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INTRODUCCION

Las microempresas en Colombia al igual que en los demas paises
latinoamericanos son el eje de la economia, concentrando la mano de obra y

una buena parte del PIB.

El sector industrial metal-mecanico no es ajeno a esta afirmacion, las
PYMES, en el entorno dinamico de los mercados, cada vez mas dinamicos,
caracteristica que puede cercenar las economias emergentes de nuestros

paises sino se toman las medidas adecuadas de gestion empresarial.

Se afirma en el ambiente financiero corporativo, que hay dos clases de
negocios, el que impulsa la generacion de valor y el que impulsa el costo

improductivo.

Partiendose de la anterior afirmacion, la forma como se estructuren los
costos en un ente comercial estan cambiando afio tras afio a medida que
crece el numero de empresas en competencia globalizada a la par que con
nuevas tecnologias, aceleran los cambios en los procesos empresariales o

de las PYMES que deseen expandirse.

Como resultado, las empresas se estan viendo obligadas a reinventarse
continuamente, para ello el objetivo basico financiero debe comprender las
variables que inciden en este y como operan para ajustarse a las politicas
gue orientaran rapidamente la consecucion este objetivo; la prima o valor
para los inversores esta determinada por el nivel de crecimiento sostenible y
la fortaleza pronosticada para continuar generando el retorno del patrimonio

adecuado. Utilizando indicadores de gestion que le permitan a los duefios y
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al gestor ir evaluando en el alcance de este “objetivo primordial” con una

adecuada planeacion estratégica.

Para este “objetivo primordial”, la herramienta que se presenta no pretende
ser una solucion a todos los problemas que se derivan de la generacion del
valor, a los que se puede enfrentar el administrador del negocio de EL
TORNILLITO. Mas bien todo lo contrario, su maxima aspiracion, es el
mostrar una metodologia basada en la valoracion del objetivo basico
financiero a través de indicadores y razones, cuantificando la operacién del
negocio, sensibilizandose con el entorno, para definir las variables y sus
riesgos mas significativos a los que se ve expuesto el ente. Permitiendo al
gestor de EL TORNILLITO, poseer una mirada de diagnostico integral, para
luego con la adecuada planeacion estratégica de la vision, metas (corto
plazo) y objetivos estratégicos (largo plazo) se formulen escenarios
financieros aplicables a PYMES, generando una herramienta que se adapte
a su situacion especifica y le permita analizar al ente, con el mayor rigor

economico-financiero posible.

Basandose en lo expresado anteriormente, se propone una opcién que junto
con la comprension de la mecanica basica de operacion de EL TORNILLITO,
cualquier persona con conocimientos en gestion financiera, podra utilizar la
informacion aportada por la herramienta, para tomar la decision final respecto
al problema planteado; decision que ineludiblemente no podra delegar en
ningln modelo de caracter sujetivo y acorde con las politicas a seguir del

negocio.
Solo cabe esperar que con la ayuda de esta herramienta que se propone, el

porcentaje de aciertos en la decision sea mayor; ello dejaria sobradamente

satisfechos los objetivos planteados.
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Del contexto anterior surge en concreto la siguiente cuestion que justifica el
propésito de este trabajo, ¢Cudl es la generacion de valor, o eficiencia
operativa y financiera en la gestion y consecucion del objeto social de la
Fami-empresa EL TORNILLITO? Y de esta coherentemente delimitamos un
objetivo general que es analizar la situacion financiera de “GARCIA
GIRALDO & CIA LTDA. EL TORNILLITO” como una Fami-empresa en el
sector comercial y manufacturero para evaluar la efectividad de los

inductores de valor y el cumplimiento del objetivo basico financiero.

14



1. DESARROLLO Y ESTRUCTURA DE LA INFORMACION DE LA
INVESTIGACION

Para el presente trabajo se parte de la definicion de PYME en Colombia
como una unidad de explotacion econdémica realizada por una persona
natural o juridica en actividades empresariales, agropecuarias, industriales, o
comerciales o de servicios, rural o urbana clasificandola segun su el tamafio,

activos y nimeros de empleados!asi:

Cuadro 1. Clasificacion de las MIPYMES - Ley 590 de 2000

TAMANO DE EMPRESA MONTO DE ACTIVOS No. DE EMPLEADOS
Micro Menos de 501 SMLV Menos de 10 Trabajadores
Pequefia Entre 501 y 5000 SMLV Entre 11 y 50 Trabajadores
Mediana Entre 5001 y 15000 SMLV Entre 51 y 200 Trabajadores

Es asi como en sus estados financieros de los afios 2001, 2002, 2003, se
refleja la operacion y el tratamiento que se le dan a los recursos, reflejando el
tamanfo, siendo esta la primera fuente de informacion a la que se recurre
para el presente estudio, estados financieros que se desagregaron para
obtener unos estados financieros gerenciales que reflejan una realidad

menos sesgada a consecuencia de obtener escudo fiscal.

Esa iniciativa se acopla a una hoja de célculo inteligente que esta soportada
en Excel disefiandose en macros (visual Basic) una interfase agradable y
versatil para el usuario y de cuyo manejo e instrucciones de uso y

actualizacion se incluye en una de sus hojas, aplicandole en primera

! Ley No 590, 10 de julio de 2000, Art 2°.
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instancia los analisis vertical y horizontal para con el primero observar el
grado de importancia de la cuentas y con el segundo la evolucion de la

misma en dos periodos consecutivos.

Una vez realizado esto se le aplican los indicadores financieros tradicionales
para rentabilidad, endeudamiento, liquidez, y la rotacibn de inventarios,
cartera, manejo de la cuenta con los proveedores y el manejo del ciclo del
efectivo (rotacion de los activos fijos) arrojando una primera imagen del uso

de sus recursos, Y la estructura que posee este tipo de empresa.

Por otro lado se aplico el margen EBITDA que es lo que a la postre se
convierte en caja para cumplir con los impuestos, generar inversiones,
solventar el servicio de la deuda pactada y por ultimo repartir la utilidades,
KTNO / Ventas (productividad del capital de trabajo), buscado obtener el
indicador de la palanca de crecimiento (que tan atractivo es para la empresa
crecer en las actuales condiciones) para luego compararlo con la
competencia representada con TORNILLOS Y PARTES PLAZA LTDA y el
sector (280 empresas del metal-mecanico), (datos suministrados por la
version 3.5 del BPR / Benchmark que integra los estados financieros de las
empresas mas representativas de la economia colombiana en conjunto con
la informacién se tomada de la revista Dinero en su separata especial de LAS
5000 EMPRESAS de los afios 2001, 2002, 2003.

Una vez concluida esta primera etapa se detecta un deficiencia en el
tratamiento de las cuentas de la cartera, los inventarios y los proveedores,
observando, ademas que la estructura de deuda capital en una primera
apreciacion muestra que es adecuada por poseer deuda a corto plazo
8inferior a un afo) y con una buena tasa de interés, pero con al aplicar los
inductores de valor operativo y financiero en le primero se corrobora lo que

presentiamos de que la empresa debe operar con Kt bajo, y el dato arrojado
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por el inductor financiero sefiala que los flujos de caja en su valor presente
neto no va ha ser altos por poseer un Ck actualmente alto debido los costos
del sobregiro en el cual incurre este tipo de negocio.

Es aqui donde se Aplica la Norma Técnica Colombiana de Gestion de
Riesgos NTC 5254 para la identificacion, calificacion, impacto y tratamiento
de los riesgos asociados al negocio, para dictar politicas o directrices en la
planeacion financiera del negocio, el cual que se involucra en esta
herramienta, y con estos datos se sensibilizan las variables de mayor
impacto en el negocio que arroja la matriz de riesgos basada en la norma,
como valor agrado pues esta empresa no poseia un contexto empresarial

representado en vision ,mision principios corporativos, cadena de valor.

El aporte de la ingenieria financiera se da en proponer solucion a los
problemas particulares que este tipo de negocio presenta, en un entorno
economico tan dinamico e incierto pero con el apoyo de este trabajo se le
desea dar un rumbo o directriz, basandose en la lectura detallada (con su
significado) y explicita en un lenguaje sencillo los indicadores presentados
en la herramienta que tienen por objeto orientar al gerente que posee la
experiencia conociendo basico del manejo de su negocio. La sensibilizacion
de las variables, sometidas a escenarios, y las proyecciones a futuro de
como sera el negocio con la actual composicion en la gestion del objetivo

basico financiero.
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2. PREAMBULO

2.1 ACERCA DE LA MATERIA PRIMA

Desde que el hombre descubrié el hierro (los primeros indicios de utensilios
de hierro 3.000 afios A. C en Egipto) para la forja rastica de herramientas,
armas y objetos domésticos, este metal no precioso le acompafia para

engrandecer la conquista del mundo.

Para el aflo 1.000 A. C los griegos desarrollan técnicas para endurecer el
hierro y que junto con la técnica de los indios en el afio 200 A. C dieron la
base o el principio de la fabricacion del acero.

Actualmente en hornos abiertos o eléctricos procesan el hierro cuyo punto de
fusion es de 1.400° C, manteniendo la temperatura entre 1.550° C y 1.650° C
para eliminar las impurezas o escoria ( la escoria estd compuesta de silicio,
manganeso, fésforo, azufre y caliza) hasta lograr una concentracion ideal de
35% de carbono, caracteristica que le da la resistencia y calidad que se
busca para todas las necesidades en las estructuras metalicas, de tipo

industrial, en la construccion y en le uso doméstico.

El acero es la materia prima del tornillo, elemento base de Ila

comercializadora EL TORNILLITO, PYME objeto de nuestra investigacion.
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3. ENTORNO ECONOMICO

3.1 SECTOR INDUSTRIAL METAL-MECANICO

Por su importancia para el desarrollo industrial de los paises, el acero se ha
convertido en un commodity de materia prima del activo subyacente que se
cotiza en los mercados bursatiles, cuyo su precio fluctia con su oferta y
demanda y se torna volatil por la especulacién, estos factores externos a

nuestra economia influencian el precio del tornillo.

El acero se ha convertido en un jugoso botin, y en los dltimos tres afios ha
cobrado vital importancia debido al gran consumo de la China, quien
practicamente ha fijado el precio de los commoditys por la exagerada
demanda del metal para sus necesidades internas basicas, manufactureras
(automotores y electrodomeésticos) y de infraestructura (vivienda), junto con la
India. China en el 2002 poseia el primer en el consumo de materias primas
industriales, comprando el 40% de la produccién mundial de carbodn; el 25%
de la produccion mundial de acero y niquel y el 19% de la produccién
mundial de aluminio. Agréguese a estas cifras un consumo percapita de
acero de 55 kgr en 1990 a 181kgr en el 2002 mientras que USA y la CEE

tenian un consumo percapita de 415 kgrs.

China con una tasa de crecimiento anual acumulada del 12% en los Ultimos
10 afos, para una poblacion estimada aproximadamente de 1300 millones

habitantes?.

2 http://www.estoestucuman.com.ar/pag.asp?funcion=Home.Noticias.LeerNota&IdNota=1828

19


http://www.estoestucuman.com.ar/pag.asp?funcion=Home.Noticias.LeerNota&IdNota=1828

Gestandose este escenario Estados Unidos, tomé las medidas del acaso
para proteger la industria del acero, incrementando los aranceles a las
importaciones de dicho metal en el 2002 y liberando esta carga impositiva en
febrero del 2005, por que este no se ve tan amenazado, por dos razones: se
fortaleci6 y es mas competitiva en los mercados internacionales, y la
economia China ha reducido su ritmo de crecimiento de forma gradual,
disminuyendo a su vez el temor de una abrupta caida en la demanda de ese
pais y por consiguiente un repentino descenso en los precios de los
commoditys del hierro y del acero.

3.2 PROTAGONISTAS DEL MERCADO DEL ACERO

e Productores de hierro en su orden Sudafrica, Brasil, Australia.

e Productores de acero: China Japon, Estados Unidos, Rusia.
(Anexo A)

e Compradores: China, Comunidad Europea, Estados Unidos.

e Productores en Latinoamérica excluyendo a Brasil: Argentina, Venezuela,
Chile, México. (Anexo B)

Actualmente segun la Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo
Econdmico (OCDE) pronostica que la produccion mundial de acero
aumentara cerca de 5% en 2005 y 3,5% en 2006, afio en el que podria llegar
a los 1,15 millardos de toneladas. La cifras provisionales a la fecha son de
1,05 millardos de toneladas de acero fueron producidos en el mundo en
2004, un 8,7% mas que en 2003, siendo China quien genero la cuarta parte
de acero (26%), los paises europeos de la OCDE un 20%, Estados Unidos y

Canada 13% cada uno y los paises asiaticos de la OCDE el 16%, del
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producido mundialmente en el 2004,con un aporte de 270 millones de

toneladas, con un incremento de 22.5% respecto a 2003.3

Para el caso de nuestro socio comercial y vecino Venezuela, en el 2004 tuvo
un incremento del 16% con respecto al 2003, a consecuencia de la demanda
internacional, después de dos afios un PIB en decremento, representados en
4.560 millones de toneladas métricas, con relacion a las 3.930 millones de
toneladas, segun los informes que entrega IVES, Instituto Venezolanote
Siderurgia.

3.3 LOS PRODUCTOS METALICOS EN COLOMBIA

Este mercado no ha sido ajeno al fenbmeno de recesion colombiana después

del afio de 1.999 y por tanto ha encontrado obstaculos para su recuperacion.

Para el DANE la comercializacion de tornillos en Colombia lo clasifica en el
sector industrial de la maquinaria y equipo en la division CIlIU 381
denominada Productos Metalicos Excepto Maquinaria. (Ver anexo C y D)

para el proceso de la cadena manufacturera en la siderurgia colombiana.

Para el estudio se tom6 a ALMACENES GUTEMBERTO quien es el
proveedor del EL TORNILLITO y uno de los lideres por sus ventas y
cobertura en el mercado colombiano, y TORNILLOS PARTES Y PLAZA
LTDA, la competencia de la PYME objeto del estudio?, indicadores de las

empresas que comercializan tornillos en Colombia.

8 http://www.finanzas.com/id.8114547/noticias/noticia.htm
4 Tomado de la Revista DINERO, 5000 PYMES resultados del 2001 ejemplar 159 (junio 14 2002), 2002 ejemplar
183 (junio 13 2003), y 2003 ejemplar 207 (junio 11 2004).
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4. CONTEXTO EMPRESARIAL

4.1 RESENA HISTORICA

Fundada en 1987 por el Sefior Jorge Heli Giraldo Gonzélez en compaiiia de
su esposa la Sefiora Nelly Garcia Sanchez invirtieron el ingreso de la venta

del carro familiar para iniciar operaciones como ferreteria y miscelanea.

El nombre del EL TORNILLITO se origina de la empresa EL TORNILLO en la
cual por mas de 22 afos el Sefior Jorge Heli labor6 y se familiarizé con el
negocio, siendo propietario de este su padre, Heli Giraldo, quien la fundo al
finalizar de los afios 60°s, como una solucién adicional para aumentar el

ingreso familiar, y capitalizar seguridad econémica a futuro.

EL TORNILLITO en poco tiempo se especializé en la linea de la tornilleria
para aplicaciones en la industria automotriz, construccion, estructuras
metalicas y uso en general del subsector metal-mecéanico de la economia

bumanguesa, asi como accesorios.

Continuando con una tradicion familiar de esmero en la atencion, calidad y

tiempo O6ptimo de entrega al cliente en los productos que se ofrecen.

EL TORNILLITO es una empresa constituida por el capital del nucleo familiar,
y administrada por sus duefios, ubicada en la Cra 15 N° 9-07 de la ciudad de
Bucaramanga, sector estratégico por concentrarse en él los talleres de la
mecanica industrial y automotriz, las tostadoras de granos convirtiéndola en
un centro de acopio a través de los silos para su almacenamiento y despacho

a las diferentes zonas de Colombia y Venezuela, cargue y descargue de
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productos madereros, e insumos para las labores agrarias y ganaderas,
originando el alto transito de maquinaria pesada de transporte determinando

asi la demanda del“Tornillo Acerado”.

4.2 MISION

La Misién de EL TORNILLITO es ofrecer productos que satisfagan las
necesidades y expectativas del cliente en cuanto a la calidad, precio y
entrega a tiempo, logrando con ello mantener la rentabilidad de la empresa y
su permanencia en el mercado, en un clima que propicie el desarrollo del
nacleo familiar y del personal asociado, integrado en armonia con la

sociedad y el medio ambiente.

4.3 VISION

e Mantener el compromiso con nuestros clientes de brindar calidad y

excelencia en el servicio.

e Lograr un crecimiento sostenido con un adecuado retorno de la inversion,

traducido en el desarrollo de nuestro personal y asociados.

e Consolidarse junto con la competencia en el mercado santandereano con

la distribucidn de nuestra linea de productos.

4.4 PRINCIPIOS CORPORATIVOS

e [Esta empresa se inspira en los valores éticos de la honestidad, integridad,

justicia y una fé tan sélida como el producto que se ofrece.

e EIl respeto: Los miembros de esta empresa integran y practican en su

actividad diaria el respeto por los valores, las ideas, las creencias y los
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derechos de los demas, para reflejarlo en la atencién al cliente quién es la

razon del negocio.

e (Calidad Total - Responsabilidad: Honestidad y cumplimiento en las
labores asignadas, desde el inicio de la cadena de valor del servicio para

brindar una excelente atencién al cliente.

e La Competitividad: EL TORNILLITO se mantendrd en el mercado
metropolitano liderando calidad y atencion preferencial al cliente.

e Innovacion: Implica el apoyo a las iniciativas y creatividad del grupo
familiar y del personal tolerando los errores y buscando permanente las

soluciones, aprovechando las oportunidades con este valor.

e Moralidad en los Actos: Es actuar acorde a la ley sin incurrir en malas
practicas o actos de dudosa negociacion evitando sacar ventaja de nuestra
posicion como fami-empresa. Dando estabilidad en el largo plazo y ejemplo

moralizador de nuestro pais.

4.5 PRODUCTOS OFRECIDOS

EL TORNILLITO se dedica a comercializar y distribuir tornillos de acero para
uso estructuras metalicas de indole industrial, metal-mecanico, automotriz,
para la construccion y el hogar. Para esto cuenta con mas de tres mil

referencias, y fabrica sobre pedido aquellas que no existe en el mercado.
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5. DETERMINACION DEL CONTEXTO ORGANIZACIONAL

5.1 METAS

e Focalizar la venta en las referencias de tornillos y afines mas vendidas

acorde con la experiencia obtenida en le mercado por parte de la empresa.

e Disminuir los inventarios de las mercancias que no han salido en los

ultimos afos.

e Aumentar la rotacion de los inventarios para mover generar mayor

operatividad traduciendo esta en ventas.

e Fortalecer la venta por pedido de referencias de tornillos especificos, no

existentes en el mercado.

e Disminuir el tiempo de pago a proveedores y cobro de cartera.

5.2 POLITICAS

e EIl pago a proveedores se reduce en tiempo para lograr incentivos o

descuentos en la mercancia adquirida.
e Ceder un 7% del margen de ganancia para estimular el pronto pago.

“Cobrar rapido para vender mas” (liquidez), y adquirir mas volumen de

mercancia para mejorar la rotacion de inventarios.
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e Continuar con la misma planta de empleados para las ventas de

mostrador.

e Emplear las técnicas adquiridas por el fundador en el troquelado y
torneado para elaborar sobre pedido, tornilleria de precisién que es dificil de

conseguir en el mercado nacional.

5.3 OBJETIVOS ESTRATEGICOS

e Continuar con el negocio familiar y su permanencia en el area

metropolitana.
e Buscar y desarrollar mercados pequefios representados por los talleres
de mecéanica automotriz y empresas locales que posean maquinaria

industrial.

e Retomar la iniciativa de expansion de la empresa a otras ciudades del

departamento.
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6. CONTEXTO ESTRATEGICO

6.1 IDENTIFICACION DE LAS OPORTUNIDADES

e Mercado no explotado de pequefias ferreterias en el area metropolitana y
ciudades del departamento.

e Flexibilidad de adaptabilidad a los nuevos tratados de internacionalizacion

de la economia nacional, por su estructura de microempresa.

e Retomar el canal de importacion de tornillos de Venezuela con la
empresa lider en ese pais “TORVEICA” SAICA SACA como lo habia

realizado en el pasado.

6.2 IDENTIFICACION DE LAS AMENAZAS

e Crisis Econdmica estimuld el consumo de tornillos de baja calidad en el
acero incrementando las importaciones de China e incrementando el
contrabando dos razones por la cual el producto se abarato, primando mas la

economia que la calidad del producto.

e Competencia se ha incrementado por ha habido una mayor penetraciéon
de productos importados en los canales minoristas que EL TORNILLITO

utiliza para distribuir la mercancia desde mediados de los afios 90°s.

e Probleméatica Social se ha sido un factor decisivo para no desarrollar la
importacion del tornillo venezolano, por los continuos cierres de las fronteras

terrestres, consecuencias de las tensiones politicas entre los dos paises.
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e Continuar financidndose con las obligaciones tributarias ante la DIAN
puede acarrearle mas costos de los que incurrié la empresa en los 2000 y
2001 porque adicional a la mora se decretaron sanciones.

6.3 IDENTIFICACION DE LAS FORTALEZAS

e El margen de bondad que el proveedor GUTEMBERTO le concede a la
empresa, en el cobro de las facturas genera una fuente de financiacion
econémica. Por la antigledad en las relaciones comerciales entre las dos

empresas.

e La empresa actualmente incrementd con un éxito moderado la
elaboracion de tornillos, de referencias escasas o nulas en el mercado a
través pequeiios y esporadicos pedidos reportandole ingresos adicionales
ademas del reconocimiento del gremio al cual surte por realizar de forma

exclusiva este tipo de trabajo.

e Estructura organizacional de fami-empresa posee la flexibilidad para
enfrentar las distintas necesidades del mercado y la adaptacién a estas
variaciones segun los gustos y preferencias del consumidor.

e La empresa le surte moderadamente a su competidor inmediato
TORNILLOS Y PARTES PLAZA LTDA. Con referencias que no posee al
momento de cerrar la venta con el cliente acudiendo al EL TORNILLITO.

e Calidad en el servicio y del acero con que se fabrican los tornillos.

e No posee deudas a largo plazo para la financiacién de su KTNO.
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6.4 IDENTIFICACION DE LAS DEBILIDADES

e Niveles altos de inventarios, con poca rotacibn de gran mayoria de
referencias que posee EL TORNILLITO.

e La adquisicion de la mercancia se ha concentrado en un 90% en

Almacenes Gutemberto, quien ha monopolizado la gestién de suministros.

e La fragil estructura de liquidez del EL TORNILLITO se asemeja al “efecto
domind” donde el cambio de una variable concatenadamente influye sobre
las otras, asi como: la recuperacion de cartera influye directamente en la
efectividad de las compras y estas a su vez modifican el nivel optimo de

inventarios.

e Un capital de trabajo operativo ocioso o inactivo representado en una alta
concentracion de referencias de tornillos y accesorios que tienen poca
demanda y que han sido acumulados durante afios, basandose en el lema:
“todo cliente que entra debe encontrar lo que esta buscando”, generando

destruccion de valor en el objetivo basico financiero.

6.5 IDENTIFICACION DE LOS RIESGOS

Cuadro 2. El riesgo y sus areas de impacto.

doRi Areas de Impacto
Fuentes de Riesgo  pymmrpms Gestion Liquidez Ventas
Financieros Apalancamiento
Economia Participaciéon en TLC Precio del

el mercado Acero
Administrativos Inventarios Protp_colo Cartera
Familiar

Respomselilicis sl Cumplimento Calidad
Producto
Relauo_nes Cuentas por pagar |Proveedor
comerciales
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Convenciones de las medidas cualitativas de la consecuencia o impacto:
Pérdidas financieras pequefias.

Pérdidas financieras medianas.

Pérdidas financieras altas.

Importante pérdida financiera.

ga A W N B

Enorme pérdida financiera.

e Convenciones de las medidas cualitativas de las posibilidades:
Se espera que ocurra en la mayoria de las circunstancias.

Puede probablemente darse en la mayoria de la circunstancias.

A
B
C Es posible que ocurra en algunas veces.
D Podria ocurrir en algunas veces.

E

Puede ocurrir solamente en circunstancias excepcionales.

e Convenciones para la matriz de analisis cualitativo, calificacion del riesgo:

E Riesgo extremo, se requiere accion inmediata.
H Alto riesgo, es necesario la gestion del director.
M Riesgo moderado, se debe especificar la responsabilidad de la direccion.

L Riesgo inferior, gestionar mediante procedimientos de rutina.
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6.6 MATRIZ DE RIESGO

Cuadro 3. Ponderacion cualitativa del riesgo.

Probabilidad Consecuencia
1 2 3 4 5
Insignificante Menor Moderado Mayor Catastrofico

A (Casi cierto) E
B (Probable) e
C (Posibles) H
D(Improbables) L
E (Rero) L M

. Consecuencia
Probabilidad

1 2 3 4 5
Insignificante Menor Moderado Mayor Catastréfico
A (Casi cierto) Apalancamiento. TLC.
Cartera. Inventario.
2iesealy) Cuentas por pagar.
Participacion
C (Posibles) Mercado.
Protocolo Familiar.
Cadlidad.
D (Improbables) Precio.
Acero.
E (Raro) Cumplimento. | Proveedor

Los riesgos calificados con E, se consideran como extremos, requieren una
accion inmediata y determinante, como la cartera, inventarios, cuentas por
pagar son muy probables en la ocurrencia y tienen una mayor incurrencia en

la operacion y gestion del negocio.
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El apalancamiento y el TLC son riesgos de tipo extremo (E) y deben tratar
inmediatamente, la probabilidad de que ocurra es cierta , pues el
financiamiento siempre se realizara para darle liquidez en la operatividad, por
el esquema de gestibn en la terna (cartera ,proveedores, inventarios)
recurriendo a la deuda con bancos y dependiendo del crédito y forma de
pagos, estos tendran una incidencia mayor en sSus consecuencias; con
respecto al TLC es practicamente un hecho y dependiendo de como y que va
hacer la empresa para sortear esta variable garantizara la viabilidad del
negocio, agregandole las variables del protocolo familiar y la participacién en
el mercado (calificacion de H) como posibles a la hora de tomar decisiones
de gestion por parte de los propietarios preparandose para el TLC, con una
consecuencia moderada pero sin menospreciar su incidencia, porque no son
variables que operan directamente en la generacion de valor pero si actuan
combinadamente con las anteriores, de mayor incidencia; la exploracion del
mercado garantizar como una potencial fuente de obtencion de clientes,
sugiriéndose nichos pequefios acordes a lo que esta PYME tiene capacidad

en proveer.

Las variables calidad y de un precio fluctuando internacionalmente
(calificacion de L) en la materia prima del acero, el cual su probabilidad
podria ocurrir algunas veces pero su incidencia causa un impacto menor en
la operacion financiera de la empresa, pero no se deben descartar a la ahora
de realizar escenarios y politicas de gestidn, por un probable encarecimiento
de la materia prima a causa de un consumidor tan grande como China; en lo
gue respecta a la calidad, la empresa debe continuar ofreciendo productos
con este valor agregado, por tanto, el consumidor que ultimamente buscaba
rebaja en el precio pero sacrificando calidad, en otros establecimientos, esta
regresando a EL TORNILLITO, buscando la calidad en el material
(calificacion de L)que siempre se le ha ofrecido; las variable de cumplimiento

(puede ocurrir excepcionalmente con pérdidas bajas, considerandose un
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riesgo menor con calificacion de L) en la entrega de la mercancia al cliente,
es gestionable mediante procedimientos de rutina; la variable del proveedor
de riesgo moderado, ALMACENES GUTEMBERTO (calificado el riesgo
como M ) actualmente se dependen un 90% ,causando inflar los stocks de
inventarios requiriendo mejorar el proceso de pedido, siendo esta un rutina
gue depende de la direccion y de no mejorar continuaran perdidas
medianas bien sea porque no se hizo la venta o por mantener inventarios

altos y disminuyendo la rotacién de los mismos.
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7. SITUACION FINANCIERA DE LA PYME EL TORNILLITO
2001-2003

7.1. COMPORTAMIENTO DE LAS VENTAS

La empresa desde que se fund6é en 1987 en ese periodo presentaba un
excelente desempefio en las ventas por el auge que tuvo la economia
colombiana jalonada por el sector de la las industrias y las constructoras que
tuvieron en sus manos el desarrollo urbanistico de la ciudad metropolitana de
Bucaramanga. En el primer lustro de la década de los noventas comenzaron
a tener efecto las politicas de “apertura econdmica” y por ende una
importacion de la materia prima del acero y el producto terminado del tornillo,
rapidamente invadiendo los mercados locales y generando una feroz
competencia en los distribuidores y pequefios fabricantes como es el caso
del EL TORNILLO quien no estaba preparo para este tipo de competencia,
viéndose afectado en las ventas y conservando esta tendencia hasta la fecha
escogida para este estudio (2001- 2003). Como se refleja en el siguiente
cuadro, tomadas de los estados financieros ya depurados del propdsito de
inflar las utilidades o lo que se conoce como “maquillar los estados

financieros”.

Cuadro 4. Ventas Netas EL TORNILLITO en millones de pesos

Afos 2001 | 2002 | 2003
Ventas Netas 351.9 | 375.1 | 408.8
EBITDA/VTAS | 1.2% | 7.6% | 6.0%
EGO/VTAS 0.4% | 2.6% | 0,7%
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7.1.1 Efectivo generado por las operaciones ego. Al calcular el EGO.,
expresado en términos de efectivo, las diferentes partidas del estado
de resultados, concentrandose en la terna de mayor incidencia para la
comercializadora las cuentas de cartera, inventarios y cuentas por
pagar a proveedores de bienes y servicios y dependiendo de si éstas
aumentaban o disminuian de un afio a otro, se determinaba si habian
proporcionado o demandado efectivo.® El EGO / VENTAS (cuadro 1)
muestra la incapacidad que tienen las ventas de generar efectivo para
la atencion del EGO, como disminuyo en el ultimo del estudio, pero con

un notable mejoria en el 2002 debido al incremento en las ventas.

7.1.2 Monitoreo de costo y el gasto. Tomese la diferencia entre los
ingresos, los costos y ademas los gastos que implican la salida de efectivo

para determinar el EBITDA o su capacidad de pago. (Ver anexo F Tablal) ,

Con este margen operativo de caja se obtiene un promedio de 4.9% del
EBITDA / VENTAS para los afios 2001-2003, obsérvese que por cada peso
marginal que ingresa por ventas, la caja se incrementa en 4.9 centavos para
atender el servicio de la deuda, financiar el incremento del capital empleado
por el negocio para su actividad (KTNO), financiar las futuras inversiones, y

repartir dividendos.

Con respecto al sector (Ver anexo G, Tabla 1) se puede afirmar que la
empresa EL TORNILLITO lleva una tendencia similar de este indicador,
reflejando que la economia colombiana de la empresas tomadas de

referente.

5 LEON GARCIA, Oscar. Administracion financiera fundamentos y aplicaciones. 32. ed. Cali: Prensa moderna
impresores S.A., 1999. 378 p.
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Cuadro 5. Variacion en millones de pesos.

Variacion 2001 2002 | Variacion 2002 2003
Ventas 23.3 33.7
Utilidad operativa 24.2 (4.2)
EBITDA 24.2 (4.16)
Costos y Gastos en Efectivo 0.9 (37.8)

Se observa que el incremento del Margen EBITDA (Ver anexo G Tabla 2) se
asocia al incremento de los costos y gastos en efectivo, el inductor operativo
del EBITDA, refleja como las ventas crecieron para los afios 2001 y 2002 se
gestion6é adecuadamente el gasto y el costo pero no ocurriendo o mismo
para el siguiente periodo 2002 2003 donde se destruyo el valor, aumento el
gasto, las ventas no son suficientes para cubrir las necesidades,
consecuencia de una inadecuada politica de gestién, sumada con el entorno
econdmico, caracterizado por un bajo crecimiento del PIB, originandose una

baja inflacion.

7.1.3 Productividad del capital de trabajo. (Anexo G Tabla 2) ElI PKT
(productividad del capital de trabajo) es de 1.6% 2001-2002 y 2% 2002-2003;
lo que refleja que por cada peso que se vende en el 2001 y 2002 se destina
1.6 pesos en promedio para esos afos, entonces tenemos que al restar el
promedio del margen EBITDA 49.27 con el PKT 1.6 arroja un déficit
operativo (una menor eficiencia de los recursos) de 3.1 centavos por cada
peso adicional que ingrese de ventas o explicado de otra manera, este déficit
de las ventas debe cubrirse con la caja que generan las ventas actuales,
razon que confirma el desacierto de la politica de manejo entre la gestién del

manejo combinado (Vea Anexo H Tabla 1) de las areas: cuentas por cobrar,
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donde se ve que no hay una politica que me disminuya esos 94 dias en
promedio, superando ampliamente a la competencia de 73 dias, y al sector,
de 69 dias; los inventarios, se convierten para esta empresa en activos
ociosos (2001, 156.7 millones; 2002, 173 millones; 2003, 187 millones) que
disminuyen operatividad, y urge adecuar niveles 6ptimos a esta estructura de
capital pues con 278 dias de rotacion que se tienen en promedio frente a
los112 dias del sector y los 231 dias de la competencia, destruye;
proveedores por 127 dias para EL TORNILLITO, 53 el sector, 231 dias en
promedio la competencia, estas cifras aparentemente reflejan una sobrada
ventaja frente al pago, financiAndose de manera econdémica pero por otro
lado se somete a un solo proveedor, que limita a veces sus pedidos, dejando
saldos pendientes que a futuro libera, cuando ELTORNILLITO ya no los
necesita; ademas, los duefios desde que la empresa inici0 mantuvieron
voliumenes de inventarios de dificil salida, con el fin de cautivar al cliente

ocasional, como consecuencia los actuales inventarios.

Por consiguiente su capital de trabajo KTNO (Vea Anexo H Tabla 2) se
observa el incremento de los centavos que se requieren para el capital de
trabajo, cuando las ventas estan aumentando, disminuyendo la posibilidad de
liberar caja para los inversionistas. EIl KTNO deberia ser menor a medida que
las ventas aumentan para repartir dividendos sin castigar la generacion de

valor, al repartirlos.

7.2. MODELOS DE VALORACION

7.2.1 EVA. Se observa en el anexo H tabla 2 el monitoreo de la UODI
(estimulo o premio que recibe | activo que apalancoé la utilidad operativa) ha
tenido la tendencia del EBITDA, porque la UODI se base en EBITDA que
para este caso, no se han hecho inversiones, produjo un incremento también

en el EVA para el periodo 2001- 2002 con el 17.82% de variacibn como se
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puede observar en el anexo | tabla 1., pero para el siguiente periodo se
incrementa el KTNO, en vez de bajar, pues en este, as ventas aumentaron lo
ideal seria disminuir el capital de trabajo por esto se observa una UODI
menor y un fuerte caida en la Variacion del EVA evidenciando destruccion de

valor.

7.2.2 Cumplimiento del objetivo basico financiero. Se efectud el
monitoreo y sus datos (Ver Anexo | Tabla 2) son de RAN menor que el CKk,
no existe maximizacion de la riqueza par el propietario que invierte en le
negocio, asociado a un valor de liquidacion de los activos, es porque el valor
presente de los flujos de caja menos valor de los activos netos de operacion
no se generara rentabilidad, la rentabilidad genera crecimiento el potencial de
una empresa dependera no solamente de que esta sea rentable sino también

de la reinversion, con miras al crecimiento.

7.3 ESTRUCTURA DE CAPITAL CK

Es el costo promedio ponderado de las diversas fuentes de financiacion del
pasivo y del patrimonio que una compafia emplea para financiar los activos
que posee. Este costo esta muy relacionado con la estructura financiera y de
capital que hayan determinado los duefios de la empresa, asi como el costo
intrinseco de cada una de las fuentes.® (Véase el anexo J con el monitoreo
registrado por las tablas 1, 2 3). Se tomd como metodologia la TIR calculada

para cada afio.

También, (como herramienta que se le deja a la empresa en la metodologia
gue se llevd a cabo y conminas a compararse con similares utilizando la

réplica, por no cotizar en bolsa y pertenecer a un pais emergente) con los

6 GARRIDO A. Alexis Fernando y PENA G. Gustavo Adolfo. Diccionario y guia técnica Economia, Finanzas y
Negocios. Editorial Afgap. 2000. 63 P.
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datos aportados por la tabla de Damodaran para el calculo de la Beta

apalancada del costo de patrimonio.

7.3.1 Generacion interna de fondos G.L.F. También denominado
“Recursos Propios” o “Fondos Propios”, ésta fuente es la mas importante de
todas, ya que representa los fondos que directamente se reproducen en la
operacion del negocio y da la pauta para evaluar las posibilidades a largo
plazo de la empresa.” En el caso del EL TORNILLITO no existe deuda a

largo plazo, por consiguiente no se uso este indicador.

7.4 IMPORTANCIA DEL CRECIMIENTO EMPRESARIAL

PDC es un indicador que permite determinar que tan importante es para la
empresa crecer, si el margen EBITDA es menor que la PKT el crecimiento de
las ventas implicara demanda de caja por eso para la empresa mientras mas
crezca mas caja demandara y por lo tanto crecer no representaria atractivo
alguno, cuando la PDC es menor que uno hablamos que PDC es
desfavorable ya que el crecimiento demandara efectivo. (Ver Anexo G Tabla
2), una mejora en la PDC mejora la capacidad de endeudamiento de la
empresa y la capacidad de repartir utilidades, que para el caso de EL
TORNILLITO no es aconsejable este reparto a los socios pues castiga o
descapitaliza el ente en su valor, VC (valor de continuidad) si este representa
una menor proporcion porque posiblemente la empresa es percibida como
poseedora de pocas posibilidades en crecimiento futuro como consecuencia

de una baja sostenibilidad de sus niveles actuales reflejados en el EBITDA

" LEON GARCIA, Oscar. Administracion financiera fundamentos y aplicaciones. 32. ed. Cali: Prensa moderna
impresores S.A., 1999. 377 p.
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8. INCONVENIENTES DE LA ACTUAL POLITICA DE GESTION

e Una de las deficiencias encontradas, en este monitoreo de valor es la
inadecuado politica en el la terna (cartera, inventarios, proveedores) por que
el se ha convertido en capital inoperante, y debe salir de las referencias no
comerciales para concentrar el volumen en aquellas de mayor demanda,

generando rotacién, liquidez y pronto pago a el proveedor.

e La empresa posee unos costos que son los minimos con que debe
operar, entonces para que estos no incidan en su falta de liquidez se
recomienda incrementarlas ventas abriendo mercados pequefios acordes

con la capacidad instalada de la empresa.

e Las estrategias de mercadeo para explorar o abrir nuevos nichos como, la
publicidad, y las visitas a las empresas manufactures e industriales del ramo

metal-mecanico y automotriz.

e Venderlos inventarios ociosos o improductivos, a talleres locales, o
establecer promociones y descuentos a esta mercancia, como primer paso,

antes de darla de baja.

e El servicio de la deuda debe ser un poco mas econdémico, pues para la
operatividad del negocio es vital y hay que ocurrir a él, buscando créditos con
organismos que apoyan a PYMES, que son concientes de la fragil estructura

financiera que poseen.
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9. CONCLUSIONES

El modelo que se sugiere no pretende aumentar la generacion de valor pero
si, que le oriente al administrador a través de los indicadores que se dan para
tal fin, el éxito de esta herramienta gerencial, radica en la toma de decisiones
soportadas en las politicas acordes con la visiobn y un claro y real
direccionamiento de a donde se desea llegar con el negocio, en el entorno
donde se desarrolla, sometiéndolo a una planeacién estratégica de su futuro.
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ANEXOS



Anexo A. Produccién de acero mundial 2003.
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Anexo B. Produccién de acero latinoamericano 2003.
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Anexo C. Cadenade la siderurgia.

En el proceso de manufactura del acero en Colombia se observa el eslabdn
3, de producto terminado, donde se obtienen un producto intermedio como
los perfiles y alambrones, para continuar el proceso de manufactura hasta

transformarlo en el tornillo. (Ver siguiente anexo D)

ESLABON 1 ESLABON 2 ESLABON 3

MATERIAS PRINAS PRODUCTOS INTERMEDICS PRODUCTOS TERMINADOS

FRODUCTOS]  JALAMBRONES

LAMINACION EN URe0s || eerries
CALIENTE PRODUCTOS

PLANCS

Iineral de Hirro 72 01

2909

FEUL

Feroakationgs

|| COLADA [— Fﬂ"'"l':f"f'fl_ e

| Chatarra 7204

PRODUCTOS]  [RUAMBRONES

oo M vacos 1 eerries
I PRODUCTOS

FLANOS LANINAS
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Anexo D. Ubicacién del tornillo dentro de la cadena de manufactura.

PERFILES
_ TORNILLOS
ALAMBERES
PROCESD S
LINGOTE e ALAMBRONES
EM CALIEN TE " PUNTILLAS
[ GRAPAS
SONSTRUGEIE
T CONSTRUGEION
HERRAMIENTAS
ACERD [ CALDERAS
[ ToLvAs
FORJADD [ TANGUES
PROCESD TROGQUELADD CERRADURAS
EM CALIEN TE FRENSADD AUTOPARTES
CHAPA FORJADA
MINERALES
LAMINA
FERRUS0S ESTRUGTURA METALIGA
MUERLE
PROCESD EN RESORTES
FRIG ESTANTERIA VITRINAS

Immhu 53] MA-’_‘umAlI EQUIFGS INDUSTRIALES
| EEEEED | DIEC0SE DE FREMOS ACCESORIOS

| AUTOPARTES | '_ TERMINALES ACOPLES ROTULAS

[ vALVULAS

TAPAS

ACOFLES
II'ANIEHI.!:I'LUMENIRI TUEERIA

|_l LEMENTOS FOMTANERIA

GEMERADORES
MOTORES

ey ALAMBRE
TRANSF CRMADORES
AUTOPARTES
] ELCKIUE CAHLE APARAT O ELECTRICOS
REVESTIDD

TOMACORRIENTES

ALUMINIC L] scoples ENCHUFES
COBRE i
£ING VENTANAS

FLOMO DIVISIONES
EETARO MUEE
HICUEL

—| LAMINA I——l ENVASES I

MENAE
DOMESTICO
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Anexo E. Indicadores financieros y destinacién del ego.

Tabla 1.

GARCIA GIRALDO & CIALTDA " EL TORNILLITO "

Indicadores Financieros

2001 2002 2003
Margen Operativo 1.2% 7.6% 6.0%
EBITDA 4.3 28.5 24.4
Margen EBITDA 1.2% 7.6% 6.0%
promedio 6.8%
KTNO 100.9 113.6 132.0
Variacion KTNO 8.0 12.8 18.4
KTNO / VTAS 28.7% 30.3% 32.3%
Variacion PKT 1.6% 2.0%
PDC 0.04 0.25 0.18
EGO / VTAS 0.4% 2.6% 0.7%
ACTIVOS NETOS DE OPERACION 120.2 139.2 172.6
PASIVO FINANCIERO (sobregiros y obligaciones financieras) 14.7 16.6 21.7
indice de endeudamiento 12.2% 11.9% 12.6%
PASIVO FINANCIERO/MARGEN EBITDA 572.3 1315 2518
Rotacion Activos Netos de Operacién 2.9 2.7 2.4
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Tabla 2.

GARCIA GIRALDO & CIALTDA " EL TORNILLITO"
Anadlisis del Movimiento de Recursos

DESTINACION DEL EGO

2001 2002 2003
FCL 1.5 9.7 2.7
Servicio ala deuda 9.2 11.5 16.2
FCA -7.7 -1.8 -13.4
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Anexo F. Evitad.

Datos Obtenidos de la Revista Dinero en su separata anual de las 5000
PYMES

COMPARATIVO DEL EBITDA
Tabla 1

EBITDA / VENTAS

2001 2002 2003
Empresa 1.2% 7.6% 6.0%
Sector 16.2% 19.6% 18.0%
Competencia 8.8% 11.1% 6.2%

OBLIGACIONES FINANCIERAS / MARGEN EBITDA

2001 2002 2003
Empresa 572.3 1315 251.8
Sector 107.1 0.5 0.4
Competencia 225.8 1.5 3.0

MARGEN OPERACIONAL

2001 2002 2003

Empresa 1.2% 7.6% 6.0%

Sector 11.3% 16.3% 12.3%

Competencia 8.3% 10.6% 5.7%
Tabla 2

GARCIA GIRALDO & CIALTDA " EL TORNILLITO"
INDUCTORES OPERATIVOS Y FINANCIEROS
2001 2002 2003

MARGEN EBITDA 1.2% 7.6% 6.0%
PKT 28.7% 30.3% 32.3%
PDC 0.04 0.25 0.18
ESCUDO FISCAL -6.83 -4.93 -6.19
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Anexo G. Ran.

DIAS

CARTERA 2001 2002 2003 PROMEDIO
Empresa 96 97 88 94
Sector 72 72 62 69
Competencia 69 71 78 73
PROVEEDORES 2001 2002 2003 PROMEDIO
Empresa 131 137 114 127
Sector 50 61 48 53
Competencia 65 75 51 64
INVENTARIO 2001 2002 2003 PROMEDIO
Empresa 292 274 266 278

Sector 116 111 108 112
Competencia 259 260 174 231

GARCIA GIRALDO & CIALTDA "EL TORNILLITO "
RAN
2001 2002 2003

uoDI 9.5 22.5 21.2
VENTAS 351.9 375.1 408.8
UODI/VENTAS 2.7% 6.0% 5.2%
KTNO 100.9 113.6 132.0
KTNO/VENTAS 28.7% 30.3% 32.3%
METODO 1

C x P Proveedores Bienes y Servicios 102.2 111.1 101.8
Valor en Libros Activos 222.4 250.3 274.4
ACTIVOS NETOS DE OPERACION 120.2 139.2 172.6
METODO 2

KTNO 100.9 113.6 132.0
+ ACTIVOS FIJOS (Valorizaciones) 20.0 25.0 30.0
ACTIVOS NETOS DE OPERACION 2 120.9 138.6 162.0
ROTACION ACTIVOS 2.93 2.69 2.37
MARGEN UTILIDAD 2.7% 6.0% 5.2%
RAN Método 1 7.89%  16.14% 12.26%
RAN Método 2 7.84%  16.21% 13.06%
ROE -9.95%  13.73% 6.54%
CONTRIBUCION FINANCIERA -17.80% -2.48% -6.53%
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Anexo H. OBF.

GARCIA GIRALDO & CIA LTDA

" EL TORNILLITO"

2001 2002 2003
EVA -22.55 -4.73 -14.79
Variacion 17.82 -10.06
BJETIVO BASICO FINANCIERO
RAN CK
2001 2002 2003 2001 2002 2003
7.84% 16.21% 13.06% 26.50% | 19.62% | 22.19%
NO CUMPLE | NO CUMPLE | NO CUMPLE
OBF OBF OBF
17.48% 15.35% 9.10% Kdt
27.75% 20.20% 24.22% Ke

¢§ ¢ 1
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Anexo |. Estructura de capital.

Tabla 1: Costo De Capital Empleando Kdt Empresa 2001

COSTO DE CAPITAL
Deuda 12.14% 17.48% 2.12%
Patrimonio 87.86% 27.75% 24.38%
Activos 100.0% CK $ 26.5006%
Tabla 2: Costo De Capital Empleando Kdt Empresa 2002
COSTO DE CAPITAL
Deuda 11.97% 15.35% 1.84%
Patrimonio 88.03% 20.20% 17.78%
Activos 100.0% CK $ 19.6174%
Tabla 3: Costo De Capital Empleando Kdt Empresa 2003
COSTO DE CAPITAL
Deuda 13.42% 9.10% 1.22%
Patrimonio 86.58% 24.22% 20.97%
Activos 100.0% CK $ 22.1903%
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Anexo J. Diferentes ratios basados en el EVITAD.

GARCIA GIRALDO & CIALTDA  "EL TORNILLITO "
INDICADORES EBITDA

2001 2002 2003
EBITDA/VENTAS 1.2% 7.6% 6.0%
UTOPER/ EBITDA 100.0% 100.0% 100.0%
UODI/ EBITDA 220.3% 78.8% 86.9%
FCB/EBITDA 220.3% 78.8% 86.9%
EGO / EBITDA 34.4% 34.0% 11.3%
FCL/EBITDA 34.4% 34.0% 11.3%
FCA/EBITDA -179.7% -6.2% -55.2%
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