 CAPITULO V. CONCLUSIONES

EL desarrollar una herramienta tecnolédgica enfocada en el area financiera estandar,
que permita de una manera practica y agil a los empresarios de los sectores comercio y
servicio proyectar su negocio, fue una labor que requirié pruebas con empresas de los
sectores productivos a tratar con el fin de lograr cierta estandarizacion, a la hora de
evaluar y de planificar estrategias empresariales, o sélo conocer el valor de su negocio.
Seguido a esto, revisaremos hallazgos que se encontraron en la aplicacién de la
herramienta a 2 diferentes empresarios con diferentes requerimientos y necesidades

financieras:

En primer lugar, la herramienta se disefid, pensando en que pudiera ser practica,
accesible para monitorear la liquidez, endeudamiento y rentabilidad de las empresas
pymes y MiPymes de Santander del sector comercio y servicio, con base en sus estados
e indicadores financieros histéricos de una manera puntual y de facil entendimiento. Este
primer objetivo comprobamos que se cumplio, teniendo en cuenta que esta herramienta
es facil de utilizar sin la necesidad de una persona experta que deba ingresar la
informacion, aunque debemos hacer una claridad, dentro de los ejercicios realizados y
por el conocimiento de los empresarios de las empresas tratadas, se identifico que estas
personas delegan y confian estas tareas financieras a sus contadores, mostrando
desconocimiento en los margenes de contribucion margenes operacionales, conceptos
gue de alguna manera son basicos a la hora de administrar un negocio, no son
manejados por dichos empresarios; su termometro financiero es el efectivo que puede

manejar en el banco y que les permite cumplir con todas las obligaciones.

Por otro lado, una de las principales limitaciones que encontramos en este proyecto
de investigacién puede ser la calidad de la informacion financiera generada por las
empresas y que reportan en la SuperSociedades y demas repositorios de informacion

financiera.
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Seria un reto el poder llevar esta herramienta a un punto donde se pudiera alimentar
desde la web, y asi las empresas podrias ir llevando de manera histérica sus resultados
y con esto lo que se podria tener es una informacion mas fiable y resumida que permita

ir identificando esos Drivers de valor para las empresas y el sector.

Se pudo identificar, dentro de algunos equipos administrativos de las empresas la
falta de conocimiento y la oportunidad de capacitacién en estos tipos de herramientas
que les permita identificar con claridad y practicidad las oportunidades de mejora

financiera.

Al proceder con la autogestion de la herramienta se encontré un obstaculo de
conocimientos, previos, los cuales son necesarios, para que el empresario se sienta

cémodo diligenciando la herramienta.

Aungue se construyé de manera muy intuitiva, de manera que el empresario pueda
navegar por la herramienta paso por paso, se ve la necesidad de tener un conocimiento
previo de terminologia financiera en los indicadores de rentabilidad, Liquidez y

endeudamiento.
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