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RESUMEN (ABSTRACT)

El presente trabajo tiene como objetivo analizar la vialidad del factoring, como
una alternativa financiera donde la empresa JAUDITAG CIA. LTDA ceda sus facturas
a un tercero, para la recuperacion efectiva de sus cuentas por cobrar que le permita
mejorar los niveles de liquidez y rentabilidad. La problematica se origina cuando esta
compafia empieza a tener problemas para cumplir con sus obligaciones corrientes,
debido a un aumento de la morosidad por parte de sus clientes que, durante el periodo
de pandemia, también presentaron complicaciones y, por tanto, se atrasaron de forma
recurrente en el pago de sus haberes, generando problemas financieros para
JAUDITAG. Para comprender esta situacion, la investigacion se desarrollé bajo un
disefio no experimental, de corto longitudinal porque abarco el periodo 2018 — 2020,
de enfoque cuantitativo y de tipo exploratorio, descriptivo y explicativo, donde se hizo
una revision documental de sus estados financieros para calcular las razones de
liquidez, solvencia, endeudamiento y rentabilidad. Si bien, al momento de analizar la
liquidez de la compaiiia se determin6 que los indices estaban por encima de 1, se
evidencio que este se ha reducido en los ultimos tres afos, y el nivel de
endeudamiento aumento, por lo que se hizo un escenario de factoring para establecer
los cambios mas relevantes en materia de liquidez. A través de este escenario se
pudo evaluar la viabilidad del financiamiento factoring como una alternativa de liquidez

en el corto plazo.

Palabras Claves:

Financiamiento factoring, Administracién de Cuentas por Cobrar, Riesgo de

Crédito, Morosidad, Operacion Financiera.
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INTRODUCCION

Antecedentes del Problema.

Con el auge de la globalizacién los mercados se volvieron cada vez mas
competitivos, situacion que obligo a muchas compafiias a replantear su estrategia
corporativa para el desarrollo de nuevos proyectos de inversion que los enmarguen
de un entorno empresarial en crecimiento (Coppelli, 2018). Sin embargo, el
cumplimiento de este proposito no suele ser tan sencillo porque involucra la captacion
de recursos financieros propios y externos para solventarlos. Es ahi donde suele
generarse una problematica, debido a que algunas compaiiias no disponen de todos
los recursos necesarios para cubrir sus obligaciones financieras, ya sea por una mala
gestion de sus finanzas, o por factores externos que afectaron su situacion

econdmica, y ven limitado su crecimiento empresarial (Leal et al., 2017).

Generalmente, el sector de las pequefias y medianas empresas, mMAas
conocidos como PYMES, suelen presentar con mayor frecuencia problemas de
liquidez y solvencia. Ante esta situacion, dificilmente pueden acceder a financiamiento
formal en el sistema bancario, por lo que optan por financiamiento informal para tratar
de cubrir alguna obligacion de corto plazo, pagando altas tasas de interés. Desde la
Optica de Ron y Sacoto (2017) las PYMES son consideradas la columna vertebral de
la mayoria de las economias en el mundo, al representar alrededor del 90% de
establecimientos registrados en el tejido empresarial, lo que las hace responsables

de aportar con mas del 50% del producto interno bruto (PIB) de una nacién.

Pese a esto, no todas las PYMES manejan sus finanzas correctamente y esto
deriva en la falta de oportunidades para acceder a créditos y fuentes de
financiamiento formal que impulsen su crecimiento econémico. Por tanto, Vera (2021)
argumenta que se debe tener claro que el financiamiento se convierte en una especie
de combustible para poner en marcha las operaciones de una empresa, dado que se
trata de un respaldo que garantiza su desarrollo y expansién, para el cumplimiento de

sus objetivos en el corto y largo plazo

Aguirre (2019) destaca que gran parte de esta problematica se ocasiona por el
aumento desmedido del crédito, donde muchas compafias en su afdn de aumentar
el volumen de ventas, suelen ofrecer planes de financiamiento a plazos que superan

los 12 meses, sin considerar las afectaciones que esto puede implicar en el futuro, y

2



el riesgo de crédito que pudieran presentar sus clientes ante un evento fortuito como:
desempleo, inestabilidad econdémica, desastres naturales o una pandemia, como la
gue ocurrida en 2020 por causa del COVID-19 (CEPAL, 2020).

En este contexto, queda claro que no todas las compafiias disponen de planes
de contingencia para responder a sus obligaciones financieras en épocas de gran
incertidumbre y conmocién social; mucho menos cuentan con herramientas de
financiamiento que les permitan recuperar oportunamente los valores generados por
sus ventas a credito, lo que deriva en un crecimiento insostenible de las cuentas por
cobrar, y como tal, de la morosidad y las cuentas incobrables también (Vera, 2021).
Por tanto, el riesgo de crédito aumenta y pone en jaque la liquidez de las

organizaciones.

Mediante esta investigacion se intenta resaltar la importancia que tiene el
factoring como alternativa de financiamiento en el corto plazo para el sector PYME, a
partir del estudio realizado en la empresa JAUDITAG CIA LTDA., donde se analizaran
los estados financieros de los ultimos tres afios (2018 — 2020), para hacer un contraste
de la forma en que han evolucionado sus cuentas por cobrar y los niveles de
morosidad en periodos previos a la pandemia del COVID-19, a fin de recomendar
acciones que le ayuden a recuperar oportunamente los valores inmersos en las
cuentas por cobrar, e inyectar liquidez en su flujo de efectivo para la cobertura y

cumplimiento de sus obligaciones de corto plazo y largo plazo.
Formulacion del Problema.

Como se menciond previamente, uno de los principales desafios que encarga
el sector empresarial de las PYME esta asociado con problematicas de liquidez y su
incapacidad para cubrir sus obligaciones en el corto plazo (Reyes et al., 2020). Sin
embargo, no en todos los casos esta situacién se ha generado por un manejo
deficiente de la situacion financiera de la compafiia, o decisiones apresuradas de sus
administradores, sino que también puede ocasionarse por factores externos que
generan gran conmocion social, como lo suscitado por la emergencia sanitaria del

COVID-19 (Ministerio de Produccion Comercio Exterior Inversiones y Pesca, 2021).

Para frenar el avance del COVID-19 varios gobiernos a escala mundial, incluido
Ecuador, tomaron diversas medidas como: cuarentena obligatoria, cierre temporal de

lugares con gran afluencia de personas, distanciamiento social, uso de mascarilla,



teletrabajo, educacion virtual y restricciones en la movilidad de las personas y
vehiculos a través de toques de queda (Instituto de Investigaciones Econdémica (lIE),
2020); situacién que trajo consigo una de las peores recesiones econémicas del
ultimo siglo; inclusive mayor que la generada por la crisis financiera del feriado

bancario que tuvo lugar en 1999 (Duran, 2020).

De hecho, las cifras del Banco Central del Ecuador determinan que, en 1999
el PIB se contrajo en 6.3%, mientras que en 2020 el PIB se contrajo en 7.8%,
generando un aumento de la tasa de desempleo del 5% a casi el 10% de la poblacion
en el ultimo afio, lo que ocasiond una problematica financiera sin precedentes, donde
muchas personas naturales y juridicas incumplieron con sus obligaciones durante
todo este periodo de pandemia (Banco Central del Ecuador, 2020). En consecuencia,
las entidades financieras del Ecuador trataron de ofrecer meses de gracia y
refinanciamiento o renegociacién de las deudas para tratar de no perjudicar el historial
crediticio de sus clientes, pero esto no fue suficiente, porque en algunos casos la

situacion fue insostenible (Bohoslavsky & Rulli, 2020).

Esta situacion no fue ajena para la empresa JAUDITAG CIA. LTDA., la misma
gue tiene como actividad econdmica la prestacion de servicios contables y tributarios
en la ciudad de Guayaquil — Ecuador, donde sus honorarios debian ser cancelados al
final de cada mes, pero ante la situacion de recesion econdmica que atraviesa el pais,
muchos clientes se atrasaron en sus pagos Yy esto genero afectaciones en las cuentas
por cobrar de esta compafiia, presentando un alto nivel de morosidad. En
consecuencia, JAUDITAG CIA. LTDA esta presentando problemas de caracter
financiero, donde necesita una herramienta que le ayude a recuperar los montos que

adeudan sus clientes como parte de la prestacion de sus servicios profesionales.

Por esta razon, si sus directivos no toman correctivos a tiempo, es posible que
esta compafiia presente dificultades para mantenerse operativa en el mercado; ante
la falta de recursos financieros que la permitan cumplir sus obligaciones de corto
plazo, a tal punto que no podran elaborar estados financieros sin los soportes
correspondientes, derivado en un escenario de incertidumbre econémica. De ahi la
necesidad de analizar el aporte del factoring dentro de los indices de liquidez y
solvencia de la empresa JAUDITAG CIA. LTDA., a fin de proyectar un crecimiento

econdmico sostenible en su negocio.



Justificacion

Vanina et al. (2012) argumentan que el factoring es una herramienta factible
para las empresas porque no se trata de incurrir en una deuda, sino que implica la
cesion de sus cuentas por cobrar, a otra empresa que hace una liquidacion, pero
descontando una comision por la gestion de cobranza y proceso de recuperacion de
los montos adeudados. De esta forma el factoring se convierte en una herramienta
gue permite la obtencion inmediata de liquidez, como soporte al cumplimiento de las

obligaciones financieras en el corto plazo.

Por otro lado, desde el punto de vista de Sanchez (2019) el factoring puede
oxigenar la liquidez de la compaifiia, la misma que se ve mermada por el largo tiempo
de espera que implica el vencimiento de las cuentas por cobrar. En este sentido,
Logros Factoring (2021) manifiesta que son varios los casos de éxito sobre
compafias que han apostado al factoring y han presentado importantes mejoras en
su situacion financiera, una de estas es la empresa chilena High Servicios
Tecnologicos, dedicada a la prestacion de servicios de asesoria en tecnologias de la
informacion y grabaciones aéreas con drones para estudios topograficos. No
obstante, un problema terrenal puso en aprietos la liquidez de este negocio en el afio

2017, y complicé el crecimiento de sus finanzas.

El origen de esta problematica se dio cuando un cliente importante se atraso
en el pago de una factura que vencia en noviembre de 2017, lo que genero
incertidumbre y preocupacion en la directiva de High Servicios Tecnolégicos, dado
gue se trataba de un monto elevado y la compafia disponia de escasas alternativas
para solventar esta situacion. Por tal razon, la compafia empezé a buscar diversas
alternativas, como préstamos o créditos comerciales, e inclusive incluir a nuevo socio

capitalista, lo cual estaba fuera de todo prondstico.

No obstante, el propietario de esta compafiia se informé sobre el temay decidio
apostarle al factoring, como parte de una recomendacién de un amigo cercano, donde
tenia claro que esta herramienta la podria ayudar a obtener beneficios mediante el
pago de una comisién accesible. De esta forma, la empresa High Servicios
Tecnoldgicos busca llevar a cabo una gestidn transparente con relacién a sus cuentas
por cobrar, para cederlas a la empresa chilena Logros Factoring, cuya negociacion

genero tres efectos positivos para High: (1) obtuvo liquidez inmediata para cubrir sus



compromisos financieros; (2) redujo costos administrativos, dado que delegd la
gestion de cobranzas; y (3) mantuvo establece la relacion cliente — empresa.

Derivando en una operacion exitosa gracias al aporte del factoring.

Un estudio realizado por Carmona y Chaves (2015) determina que el factoring
generd un escenario mayor de liquidez a la compafia que tomaron como caso de
estudio, devolviendo la tranquilidad y confianza de los directivos, quienes pudieron
disponer de recursos liquidos para cumplir con sus obligaciones de corto plazo. A la
misma conclusion llegaron Azua y Larrea (2019) cuando llevaron a cabo una
investigacion sobre el factoring, aplicado por un grupo de empresas afiliadas a la
Camara de Comercio de Quito, argumentando que esta herramienta fortalece la

liquidez y mejora los indices de rentabilidad.

De igual manera, Aguirre (2019) hizo un andlisis de la situacion financiera de
un grupo de compafias para determinar qué fuentes de financiamiento emplean en
sSus operaciones y qué percepcién tenian acerca del factoring. Bajo este contexto,
concluyd que son pocas las organizaciones que lo aplican pues, desconocen sus
ventajas y, por tanto, no lo aprovechan oportunamente. De esta manera, el factoring
trae consigo la posibilidad de generar liquidez inmediata para las companiias, pues
consiste en la venta de su cartera vencida o por vencer, a un tercero, traspasando el
servicio de cobranza sobre los créditos y facturas que la compafiia tenia a su favor,

descontando una comision por esta gestion (Vallejo, et al., 2016).

Por tanto, cuando una compafia dispone de recursos por la venta de su cartera
estd mejorando su nivel de liquidez en el corto plazo, y eso lo convierte en una especie
de motor que le ayuda a funcionar de forma mas eficiente en la toma de decisiones,
bajando su endeudamiento e impulsando proyectos de inversion que pueden tener un
mejor efecto a futuro. Sin embargo, el factoring no solo implica la compraventa de las
cuentas por cobrar, sino que también involucra servicios de asesoria comercial y
analisis financiero acerca de la capacidad de endeudamiento de un negocio,

indistintamente de su actividad econdmica.

Con base a los argumentos expuestos, es claro que el factoring es favorable
para todo tipo de compafiias porque mejora su flujo de efectivo, al transformar las
ventas a crédito, en efectivo. Ademas, permite disponer de un mayor capital de

trabajo, mejorando la posicién financiera del negocio dado que no se registra como



una deuda, y como no es un préstamo, no implica una tasa de interés, sino mas bien
una comision que se descuenta al momento de recibir el monto por la venta de la
cartera. Finalmente, genera tranquilidad en el manejo de las cuentas por cobrar
porgue, de alguna forma, se esta externalizando la gestion de cobranzas a través de
un personal especializado en la recuperacion de cartera (Vanina et al., 2012). En este
contexto, los casos de éxito previamente abordados permiten distinguir las siguientes

variables y dimensiones que se ilustran en la tabla 1:

Tabla 1. Variables de la investigacion

Variable Independiente Variable Dependiente

Factoring Situacion financiera de JAUDITAG CIA.
LTDA.

Dimensiones

Dimensiones

Analisis de las cuentas por
cobrar.

Cesion de las cuentas por cobrar
a un tercero.

Gestion de cobranzas.
Recuperacion oportuna de las
cuentas por cobrar.

Mejoramiento de la liquidez
Aumento de la rentabilidad.
Reduccién de la morosidad.
Cumplimiento de las obligaciones
financieras de corto plazo.
Reduccion de costos operativos
por la gestion de cobranzas.

e Reduccién del riesgo de crédito
financiero.

Objetivo General

Analizar la vialidad del factoring, como una alternativa financiera donde la
empresa JAUDITAG CIA. LTDA ceda sus facturas a un tercero, para la recuperacion
efectiva de sus cuentas por cobrar que le permita mejorar los niveles de liquidez y

rentabilidad.
Objetivos especificos

¢ Analizar los fundamentos del factoring, su forma de operar y las partes
involucradas para la elaboracién de un marco referencial.

e Diagnosticar los estados financieros de la empresa JAUDITAG CIA.
LTDA., para determinar los niveles de liquidez, rentabilidad y solvencia
durante el periodo 2018 — 2020.



Proposicién

Determinar los niveles de morosidad que han presentado las cuentas
por cobrar de la empresa JAUDITAG CIA. LTDA. durante el periodo
2018 - 2020, para la deteccion de riesgos financieros que justifiquen la
aplicacion del factoring.

Proponer un escenario financiero donde se evidencien los principales
cambios en los indices de liquidez y solvencia de la empresa JAUDITAG
CIA. LTDA. a partir de la incorporacion de una propuesta factoring para
el afio 2022.

El desarrollo de una propuesta de financiamiento factoring mejorara los niveles
de liquidez y rentabilidad de la empresa JAUDITAG CIA. LTDA.

Preguntas de la investigacion

¢,Cuales son los fundamentos tedricos que se relacionan con el factoring
y los indices financieros de liquidez y solvencia?

¢,Como evoluciond la situacién financiera de la empresa JAUDITAG
CIA. LTDA. durante el periodo 2018 — 2020?

¢Es viable la propuesta de factoring recomendada para la empresa
JAUDITAG CIA. LTDA.?



REVISION DE LITERATURA

Dentro de este apartado se analizan los principales fundamentos teoricos
relacionados con el factoring como la administracion de cuentas por cobrar y las

razones financieras.
Administracién de Cuentas por Cobrar

Como primer punto es tener claro que, antes de llevar a cabo una propuesta
de financiamiento factoring, es necesario evaluar la forma que se administran las
cuentas por cobrar de una compafiia, dado que en este rubro se encuentra dinero
gue todavia no se hace efectivo, y esta sujeto a una promesa de pago que puede ir
desde 15, 30, 45 dias o mas, dependiendo de la negociacion entablada entre la

compafia y su cliente.

Por tal razén, Céardenas y Velasco (2014) definen a las cuentas por cobrar
como la representacién de un crédito comercial otorgado por una empresa a sus
clientes, dentro de un plazo prudente para que ésta pueda cumplir con sus
obligaciones corrientes. Generalmente, las ventas a crédito se emplean como
estrategia de marketing para aumentar el consumo de los clientes, y asi acrecentar
las ventas y utilidades del negocio, pero se vuelve un problema cuando estos

incumplen los plazos de pago y se extienden por mucho tiempo (Leal et al., 2017).

En este contexto, cuando un cliente esta propenso a incumplir con el pago de
sus obligaciones, se entiende que se trata de un potencial riesgo de crédito, donde
su posibilidad de mora sera mas elevada, trayendo consigo afectaciones de liquidez
(Gonzales & Sanabria, 2020). De ahi que los expertos recomiendan que siempre se
haga una evaluacion de las finanzas personales de cada cliente, antes de otorgar un
cupo de crédito, dado que asi no se corre el riesgo de que su mora se incremente
(Botello, 2016). Sin embargo, es un poco ambiguo determinar con precision qué
cliente es mas o menos riesgoso, dado que esto no necesariamente estara ligado a
su situacién interna, sino que también puede depender de factores externos como

una guerra, un fendmeno natural, o una pandemia (King, 2019).

Por tal razon, las cuentas por cobrar forman parte de la gestion financiera del
capital de trabajo de una compafiia, cuyo objetivo es distribuir de forma eficiente la
liquidez para aumentar el patrimonio, disminuir las deudas y la incertidumbre que se

genera en épocas de recesion y crisis (Ponce et al., 2019). Ademas, cuando se
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gestionan eficientemente los procesos previos a la concesion de un crédito, la
empresa tiene menores posibilidades de presentar un riesgo de crédito. Por tanto,
debe existir una politica comercial responsable que establezca los lineamientos para
otorgar crédito a los clientes, protegiendo el patrimonio de la compafiia, en especial
porque segun el giro de negocio, las cuentas por cobrar suelen representar entre el

30% y 60% de los activos corrientes (Funes, 2012).
El factoring

El factoring o factoraje financiero es un instrumento que hace posible que una
compafia disponga de efectivo inmediato, anticipando el cobro de su cartera de
crédito (Milena et al., 2015), para el cumplimiento de sus obligaciones de corto plazo,
para iniciar algun proyecto de inversion o cualquier otro motivo que sea relevante para
la compafia. Tapia et al., (2019) consideran que, pese a que el factoring puede ser
utilizado por empresas de cualquier tamafio, normalmente esté dirigido a PYMES,
quienes son las que recurrentemente tienen limitaciones de capital. Entonces, el
factoring financia a la compaiiia, en la medida que vende su cartera a un tercero,

mejorando el ciclo operativo (Sanchez, 2019).

Desde la perspectiva de Azua y Larrea (2019) la importancia del factoring se
justifica en el apoyo financiero y comercial que otorga a las compaiiias que lo aplican,
porque permite ofrecer ventas a crédito, sin necesariamente afectar el flujo de
efectivo. Por tanto, también favorece las relaciones comerciales entre la empresa y
sus proveedores e impulsa el crecimiento econdmico de la compaiiia, inclusive que

puede garantizar la sostenibilidad del negocio a largo plazo (Vanina et al., 2012).

Dentro del contrato factoring se distinguen dos tipos de servicios o garantias:
(1) dar pro solvento y (2) pro soluto. El primer término se genera cuando el factor no
se adjudica el riesgo de crédito; mientras que en el segundo si lo asumo (Vera, 2021).
No obstante, estos términos deben estar claramente definidos en las clausulas del
contrato antes de firmalo porque establece el limite de responsabilidad legal de cada

una de las partes contratantes (Delgado & Chavez, 2018).

Por otro lado, Arribas (2019) argumenta que el factoring consiste en la cesion
en firme — 0 en comisién de cobranza — sin o con derecho de su regreso, y antes de
su vencimiento — de un crédito comercial a corto plazo, ejecutado por una compafia

especializada en este servicio. Esto significa que la operaciéon financiera se define
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como la cesion de créditos de una compafiia a un factor, a cambio de un importe

convenido. De ahi que el costo de la operacion se desagrega en los siguientes

elementos:

Financiamiento: hace referencia al monto de la cartera a cederse, por
parte de la compafiia al factor. Normalmente, haber una garantia de por
medio, pero todo depende de las condiciones del contrato previamente
convenido entre las partes.

Comision del factor: por el andlisis de riesgo de la operacion (Ponce et
al., 2019). Por tanto, la empresa que brinda el factoraje es la encargada de
ejecutar una evaluacion técnica del riesgo de crédito antes de firmar el
acuerdo en el contrato factoring.

Comision por la gestion de cobranza: diferente a la anterior, aqui se
relaciona en un porcentaje calculado en funcién a los montos vencidos,
aplicando una tasa en funcion a los saldos pendientes en cada fecha de

vencimiento (Sanchez, 2019).

Finalmente, y guardando relacion con los puntos previamente expuestos, los

integrantes del contrato factoring son los siguientes:

El factor: identificado como la compafia que ofrece el servicio de factoring,
y que se encarga del analisis de riesgo de la cartera de su cliente potencial.
Por lo general, este servicio lo brindan instituciones financieras como
bancos, cooperativas de ahorro y crédito, o empresas especializadas con
personeria juridica debidamente establecida.

El cliente: que viene a ser la empresa que esté interesada en ceder su
cartera a cambio de un importe.

El deudor cedido: se trata del deudor del cliente cuyo crédito fue cedido al
factor; por tanto, de ahora en adelante es quien debe responder al factor en
el pago de los créditos vencidos. Generalmente, opera al margen del

consentimiento o conocimiento del deudor cedido.
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METODOLOGIA

Disefio de la investigacion

La presente investigacion se desarrolla con el propdsito de establecer la forma
en que el factoring podria convertirse en una alternativa para mejorar los indices
financieros de liquidez y rentabilidad de la compafiia JAUDITAG CIA. LTDA., por lo
gue se trata de un disefio no experimental. Esto quiere decir que los datos recabados
no fueron objeto de manipulacion por parte de la investigadora, sino que se

presentaron tal como se manifestaron en su momento (Hernandez et al., 2016).

En este caso, su aplicacién se relaciona al momento de obtener, describir y
analizar los estados financieros de esta compafia durante el periodo 2018 — 2020.
Por tanto, también se trata de un estudio ex post facto porque se fundamenta en
hechos que ya tuvieron lugar en un periodo de tiempo (Nikulin et al., 2017). Ademas,
el alcance de la investigacion es longitudinal porque se evallan tres periodos para
hacer una comparativa de la forma en que han evolucionado las cuentas de activos,

pasivos, patrimonio, ventas, costos y gastos.
Alcance de Investigacion

La investigacion se desarroll6 a través de tres alcances: exploratorio,
descriptivo y explicativo. Partiendo de la investigacion exploratoria esta se familiariza
con el fendmeno de estudio al momento de hacer un levantamiento de datos de los
Estados Financieros de JAUDITAG CIA LTDA., pero especificamente de la evolucion
y estructura de sus cuentas por cobrar, para determinar la necesidad de disponer de
una alternativa de factoring, basado en un alto nivel de incobrabilidad de sus ventas,

0 morosidad de sus clientes.

En este caso, debido a que es la primera vez que se realiza un andlisis de la
situacion financiera de JAUDITAG CIA LTDA., en particular de sus indices de liquidez,
rentabilidad y la evolucion de las cuentas por cobrar, se trata de un trabajo
exploratorio, donde se tuvo que recurrir al area contable de esta compafiia para
obtener informacion fidedigna que ayude a examinar la problematica planteada y asi

proceder a la investigacion descriptiva.

En este contexto, la investigacién descriptiva es aquella que se encarga de

puntualizar las caracteristicas de la tematica de estudio. En este caso, presenta y
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describe la forma en que las cuentas contables han evolucionado durante el periodo
2018 - 2020, mostrando su relacion a través de los indices financieros y los
porcentajes de participacion a través de un andlisis vertical y horizontal de los Estados
Financieros. En esta fase solo se describe el problema y responde a la interrogante
¢ qué? Por esta razon, la investigacion explicativa se complementa porgue no solo

describe la problematica, sino que también intenta hallar las causas de éste.

La investigacion explicativa se basa en la relacion causa y efecto (Oberti &
Bacci, 2016); en este caso, se intenta explicar como la variacion de las diferentes
cuentas contables esté incidiendo o no en la liquidez y rentabilidad de la compainiia.
Primero se analiza la forma en que se han presentado las cuentas por cobrar y los
demas indices financieros en los ultimos tres afos; y posteriormente, se establece
cémo el factoring podria mejorar esta situacién en caso de una aplicacién; por tanto,

Se recurrird a un escenario que ayude a entender si es viable o no esta alternativa.
Enfoque de la Investigacion

El enfoque de la investigacion es mixto porque se utilizan herramientas
cualitativas y cuantitativas para el levantamiento de datos. En primera instancia, la
investigacion es cuantitativa porque implica el uso de herramientas que miden
numéricamente las variables estudiadas (Cadena et al., 2017); por tanto, al momento
de utilizar los Estados Financieros de JAUDITAG CIA. LTDA. se realizaran céalculos
como: participacion de las cuentas contables, variacion anual y las razones
financieras para establecer la evolucion de la liquidez, solvencia y rentabilidad de la
compaiiia en el periodo 2018 - 2020. De esta forma, los datos numéricos ayudaran a
tener mayor precision del impacto que han tenido las decisiones de los directivos en

cuanto al manejo de las cuentas por cobrar.

Por otro lado, la investigacion también es cualitativa porque emplea una técnica
gue no mide datos, sino que los describe de forma amplia, a través de una entrevista,
donde se asume una realidad subjetiva, dinamica y compuesta por diversos
contextos. Aqui lo mas importante es el analisis profundo y reflexivo de los datos que
se estan analizando, por tanto, la opinién de los funcionarios de JAUDITAG CIA.
LTDA., sera vital para establecer la forma en que han evolucionado las cuentas por
cobrar y como el factoring podria ayudar a mejorar los indices de liquidez de la

compafia en el futuro.
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Herramientas

Para el levantamiento de datos se aplicaron las siguientes técnicas:

Revisién documental: se trata de una técnica que recoge un conjunto
de documentos para explicar una problematica en particular; en este
caso, se trata de la recopilacién de los Estados Financieros de la
compafiia JAUDITAG CIA. LTA., asi como de la evolucién de las
cuentas por cobrar en el periodo 2018 — 2020.

Analisis Financiero: con la informacién recopilada se procediéo a
realizar un analisis de las principales cuentas a través de un analisis
horizontal y vertical, para medir la relacion entre los activos, pasivos,
patrimonio y cuentas de resultados, pero también para conocer su
evolucion en el periodo citado. Finalmente, se calcularon los indices de
liquidez, solvencia y rentabilidad para diagnosticar la situacion actual de
esta compafiia y tener un sustento al momento de realizar el escenario
de aplicacién del factoring.

Entrevistas: se trata de una técnica que apoya en un cuestionario de
preguntas abiertas permitié conocer con mayor profundidad la forma en
gue se manifiestan los resultados previamente identificados en la
revision documental y analisis financiero; por tanto, ayudd a
complementar los argumentos y justificar la necesidad de disponer de
una alternativa financiera que mejore los niveles de liquidez de esta

compaiiia, a través de la aplicacion del factoring.

Poblacién y Muestra

Debido a que este trabajo aborda el caso de estudio de la empresa JAUDITAG

CIA LTDA., la poblacion se determind por el nimero de personas que laboran en esta

entidad, conformada por 10 colaboradores desagregados de la siguiente manera: 1

Gerente, 1 Contador, 3 Auditores Senior y 3 Auditores Junior, 1 jefe de Impuestos y

1 secretaria 0 Asistente de Gerencia. Por otro lado, en la toma de datos se aplicé un

muestreo no probabilistico — por conveniencia que consiste en escoger a los sujetos

de estudio en funcion a su proximidad o relacion con la tematica de estudio (Otzen &

Manterola, 2017), en este caso de la situacion financiera de las cuentas por cobrar de
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JAUDITAG CIA LTDA., a fin de conocer su opinion y perspectivas al momento de

analizar la evolucién de las cuentas en el periodo 2018 - 2020.

En este caso, la muestra se hizo en funcién del perfil y nivel de conocimiento
respecto al tema, escogiendo al Gerente, Contador y un Auditor Senior, para obtener
datos relevantes mediante la aplicacion de una entrevista a profundidad. Esta
informacion fue sistematizada a través de tablas comparativas para hacer un
contraste de las opiniones vertidas por cada entrevistado. Mientras que, para el
andlisis de la informacion financiera se utiliz6 el programa Excel para el
procesamiento de datos, elaboracion de tablas para el analisis vertical y horizontal de
los Estados Financieros, el calculo de las razones financieras, y la elaboracién de
graficos estadisticos que permitan entender con facilidad los porcentajes de
participacion de los montos vencidos y por vencer de las cuentas por cobrar, asi como

de la morosidad de los clientes.
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RESULTADOS

Analisis del Estado de Situacion Financiera

Analisis vertical de los activos

Partiendo con el analisis de los activos de la empresa JAUDITAG durante el
periodo 2018 — 2020 se pudo determinar que, a lo largo de este periodo, la
composicidon ha sido la siguiente: en 2018, los activos corrientes representaban el
49.06% del total de activos, mientras los activos no corrientes tenian una participacion
de 50.94%. Dentro de las cuentas corrientes, se puede observar que el efectivo y sus
equivalentes apenas representaba el 7.72%, mientras que las cuentas y documentos

por cobrar son los que tenian un mayor peso, en este caso, del 32.98%.

Tabla 2. Analisis vertical de los activos de JAUDITAG Cia. Ltda., periodo 2018 — 2020

ACTIVOS 2020 % 2019 % 2018 %
Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes $5,373.71  4.88% $8,579.80  4.80% $9,261.27 7.72%
Cuentas y documentos por cobrar no $16,918.48 15.37% $56,690.59 31.71% $39,564.21  32.98%
relacionados
Cuentas y documentos por cobrar 0.00% $0.00 0.00% $0.00 0.00%
relacionados
Otras cuentas y documentos por $2,387.59 2.17% $1,522.53  0.85% $2,812.36 2.34%
cobrar no relacionados
Servicios y otros pagos anticipados $0.00 0.00% $0.00  0.00% $0.00  0.00%
Inventarios $0.00 0.00% $0.00 0.00% $0.00 0.00%
Activos por impuestos corrientes $8,323.14  7.56% $9,884.05  5.53% $7,221.13 6.02%
Total Activos Corrientes $33,002.92 29.98% $76,676.97  42.89% $58,858.97 49.06%

Activos No Corrientes

Propiedad, maquinaria 'y equipos $77,066.71  70.02%  $102,106.65 57.11% $61,114.15 50.94%
Total Activos No Corrientes $77,066.71 70.02%  $102,106.65 57.11% $61,114.15 50.94%
TOTAL ACTIVOS $110,069.63 100.00% $178,783.62 100.00% $119,973.12 100.00%

Para el afio 2019, la situacion es similar, siendo las cuentas y documentos por
cobrar las mas representativas dentro de los activos corrientes, al totalizar
$56,690.59; mientras que los activos corrientes totalizaron $ 76,676.97 y su
participacion fue del 42.89% con relacion al total de activo. Esto se debe a que hubo
un aumento de los activos no corrientes, los cuales se ubicaron en $ 102,106.65

representando asi el 57.11% de los activos totales.

Finalmente, en 2020 el total de activos representdé $ 110,069.63, donde los
activos corrientes bajaron en participacion, representando apenas el 29.98%; por
tanto, los activos no corrientes significaron el 70.02% restante. Aqui es interesante

apreciar que, aunque las cuentas y documentos por pagar son las mas
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representativas dentro del rubro de activos corrientes, su participacion es inferior con
relacion a los periodos 2019 y 2018, dado que en este caso cerré6 con una

participacion del 15.37%, lo que corresponde a $ 16,918.48.

Analisis vertical del pasivo y patrimonio

En lo que corresponde a las cuentas de haber, se puede notar que la relacién
entre los pasivos y patrimonio es la siguiente: en 2018 el total de pasivos y patrimonio
fue $ 119,973.12 donde el 12.58% correspondia a deudas de corto plazo; el 70.54%
correspondia a endeudamiento de largo plazo y el 16.88% unicamente represento el
patrimonio. Es decir, que para este afo la empresa estuvo comprometida mayormente

en un endeudamiento de largo plazo.

Tabla 3. Andlisis vertical del pasivo y patrimonio de JAUDITAG Cia. Ltda., periodo 2018 — 2020

PASIVOS Y PATRIMONIO 2020 % 2019 % 2018 %
Pasivos Corrientes

Cuentas y documentos por pagar no $4,775.36 4.34% $42,406.91 23.72% $9,801.46 8.17%
relacionados

Otras obligaciones corrientes $10,311.06  9.37% $7,389.43 4.13% $5,289.09  4.41%
Otros pasivos corrientes $7,572.51  6.88% $4,284.75 2.40% $0.00  0.00%
Total Pasivos Corrientes $22,658.93  20.59% $54,081.09 30.25% $15,090.55 12.58%

Pasivos No Corrientes

Cuentas y documentos por pagar $52,066.50  47.30% $95,406.00 53.36% $84,625.28  70.54%
relacionados

Otros pasivos no corrientes $10,021.18 9.10% $5,281.91 2.95% $0.00 0.00%
Provisiones por beneficios a 0.00% $0.00 0.00% 0.00%
empleados

Total Pasivos No Corrientes $62,087.68 56.41%  $100,687.91 56.32% $84,625.28  70.54%
PATRIMONIO

Capital Social $5,000.00 4.54% $5,000.00 2.80% $5,000.00 4.17%
Utilidades acumuladas $19,014.62 17.28% $15,257.29 8.53% $12,534.39 10.45%
Utilidad del Ejercicio $1,308.40 1.19% $3,757.33 2.10% $2,722.90 2.27%
TOTAL PATRIMONIO $25,323.02 23.01% $24,014.62 13.43% $20,257.29 16.88%
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO $110,069.63 100.00% $178,783.62 100.00% $119,973.12 100.00%

En el 2019, el total de pasivos y patrimonio totalizé $ 178,783.62, donde los
pasivos corrientes y no corrientes totalizaron el 86.57%, mientras que el 13.43%
restante fue representado por el patrimonio. Algo interesante a notar es que, para este
afo, la relacion de pasivos corrientes crecioé del 12.58% al 30.25% vy la relacion del
pasivo no corriente bajo del 70.54% al 56.32%. Sin embargo, la relacién del

patrimonio también fue menor con relacion al 2018, pasando de 16.88% a 13.43%.
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Finalmente, en 2020 un periodo especial por los efectos de la pandemia del
COVID-19, se pudo notar que los pasivos representaron en conjunto el 77.00% del
total ($ 110,069.63); lo que determiné que la relacion del patrimonio sea mas elevada
al significar el 23.00% del total, en este caso, un monto de $ 25,323.02, el méas alto
de los tres periodos analizados. Aunque también se notdé una reduccion importante
de los pasivos corrientes y no corrientes (de largo plazo), lo cual se explicara en el

analisis horizontal.

Analisis horizontal de los activos

Al empezar analizando horizontalmente las cuentas de activos durante el
periodo 2018 — 2019 se puede notar que, las cuentas y documentos por cobrar
tuvieron un crecimiento del 43.29% en este periodo, cerrando en 2019 con una cifra
de $ 56,690.59; es decir, un alto nimero de valores que todavia no se hacian efectivo,

lo cual ha sido un poco perjudicial para la compafiia porque le ha restado liquidez.

Tabla 4. Andlisis horizontal de los activos de JAUDITAG Cia. Ltda., periodo 2019 -2018

ACTIVOS 2019 2018 Diferencia %

Activos Corrientes

Efectivo y equivalentes $8,579.80 $9,261.27 -$681.47 -7.36%
Cuentas y documentos por cobrar no relacionados $56,690.59 $39,564.21 $17,126.38 43.29%
Cuentas y documentos por cobrar relacionados $0.00 $0.00 $0.00 0.00%
Otras cuentas y documentos por cobrar no $1,522.53 $2,812.36 -$1,289.83 -45.86%
relacionados

Servicios y otros pagos anticipados $0.00 $0.00 $0.00 0.00%
Inventarios $0.00 $0.00 $0.00 0.00%
Activos por impuestos corrientes $9,884.05 $7,221.13 $2,662.92 36.88%
Total Activos Corrientes $76,676.97 $58,858.97 $17,818.00 30.27%

Activos No Corrientes

Propiedad, maquinaria y equipos $102,106.65 $61,114.15 $40,992.50 67.08%
Total Activos No Corrientes $102,106.65 $61,114.15 $40,992.50 67.08%
TOTAL ACTIVOS $178,783.62 $119,973.12 $58,810.50 49.02%

De hecho, si se aprecia la cuenta de efectivo y sus equivalentes se redujo en
7.36% en este periodo. Todo esto hizo que los activos corrientes presentaran un
crecimiento del 30.27% en el periodo 2018 — 2019 pasando de $ 58,858.97 a
$76,676.97, es decir, una variacion absoluta de $ 17,818.00. De igual forma, los
activos no corrientes también mostraron un crecimiento importante del 67.08%,
pasando de $ 61,114.15 a $ 102,106.65; lo que significO que los activos totales

también presentaran un aumento del 49.02% en el periodo objeto de estudio.
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Tabla 5. Andlisis horizontal de los activos de JAUDITAG Cia. Ltda., periodo 2019 -2020

ACTIVOS 2020 2019 Diferencia %
Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes $5,373.71 $8,579.80 -$3,206.09  -37.37%
Cuentas y documentos por cobrar no relacionados $16,918.48 $56,690.59 -$39,772.11  -70.16%
Cuentas y documentos por cobrar relacionados $0.00 $0.00 0.00%
Otras cuentas y documentos por cobrar no $2,387.59 $1,522.53 $865.06 56.82%
relacionados
Servicios y otros pagos anticipados $0.00 $0.00 $0.00 0.00%
Inventarios $0.00 $0.00 $0.00
Activos por impuestos corrientes $8,323.14 $9,884.05 -$1,560.91  -15.79%
Total Activos Corrientes $33,002.92 $76,676.97 -$43,674.05  -56.96%
Activos No Corrientes
Propiedad, maquinaria 'y equipos $77,066.71 $102,106.65 -$25,039.94  -24.52%
Total Activos No Corrientes $77,066.71 $102,106.65 -$25,039.94  -24.52%
TOTAL ACTIVOS $110,069.63 $178,783.62 -$68,713.99  -38.43%

Para el periodo 2019 — 2020, la situacién de los activos fue muy distinta porque,
de manera general, se redujeron en 38.43%, pasando de $178,783.62 a $110,069.63.

En este caso, las cuentas que mostraron una reduccién muy importante fueron: las

cuentas y documentos por cobrar con una variacion de -70.16%, seguida por el

efectivo y sus equivalentes que cayeron en 37.37%; y los activos no corrientes que

se redujeron en 24.52%, haciendo que la liquidez corriente para el afio 2020, en

términos generales, sea practicamente la mitad de lo que era en 2019. Sin dudas,

esto da un primer indicio de los problemas de liquidez que afronta JAUDITAG como

efecto del COVID-19.

Analisis horizontal del pasivo y patrimonio

Tabla 6. Analisis horizontal del pasivo y patrimonio de JAUDITAG Cia. Ltda., periodo 2018 -2019

PASIVOS Y PATRIMONIO 2019 2018 Diferencia %
Pasivos Corrientes

Cuentas y documentos por pagar no relacionados $42,406.91 $9,801.46 $32,605.45  332.66%
Otras obligaciones corrientes $7,389.43 $5,289.09 $2,100.34 39.71%
Otros pasivos corrientes $4,284.75 $0.00 $4,284.75 0.00%
Total Pasivos Corrientes $54,081.09 $15,090.55 $38,990.54  258.38%
Pasivos No Corrientes

Cuentas y documentos por pagar relacionados $95,406.00 $84,625.28 $10,780.72 12.74%
Otros pasivos no corrientes $5,281.91 $0.00 $5,281.91 0.00%
Provisiones por beneficios a empleados $0.00 $0.00 0.00%
Total Pasivos No Corrientes $100,687.91 $84,625.28 $16,062.63 18.98%
PATRIMONIO

Capital Social $5,000.00 $5,000.00 $0.00 0.00%
Reserva Legal $15,257.29 $12,534.39 $2,722.90 21.72%
Resultados acumulados $3,757.33 $2,722.90 $1,034.43 37.99%
TOTAL PATRIMONIO $24,014.62 $20,257.29 $3,757.33 18.55%
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO $178,783.62 $119,973.12 $58,810.50 49.02%
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Por otro lado, analizando las cuentas de pasivo y patrimonio se puede observar
gue, durante el periodo 2018 — 2019, present6 un crecimiento del 49.02%, pasando
de $ 119,973.12 a $ 178,783.62. En este caso, los pasivos corrientes sufrieron el
aumento mas dramatico en todo este tiempo, pues a lo largo de ese ultimo afio se
multiplicé practicamente por 3, al pasar de $ 15,090.55 a $ 54,081.09. Si se aprecia
con mas detalles, esta diferencia significativa se manifest6 en las cuentas y
documentos por pagar, los cuales pasaron de $ 9,801.46 en 2018 a ubicarse en
$42,406.91, es decir, casi 4 veces mas.

En lo que concierne a pasivos no corrientes, la variacion fue mas baja
ubicandose en 18.89%, y una situaciéon similar se aprecio en la cuenta de patrimonio,
pasando de $ 20,257.29 a $ 24,014.62, lo que supuso una variacion del 18.55% en
este periodo. Al final, el crecimiento del patrimonio fue como resultado de un

incremento de la utilidad del ejercicio contable en el 2019, variando 37.99%.

Tabla 7. Andlisis horizontal del pasivo y patrimonio de JAUDITAG Cia. Ltda., periodo 2019 -2020

PASIVOS Y PATRIMONIO 2020 2019 Diferencia %
Pasivos Corrientes

Cuentas y documentos por pagar no $4,775.36 $42,406.91 -$37,631.55 -88.74%
relacionados

Otras obligaciones corrientes $10,311.06 $7,389.43 $2,921.63 39.54%
Otros pasivos corrientes $7,5672.51 $4,284.75 $3,287.76 76.73%
Total Pasivos Corrientes $22,658.93 $54,081.09 -$31,422.16 -58.10%

Pasivos No Corrientes

Cuentas y documentos por pagar $52,066.50 $95,406.00 -$43,339.50 -45.43%
relacionados

Otros pasivos no corrientes $10,021.18 $5,281.91 $4,739.27 89.73%
Provisiones por beneficios a empleados $0.00 $0.00 0.00%

Total Pasivos No Corrientes $62,087.68 $100,687.91 -$38,600.23 -38.34%
PATRIMONIO

Capital Social $5,000.00 $5,000.00 $0.00 0.00%

Resultados acumulados $19,014.62 $15,257.29 $3,757.33 24.63%
Resultados del Ejercicio $1,308.40 $3,757.33 -$2,448.93 -65.18%
TOTAL PATRIMONIO $25,323.02 $24,014.62 $1,308.40 5.45%

TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO $110,069.63 $178,783.62 -$68,713.99 -38.43%

Por otro lado, si se analizan las cuentas de pasivo y patrimonio durante el
periodo 2019 — 2020, se aprecia mas bien una reduccion del 38.43%, donde las
cuentas que presentaron mayor reduccién fueron las siguientes: cuentas y
documentos por pagar se redujeron en 88.74%; pasando de $ 42,406.91 a $ 4,775.36;
sin embargo, las cuentas de otras obligaciones corrientes y otros pasivos corrientes
crecieron en 39.54% y 76.73% respectivamente. Ademas, las cuentas y documentos

por pagar a largo plazo, también mostraron una reduccion significativa del 45.43% y
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lo mismo ocurrio con el resultado del ejercicio (dentro del patrimonio) el cual se redujo
en 65.18%. Por tanto, todas estas cuentas en conjunto incidieron para presentar una

reduccion de las cuentas del haber.

Analisis del Estado de Resultados Integrales

Andlisis Vertical del Estado de Resultados
Tabla 8. Analisis vertical del Estado de Resultados de JAUDITAG Cia. Ltda., periodo 2018 -2020

2020 2019 2018
Ingresos de Actividades $103,064.77 100.00% $115,871.73  100.00% $109,970.70 100.00%
Ordinarias
Costo de Ventas $0.00 0.00% $0.00 0.00% $0.00 0.00%
Utilidad Bruta $103,064.77 100.00% $115,871.73  100.00% $109,970.70 100.00%
Gastos de Operacion $99,108.64 96.16% $113,267.55 97.75% $109,419.82 99.50%
Gastos Financieros $0.00 0.00% $492.80 0.00% $0.00 0.00%
Otros Gastos 0.00% $0.00 0.00% $0.00 0.00%
Otros Ingresos 0.00% $0.00 0.00% $0.00 0.00%
Utilidad antes de $3,956.13 3.84% $2,111.38 1.82% $550.88 0.50%
participacion de
trabajadores
Participacién de los $593.42 0.58% $316.71 0.00% $82.63 0.08%
trabajadores en las
utilidades
Impuesto alarenta $0.00 0.00% $0.00 0.00% $0.00 0.00%
Utilidad Neta y Resultado $3,362.71 3.26% $1,794.67 2.00% $468.25 0.43%

Integral del Ejercicio

Entrando en el andlisis del Estado de Resultados, se puede apreciar que para
el afio 2018, la empresa obtuvo un ingreso total de $ 109,970.70, de los cuales el
99.5% se destind para cubrir gastos de operacion, mientras que solo gener6é una
utilidad neta de $ 468.25 lo que significé apenas el 0.43% de margen. Para el afio
siguiente, la compafiia obtuvo una utilidad de $ 1,794.67 lo que representé un margen
neto de 2.00% con relacién a los ingresos totales, los mismos que se ubicaron en
$115,871.73. Finalmente, en el afio 2020, periodo pandémico, la compafia obtuvo
una utilidad neta por $ 3,362.71, lo que significd el 3.26% de los ingresos totales que,
en este caso, se ubicaron en $ 103,064.77, afio donde la participacion de los gastos

de operacion represento el 96.16% de los ingresos.
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Andlisis horizontal del Estado de Resultados
Tabla 9. Andlisis horizontal del Estado de Resultados de JAUDITAG Cia. Ltda., periodo 2018 —2019

2019 2018 Diferencia %

Ingresos de Actividades Ordinarias $115,871.73 $109,970.70  $5,901.03 5.37%
Costo de Ventas $0.00 $0.00 $0.00 0.00%
Utilidad Bruta $115,871.73 $109,970.70  $5,901.03 5.37%
Gastos de Administracion $113,267.55 $109,419.82  $3,847.73 3.52%
Gastos Financieros $492.80 $0.00 $492.80 0.00%
Otros Gastos $0.00 $0.00 $0.00 0.00%
Otros Ingresos $0.00 $0.00 $0.00 0.00%
Utilidad antes de participacion de trabajadores $2,111.38 $550.88  $1,560.50 283.27%
Participacion de los trabajadores en las utilidades $316.71 $82.63 $234.08 283.27%
Impuesto alarenta

Utilidad Neta y Resultado Integral del Ejercicio $1,794.67 $468.25  $1,326.43 283.27%

Al momento de analizar horizontalmente los Estados de Resultados del periodo
2018 — 2019, se puede apreciar lo siguiente: (1) los ingresos presentaron un
crecimiento del 5.37%, mientras que los gastos de operacion también presentaron un
aumento del 3.52%. No obstante, esto no incidié en que la utilidad se redujera, pues
la utilidad neta del ejercicio se ubico en $ 1,794.67 en 2020, lo que significd un
crecimiento del 283.27% con relacion al 2018, donde la utilidad neta apenas fue

$468.25.

Tabla 10. Analisis horizontal del Estado de Resultados de JAUDITAG Cia. Ltda., periodo 2019 -2020

2020 2019 Diferencia %
Ingresos de Actividades Ordinarias $103,064.77 $115,871.73 -$12,806.96 -11.05%
Costo de Ventas $0.00 $0.00 $0.00 0.00%
Utilidad Bruta $103,064.77 $115,871.73 -$12,806.96 -11.05%
Gastos de Administracion $99,108.64 $113,267.55 -$14,158.91 -12.50%
Gastos Financieros $0.00 $492.80 -$492.80 -100.00%
Otros Gastos $0.00 $0.00 $0.00 0.00%
Otros Ingresos $0.00 $0.00 $0.00 0.00%
Utilidad antes de participacion de $3,956.13 $2,111.38 $1,844.75 87.37%
trabajadores
Participacion de los trabajadores en las $593.42 $316.71 $276.71 87.37%
utilidades
Impuesto a larenta
Utilidad Neta y Resultado Integral del $3,362.71 $1,794.67 $1,568.04 87.37%
Ejercicio

Para el afio 2020 la situacién seria muy distinta con relacion a periodos
anteriores. En este caso, los efectos de la pandemia del COVID-19 hicieron que las
ventas se redujeran en 11.05%, pasando de $ 115 mil en 2019 a ubicarse en $ 103

mil para el 2020. Sin embargo, la empresa optd por una reduccién importante de
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gastos, los cuales bajaron en 12.50% en este periodo; haciendo que la utilidad antes
de participacion de trabajadores pase de $ 2,111.38 a $ 3,956.13. Esto derivo que al
final, la utilidad neta, también haya crecido en la misma proporcion, pasando de
$1,794.67 a $ 3,362.71, lo que significé una mejora aparente en términos absolutos,

de la rentabilidad de la empresa.
Analisis de las cuentas por cobrar

Luego de analizar los estados financieros de JAUDITAG CIA LTDA., se
procedié a realizar un analisis de la forma en que ha evolucionado la tasa de
cobrabilidad e incobrabilidad durante el periodo 2020 — 2019. En este caso, la figura
1 determina que hasta el 2018 la compafia habia sido capaz de cobrar hasta el

64.02% de sus ventas totales, quedando pendiente un 35.98% practicamente.

Sin embargo; para el 2019 esta relacion aument6 y practicamente sélo se
recuperd el 51.07% y el 48.93% todavia seguia pendiente de cobro; por lo que se
evidencia que aqui la compafila empez6 a presentar complicaciones de caracter
financiero, dado que disponia de menores recursos liquidos. Para el 2020, la situacion
cobrabilidad mejord y se ubico en 83.58%, mientras que solo el 16.42% correspondia

a un porcentaje pendiente cobro.

Figura 1. Evolucién de la participacion de las cuentas por cobrar sobre las ventas, 2018 - 2020
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Para entender un poco la composicion de las cuentas por cobrar, se procedio
a clasificarlas entre la porcion que ya se encontraba vencida y la que estaba por
vencer. En la figura 2 se evidencia que para el afio 2018 practicamente el 81.60% de

las cuentas por cobrar estaban vencidas y so6lo un 18.40% estaban por vencer.

23



Posteriormente, para el 2019 el 25.01% se encontraba vencido y el 74.99% estaba
por vencer; sin embargo, en 2020 practicamente el 100.00% de las cuentas por cobrar
ya estaban vencidas, lo que gener6 complicaciones en temas de liquidez para
JAUDITAG CIA. LTDA.

Figura 2. Composicién de las cuentas por cobrar, 2018 - 2020
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En la figura 3 se presenta un desglose de las cuentas por cobrar al afio 2018,
y se aprecia que, de un total de $ 39,564.21, el 78.01% que corresponde a un monto
de $ 30,865.06 ya estaba vencido con 30 dias, mientras que el 3.59% equivalente a
$ 1,419.15 ya tenia un vencimiento de hasta 60 dias. Ademas, $ 7,280 que
corresponden al 18.40% de las cuentas por cobrar, ya estaban a punto de vencer.

Figura 3. Composicién de las cuentas por cobrar al 2018
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En la figura 4 se puede notar el desglose de las cuentas por cobrar al 2019,
cuyo monto total ascendi6 a $ 56,690.60. En este caso, el 74.99% se encontraba por
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vencer, mientras que el 21.40% ya presentaba un vencimiento mayor a 120 dias, lo
que es una cantidad fuerte porque se trataban de $ 12,134.40 que la compafiia ya
estaba esperando recaudar por un periodo mayor a 4 meses; por tanto, aqui se
evidencia un aumento de la morosidad de los clientes. Mientras que solo el 1.80%

mostré un vencimiento a 30 dias, equivalente a $ 1,017.72.

Figura 4. Composicién de las cuentas por cobrar al 2019
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Finalmente, la figura 5 muestra el desglose de las cuentas por cobrar del 2020,
donde se aprecia que el 100% estaba vencido, pero en diferentes periodos. EI 57.63%
equivalente a $ 9,751.42 ya tenia un vencimiento mayor a 120 dias, seguido por las
cuentas con vencimiento de 30 dias por un monto de $ 6,435.81 (38.04%) y el 4.33%
restante presentd un vencimiento de $ 733.25 a 60 dias. En este caso, la morosidad
se presentd practicamente en el total de las cuentas por cobrar equivalentes a
$16,920.48.

Figura 5. Composicién de las cuentas por cobrar al 2020
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Andlisis de los indices financieros

Razones de liquidez

Liquidez General

Al calcular el indice de liquidez corriente, se aprecia que este se redujo a la
mitad en el periodo 2018 — 2020, pasando de 3.90 a 1.46. Esto significa que, si antes
la empresa JAUDITAG disponia de $ 2.90 adicionales por cada dolar de deuda a corto
plazo, para el afio 2020, apenas disponia de $ 0.46 para cubrir sus obligaciones de
corto plazo, ante lo cual presenté complicaciones para cubrir el pago a proveedores,

empleados y demas rubros de corto plazo.

Tabla 11. indice de Liquidez General de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018
Activo Corriente $33,002.92 1.46 $76,676.97 1.42 $58,858.97 3.90
Pasivo Corriente $22,658.93 $54,081.09 $15,090.55

Ratio de tesoreria

El indice de tesoreria o razon de efectivo es alin mas preocupante pues, el
efectivo y sus equivalentes apenas representaban el 61.00% de los activos corrientes,
pero en 2020 esta situacion cayo drasticamente, ubicandose en 24.00%. Es decir, si
antes la empresa era capaz de cubrir el 61% de sus obligaciones de corto plazo con
el efectivo disponible, ahora sélo lo puede hacer con el 24% de los mismos, ante lo
cual el 76% de los pasivos corrientes debian ser financiados con otro tipo de activos
menos liquidos como las cuentas por cobrar y el proceso que esto implica en ser

recuperadas.

Tabla 12. Ratio de Tesoreria de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018
Disponible (efectivo y $5,373.71 0.24 $8,579.80 0.16 $9,261.27 0.61
equivalentes)
Pasivo Corriente $22,658.93 $54,081.09 $15,090.55
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Fondo de Maniobra

El fondo de maniobra es importante para conocer el capital de trabajo que
dispone la compafiia y su célculo es simple, dado que consiste en restar el activo
corriente del pasivo corriente; en la medida que este indice sea positivo refleja que se
cuenta con los recursos necesarios para hacer frente a las necesidades de corto
plazo; no obstante al momento de calcular su porcentaje, se aprecia que entre el 2018
al 2020 este indice baj6 de 74% a 31%; por tanto, si antes tenia capacidad para
gestionar hasta el 74% con sus fondos disponibles, ahora sélo lo puede hacer hasta

un 31%, por tanto, se ha reducido el nivel de liquidez en los ultimos tres afios.

Tabla 13. Fondo de Maniobra de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018
Activo Corriente - $10,343.99 $22,595.88 $43,768.42
Pasivo Corriente
Fondo de Maniobra $10,343.99 0.31 $22,595.88 0.29 $43,768.42 0.74
Activo Corriente $33,002.92 $76,676.97 $58,858.97

Razones de solvencia

Utilizacion de la deuda

Para entender un poco la dificil situacion que paso la compafiia JAUDITAG, el
endeudamiento del pasivo se ha reducido en el periodo 2018 — 2020, pasando de
83% a 77% practicamente. Aunque la reduccion ha sido de 6 puntos porcentuales,
gran parte de este cambio se debe a que el endeudamiento de corto plazo se ha
reducido de forma importante en la compainiia, y eso ha hecho que presente una ligera
reduccion; sin embargo, el patrimonio de la compafiia es apenas un 23%, lo que

significa que el negocio se encuentra muy comprometido con terceros.

Tabla 14. Utilizacién de la deuda de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018
Total Pasivo $84,746.61 76.99% $154,769.00 86.57% $99,715.83 83.12%
Total Activo  $110,069.63 $178,783.62 $119,973.12

Endeudamiento
Al momento de calcular esta ratio, se aprecia que el indice ha evolucionado de

4.92 en 2018 hasta 3.35 en 2020. Esto significa que la empresa se encuentra en un
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alto nivel de riesgo, porque el total de sus pasivos o deudas, tanto de corto como de
largo plazo, superan a su patrimonio. Lo ideal es que el nivel de endeudamiento se
encuentre por debajo de 1, pero en este caso al ser mayor, se establece que la
compafiia ha asumido una gran cantidad de riesgo y, por tanto, practicamente sus
activos se estan financiando mediante deuda, lo cual no es saludable y refleja una

vez mas problemas de caracter financiero.

Tabla 15. Endeudamiento de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018
Total Pasivo $84,746.61 3.35 $154,769.00 6.44 $99,715.83 4,92
Patrimonio Neto $25,323.02 $24,014.62 $20,257.29

Calidad de la deuda

A través de la ratio de calidad de la deuda se puede apreciar que el 100% de
los pasivos que dispone la compafiia, apenas el 26% corresponde a deuda de corto
plazo, es decir, lo que se maneja con obligaciones corrientes, y mas bien el 74% esta
comprometido a largo plazo, el cual paga interés y genera menor liquidez para la

compafia.

Tabla 16. Calidad de la deuda de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018
Pasivo Corriente $22,658.93 26.74% $54,081.09 34.94% $15,090.55 15.13%
Total Pasivo $84,746.61 $154,769.00 $99,715.83

Apalancamiento

Por otro lado, a través de la ratio de apalancamiento se pudo notar que este
indice también esta bastante elevado, y refleja que los activos en su mayoria
dependen del financiamiento de terceros. En 2018 este indice fue 5.92 y luego se
incrementd hasta 7.44 en 2019, pero para el 2020 se redujo a 4.35, lo que significa
gue el total de activos se financia a través de un efecto de palanca; es decir, entre

mas elevada es esta relacién, mas alto es el nivel de endeudamiento también.

Tabla 17. Ratio de apalancamiento de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018
Activo Total $110,069.63 4.35 $178,783.62 7.44 $119,973.12 5.92
Patrimonio $25,323.02 $24,014.62 $20,257.29
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Razones de rentabilidad

ROA

En cuanto al nivel de rentabilidad del activo, la empresa JAUDITAG ha
presentado una ligera mejora en el periodo 2018 — 2020, donde los activos totales
han sido responsables de generar entre el 0.4% y 3.1% de las utilidades que tiene la

compafia en la actualidad.

Tabla 18. Rentabilidad del Activo de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018
Utilidad Neta $3,362.71 3.1% $1,794.67 1.0% $468.25 0.4%
Total Activo $110,069.63 $178,783.62 $119,973.12

ROE

En cuanto a la rentabilidad del patrimonio, este ha sido responsable de lograr
un rendimiento entre el 2.3% y 13.3%; por tanto, se podria decir que gran parte de las
mejoras en la cuenta del patrimonio se han generado a causa de las utilidades que

ha percibido el negocio en los dltimos tres afios.

Tabla 19. Rentabilidad del Patrimonio de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018
Utilidad Neta $3,362.71 13.3% $1,794.67 7.5% $468.25 2.3%
Patrimonio $25,323.02 $24,014.62 $20,257.29

Margen Neto

Finalmente, en cuanto al margen neto de la compafia JAUDITAG se puede
apreciar que este mejoré de 0.4% a 3.3%. Esto quiere decir que por cada $ 100
recibidos, la empresa pasé de ganar $ 0.40 a recibir alrededor de $ 3.3, lo que
determina una mejora en cuanto a la situacién econémica de la compafiia. Con estos
indicadores, se puede apreciar que la problemética que atraviesa JAUDITAG en si no
es de caracter econdmico, pues su actividad sigue siendo rentable, sino mas bien
presenta problemas de caracter financiero, donde necesita mayor liquidez para cubrir
sus obligaciones de corto plazo, lo mismo que podria conseguir si aplicase una

propuesta de factoring.
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Tabla 20. Margen Neto de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018
Utilidad Neta $3,362.71 3.3% $1,794.67 1.5% $468.25 0.4%
Ventas $103,064.77 $115,871.73 $109,970.70

DUPONT

Este indice presenta una combinacion del margen neto, la rotacion del activo y
el apalancamiento; para determinar la eficiencia con que la empresa esta utilizando
sus activos. En este caso, el indice de rentabilidad bajo este sistema determina una
mejora entre el periodo 2018 — 2020, dado que el indice creci6é de 2.31% a 13.3%.
Sin embargo, gran parte de esto se ha debido por el excesivo apalancamiento que
tiene la compafia; por tanto, la empresa esta generando rentabilidad a través de un
efecto de palanca, utilizando recursos de terceros para impulsar su crecimiento

econdmico.

Tabla 21. Ratio de DUPONT de JAUDITAG Cia. Ltda.

2020 2019 2018

DUPONT Margen Neto x Rotacién Activo x 13.3% 7.5% 2.31%
Apalancamiento

En términos generales, podria decirse que la compafia JAUDITAG no esta
presentando problemas economicos, dado que sus indices de rentabilidad en todos
los casos han presentado una mejora sustancial durante el periodo 2018 — 2020; mas
bien su problema es de caracter financiero, dado que sus niveles de liquidez cada vez
son mas bajos, y el endeudamiento es alto, lo que a la larga si no se corrige esa
situacion a tiempo, podria presentar complicaciones que acarreen un problema

mayor.
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Analisis de las entrevistas a expertos

A continuacion, se presenta la entrevista realizada al Ing. Daniel Lavayen,

Contador General de JAUDITAG CIA. LTDA.

Tabla 22. Entrevista a Contador

Respuestas

Preguntas
1. ¢De qué forma han
evolucionado las cuentas por

cobrar y el nivel de morosidad de
los clientes de la empresa
JAUDITAG CIA. LTDA.?

2. SA qué se debe el aumento
de la morosidad en los ultimos
meses?

3. ¢, Qué tipo de inconvenientes
se han presentado en la compaifiia
JAUDITAG CIA. LTDA. por causa de
los bajos niveles de liquidez?

4, ,Qué
financiamiento
compaifia para
obligaciones?

alternativas de
ha utilizado Ila
solventar sus

5. ¢,Cuél es su percepcion
sobre el financiamiento factoring y
coOmo cree que podria aportar a la
situacion financiera de JAUDITAG
CiA.LTDA.?

6. ¢,Qué aspectos considera
debe mejorar su negocio para
adaptarse completamente al uso de
un financiamiento factoring?

Presentamos una cartera de mejor
calidad en los ultimos 2 afios, y los
clientes del 2018 que estaban
atrasados se han nivelado de poco en
poco.

Se debe al ritmo de las aprobaciones
de los clientes a nivel interno.

Atrasos en pagos, pero son cubiertos
con préstamos de los Socios.

Préstamos a los Socios.

En nuestro negocio no aplicamos,
pero es buena herramienta el
factoring si dichos recursos generan
mas rentabilidad que el costo que
genera.

Definir plazos y contratos y acuerdos
con clientes, para en lo posterior con
dichos recursos invertir en negocios
alternos que dejen rentabilidad y
cubran el costo del factoring.
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Escenario Financiero del Factoring

Para entender la forma en que el factoring podria mejorar la situacion financiera
de la liquidez de JAUDITAG se planted un escenario de su balanza para el afio 2022,

y se calcularon los indices con factoring y sin factoring de la siguiente manera:

Tabla 23. Escenario del Estado de Situacion Financiera de JAUDITAG Cia. Ltda. al 2022

Sin Factoring Con Factoring

ACTIVOS 2022 2022
Activos Corrientes
Efectivo y equivalentes $7,738.26 $7,738.26
Cuentas y documentos por cobrar no relacionados $37,724.43 7,544.89
Cuentas y documentos por cobrar relacionados $0.00 0
Otras cuentas y documentos por cobrar no relacionados $2,240.83 $2,240.83
Servicios y otros pagos anticipados $0.00 $0.00
Inventarios $0.00 $0.00
Activos por impuestos corrientes $8,476.11 $8,476.11
Total Activos Corrientes $56,179.62 $26,000.08
Activos No Corrientes
Propiedad, maquinaria 'y equipos $80,095.84 $80,095.84
Total Activos No Corrientes $80,095.84 $80,095.84
TOTAL ACTIVOS $136,275.46 $106,095.92
PASIVOS Y PATRIMONIO
Pasivos Corrientes
Cuentas y documentos por pagar no relacionados $18,994.58 $0.00
Otras obligaciones corrientes $7,663.19 $0.00
Otros pasivos corrientes $3,952.42 $430.65
Total Pasivos Corrientes $30,610.19 $430.65
Pasivos No Corrientes
Cuentas y documentos por pagar relacionados $77,365.93 $77,365.93
Otros pasivos no corrientes $5,101.03 $5,101.03
Provisiones por beneficios a empleados $0.00 0
Total Pasivos No Corrientes $82,466.96 $82,466.96
PATRIMONIO
Capital Social $5,000.00 $5,000.00
Utilidades acumuladas $15,602.10 $15,602.10
Utilidad del Ejercicio $2,596.21 $2,596.21
TOTAL PATRIMONIO $23,198.31 $23,198.31
TOTAL PASIVOS Y PATRIMONIO $136,275.46 $106,095.92
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En la tabla 25 se explica la forma en que se procedi6 a realizar el factoring.
Para el 2022 se estima que las cuentas por cobrar podrian ser $ 37,724.43 tomando
como base el promedio de los ultimos tres afios (2018 — 2020) y de este monto, la
transaccion del factoring establece un anticipo de 80% en primera instancia; es decir,
gue se recibiria $ 30,179.54 quedando una reserva de $ 7,544.89. Al monto del
anticipo (80%) hay que calcular los gastos de gestion, analisis y cobranza, que por lo
general corresponde a una tarifa del 1.5% del monto entregado, lo que significa que

$ 565.87 cobraria la empresa de factoring.

Luego, en caso de proceder a liquidar la deuda restante por $ 7,544.89
equivalente al 20%, el calculo se hace de la siguiente manera: (1) se calcula una
comision del 16% a 30 dias por el valor del anticipo entregado es decir $ 30,179.54,
lo que dejaria una comisién de $ 402.39, para la recuperacion de los $ 7,544.89 que
todavia faltan. En términos generales, la empresa habria recibido $ 36,759.17 netos
de sus $ 37,724.43 pendientes de cobro, lo que significa que habria pagado una

comision por $ 968.26.

Tabla 24. Esquematizacién del Factoring de JAUDITAG Cia. Ltda.

Cuentas por cobrar 2022 $37,724.43
Anticipo (80%) $30,179.54

Gestion, andlisis y cobranza (GAC) 1.5% $ 565.87

Total desembolso 29,613.67

Total desembolso y liquidacion
Plazo Real 36,756.17
Cobranza $37,724.43
Pago de reserva (20%) $ 7,544.89
Descuento ($ 30,179.54 * 16%*30/360) $ 402.39

Total liquidacién de cobranza 7,142.49

En la tabla 24 este cambio se evidencia en la columna “con factoring” dado que
el volumen de las cuentas por cobrar bajaria de $ 37,724.43 a $ 7,544.89 (por
recuperar) y su impacto se veria reflejado en los pasivos corrientes, los cuales

bajarian de $ 30,610.19 a $ 430.65, aspecto que cambiaria drasticamente la liquidez
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del negocio. Por esta razon, se hizo un célculo de las ratios de liquidez para hacer
una comparativa entre los cambios mas relevantes con y sin factoring para el afio

2022, tal como se aprecia en las tablas 26, 27 y 28.

Tabla 25. Escenario de ratio de liquidez corriente con y sin factoring al 2022

2022 - SIN 2022 - CON
Activo Corriente $56,179.62 $1.84 $26,000.08 60.37
Pasivo Corriente $30,610.19 $430.65

Tabla 26. Escenario de ratio de tesoreria con y sin factoring al 2022

2022 - SIN 2022 - CON
Disponible (efectivo y equivalentes) $7,738.26  25% $7,738.26 17.97
Pasivo Corriente $30,610.19 $430.65

Tabla 27. Escenario de fondo de maniobra con y sin factoring al 2022

2022 - SIN 2022 - CON
Activo Corriente - Pasivo Corriente $25,569.43 $25,569.43
Fondo de Maniobra $25,569.43 46% $25,569.43 98.3%
Activo Corriente $56,179.62 $26,000.08
DISCUSION

Los resultados de la revision documental de los estados financieros de
JAUDITAG, como la entrevista a sus funcionarios, determin6 que la compafia esta
presentando probleméticas de liquidez sustentadas en el aumento de la morosidad
de sus clientes, debido a los efectos de la crisis sanitaria del COVID-19, si bien hasta
el 2020 el indice de liquidez corriente fue 1.46; al calcular el ratio de tesoreria y fondo
de maniobra, se evidencio que su efectivo sélo es capaz de cubrir el 24% de sus
obligaciones de corto plazo. Cifra que es baja si se toma en consideracion que se
trata de una compainiia de servicios, y no dispone de inventarios, sino de sus cuentas
por cobrar para cubrir sus operaciones. Ademas, estos indicadores han decrecido
entre 2018 y 2020, por lo que se justifica la necesidad de contar con una alternativa
de factoring que ayude a mejorar los niveles de liquidez, pues haciendo el escenario
se notd que esta aumentaria sustancialmente, y tendria nuevamente capacidad para

cumplir sus obligaciones.
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CONCLUSIONES

Con base a los objetivos especificos se establecen las siguientes conclusiones:

El factoring es una herramienta financiera poco empleada por las
pequefias empresas, pero es muy util cuando se trata de disponer de
recursos liquidos en el corto plazo, dado que implica la venta de su
cartera a un tercero, recibiendo esos recursos en un plazo mucho menor
gue el vencimiento original. Es evidente que se paga una comision por
la transaccion realizada, pero su costo es minimo en funcién a todos los
problemas que tendria una organizacién de no poder cumplir con sus
obligaciones de corto plazo.

Al momento de analizar los estados financieros de JAUDITAG CIA
LTDA, se not6 que su problema no es econémico, pues el negocio sigue
siendo rentable, sino mas bien es de caracter financiero porque no
dispone de los recursos liquidos que le ayuden a cubrir todas sus
obligaciones de corto plazo, por ende, tiene un desfase, justificado en el
nivel de morosidad de sus clientes.

De hecho, al revisar la composicién de las cuentas por cobrar durante
el periodo 2018 — 2020 se pudo notar que, a pesar de que esta cuenta
se redujo de $ 32 mil a $ 16 mil; el nivel de valores vencidos paso del
25% al 100%; esto quiere decir que, si antes un 25% de los clientes se
atrasaba, ahora lo hacen todos, por lo que el negocio requiere de una
inyeccion de liquidez para mejorar su situacion financiera para los afios
venideros.

Por esta razon, al aplicar el factoring se puede determinar que la
propuesta seria viable, dado que en la medida que se comercializa la
cartera de JAUDITAG y esta ingresa como efectivo para cubrir la mayor
parte de pasivos corrientes, automaticamente el nivel de liquidez
mejora, pues practicamente el endeudamiento se reduce de alrededor
de $ 30,610.00 a $ 430.65. Esto hace que se incremente 60 la liquidez
corriente y 17 veces la ratio de tesoreria, dejando un fondo de maniobra

gue es capaz de cubrir el 98% de los pasivos de corto plazo.
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