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RESUMEN

Este proyecto parte del problema por falta de liquidez de la empresa
Viaproyectos S.A., por lo que se buscara ofrecer una nueva alternativa de
financiamiento para mantener la solidez y confianza de la misma.
Viaproyectos S.A. es una empresa que se ha desarrollado en la ciudad de
Guayagquil, con 19 afios en el mercado, su principal activad es la importaciéon
y comercializacion de insumos médicos, siendo su principal cliente el
Hospital Dr. Teodoro Maldonado Carbo. El método a utilizarse en esta
investigacion es el estudio de caso descriptivo, analitico; y, los objetivos de
la investigacion de basan en determinar las alternativas de financiamiento
para la empresa Viaproyectos S.A. necesarias para generar liquidez a corto
plazo realizando un analisis de los resultados de los afios 2014 y 2015. Para
este fin se procedera a analizar informaciéon contable sobre los diferentes
insumos meédicos que actualmente se comercializan y desarrollar el
respectivo analisis financiero, luego analizar las diferentes alternativas de
financiamiento ofrecidas por instituciones financieras publicas/privadas y
determinar su factibilidad, finalmente se determinara el financiamiento
adecuado a corto plazo para cubrir las eventualidades de liquidez de la
empresa, concluyendo que el Factoring, producto financiero disponible en el
mercado ecuatoriano es el que mejor se ajusta para resolver los problemas

de liquidez de la empresa que se estudia.

Palabras claves: Productos financieros, plan de financiamiento, lliquidez,

Insumos médicos, factoring
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ABSTRACT

This project starts from the problem of lack of liquidity of the company
Viaproyectos S.A., so it will be sought to offer a new financing alternative to
maintain the solidity and confidence. Viaproyectos S.A. Is a company that
has developed in the city of Guayaquil, with 19 years in the market, its main
activity is the importation and commercialization of medical supplies, being its
main client Dr. Teodoro Maldonado Carbo Hospital. The method to be used
in this research is the descriptive, analytical case study; and, the objectives
of the research are based on determining the financing alternatives for the
company Viaproyectos S.A. necessary to generate liquidity in the short term
by conducting an analysis of the results for the years 2014 and 2015. For this
purpose, we will collect accounting information on the different medical
supplies that are currently marketed and develop the respective financial
analysis, then analyze the different alternatives of financing offered by public
/ private financial institutions and determine their feasibility, will finally
determine the appropriate financing in the short term to cover the
eventualities of liquidity of the company, concluding that Factoring, financial
product available in the Ecuadorian market is the best Adjusts to solve the

liquidity problems of the company being studied.

Keywords: Financial products, financing plan, illiquidity, medical supplies,

factoring
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Introduccion

El proposito de esta investigacion es realizar, analizar y elaborar el
diagnéstico financiero para la consecucion de una mejor alternativa de
financiamiento para la empresa VIAPROYECTOS S.A. la misma que al
momento ha optado por préstamos bancarios, con altas tasas de interés que

provoca insolvencia a largo plazo.

La primera parte del trabajo corresponde a las generalidades de la
investigacibn como los antecedentes de la empresa, el planteamiento del
problema, la hip6tesis de la investigacion y los requerimientos de
delimitacion, justificacion, metodologia y variables de la investigacion. Luego
se definira los objetivos, el marco tedrico conceptual y legal para el
desarrollo del tema de investigacion.

Los tres objetivos del caso de estudio seran la pauta para el desarrollo
de los capitulos. En el primero se analizara informacién contable sobre los
diferentes insumos meédicos que actualmente se comercializan para
desarrollar el respectivo andlisis financiero e identificar las cuentas que
tienen iliqguidez. Seguidamente en el capitulo segundo se analizara las
diferentes alternativas de financiamiento ofrecidas por instituciones
financieras publicas/privadas para determinar su factibilidad en la empresa.
Por ultimo pero no menos importante, el capitulo tres determinard y
presentara el plan adecuado de financiamiento a corto plazo para cubrir las

eventualidades de liquidez de la empresa.
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Generalidades de la investigacion

Antecedentes

Viaproyectos S.A. fue constituida el dia 11 de agosto de mil
novecientos noventa y ocho en la ciudad de Guayaquil, comercializa
insumos meédicos, ademas de equipos para quiréfano que incluyen partes,
piezas y mantenimiento técnico; sus clientes estan en el sector publico y

privado.

Fue la primera empresa ecuatoriana en tener marcas internacionales
como Stryker, Ethicon, Johnson & Johnson y Schmitz, igualmente de ser
pionera en ofrecer servicio técnico y asesoria hospitalaria en Guayaquil. La
empresa se desenvuelve en un sector priorizado de Ecuador, la salud, por
este motivo se procedera a caracterizar brevemente la industria en las

siguientes lineas.

El sistema de salud en Ecuador se caracteriza por estar dividido en
dos sectores, el publico y el privado. Los ciudadanos que tienen mayores
ingresos economicos a pesar de disponer de atencidon publica, prefieren la
atencion privada con médicos especialistas en clinicas, escogiendo el dia y
horario en el que quieren ser atendidos, pagando la consulta y comprando
medicamentos en la farmacia de su preferencia. En cuanto a las personas
con ingresos econdmicos medianos y bajos, se cuenta con un sistema
administrado por el Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social }(IESS), al cual
se accede con cupos disponibles de consultas médicas a través de llamadas
a su central telefénica o ingresando al sistema en linea; en materia de
medicamentos, el IESS los ofrece sin ningln costo en las farmacias propias

de las entidades de salud.

1 IESS es una entidad, cuya organizacion y funcionamiento se fundamenta en los principios
de solidaridad, obligatoriedad, universalidad, equidad, eficiencia, subsidiariedad vy
suficiencia. (Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social, 2016).
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Los dos sectores tienen una fuerte incidencia en las actividades
comerciales de la empresa en estudio, y hace tres afios la situacion
financiera cambié drasticamente debido a las condiciones macroeconomicas
del pais. Por esta razén es importante considerar las compras nacionales
tomando como referencia los concursos para la adquisicion de insumos
gestionados mediante el Servicio Nacional de Contratacion Publica
(SERCOP) que a través de una plataforma informatica lleva a cabo
diferentes procedimientos para adquirir bienes, obras y/o servicios, siendo el
procedimiento de Subasta Inversa Electronica el de mayor utilizacion. Para
un mejor entendimiento de cémo funciona el SERCOP se plantea como
ejemplo lo siguiente: si se necesita adquirir insumos médicos para hospitales
del Estado, las Unidades de Salud a través del SERCOP gestionan la
compra, suben el requerimiento y los proveedores del Estado habilitados
ofertan sus productos a través de este portal. Finalmente, luego del proceso
de convalidacion de errores, la calificacion y negociacion con el proveedor se
presenta la mejor propuesta, se procede con la suscripciéon del contrato y
posteriormente con la entrega del producto procediendo al cobro segun lo
establecido en las bases del concurso publico. Viaproyectos S. A esta
habilitada como proveedor del Estado y participa activamente en estos
procesos logrando obtener experiencia en negociaciones exitosas. En la
actualidad el Estado, no ha cumplido con los pagos en los tiempos
establecidos en los contratos suscritos, generando problemas de liquidez en
la empresa, razon por la cual no tiene el dinero suficiente para cancelar a
tiempo las compras de su principal proveedor Johnson & Johnson del

Ecuador.

En cuanto al sector privado, la empresa tiene un sistema de ventas
compuesto por un equipo de vendedores que visita a los clientes con el
objeto de actualizar la informacion de las necesidades actuales para que
estos puedan ser provistos por la empresa. Actualmente este equipo de
ventas y los clientes de la empresa se muestran insatisfechos debido a que

no existe el stock suficiente de productos en bodega por los pagos tardios
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con el proveedor, quien ya no despacha los productos por las deudas

existentes.

De alli pues que el método financiero que la empresa utiliza para este

abastecimiento es el préstamo bancario de bancos locales.
Planteamiento del Problema

Como sefala Hernandez, “plantear el problema no es sino afinar y
estructurar mas formalmente la idea de investigacién” (2010, pag. 36). Los
elementos que forman parte del problema provienen de componentes
fundamentales estudiados, asi como conocimiento sobre la situacion actual
a estudiar. De acuerdo con los balances revisados de la empresa
Viaproyectos S.A correspondientes a los afios 2014 y 2015 se puede
constatar que sus ventas son altas debido a las contrataciones publicas
siendo su principal cliente el Hospital Dr. Teodoro Maldonado Carbo
2(HTMC), pero la demora en los pagos por parte de la Entidad mencionada
ha generado que la liquidez disminuya. Esta falta de liquidez trae consigo el
retraso en los pagos a empleados, malestar en los vendedores por bajas
comisiones y pagos tardios a su principal proveedor Johnson & Johnson del
Ecuador, quienes retiraron el plan de pago bajo la modalidad de crédito a la
empresa, teniendo la misma que pagar anticipadamente la mercaderia. La
raiz del problema es la falta de liquidez y se busca brindar a la empresa una
nueva alternativa de financiamiento para mantener la solidez y confianza que

los clientes y empleados depositan en ella.

La compresién del ciclo de conversion del efectivo para las empresas
en general es fundamental si se quiere tener una correcta administracion
financiera a corto plazo. Este ciclo se “utiliza como herramienta en el analisis
administrativo de los activos y pasivos corrientes de las empresas” (Gitman,

2007, pag. 514). El mismo esta compuesto por los siguientes tres elementos:

2 El Hospital de Especialidades Teodoro Maldonado Carbo fue inaugurado el 7 de octubre
del 1970 en Guayaquil, ofreciendo servicios de salud a los afiliados de la Seguridad Social
en todo el Ecuador. (Hospital de Especialidades Teodoro Maldonado Carbo, 2016)
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el primero consiste en el nimero de dias de inventario el cual define cuanto
demora un producto terminado disponible para su comercializacién; el
segundo consiste en el numero de dias requeridos para las cobranzas de
ventas a crédito; y, el tercero refiere al tiempo necesario para el pago a

proveedores.

A continuacion, se desarrolla el andlisis del ciclo de conversion del
efectivo para los afios 2014 y 2015 aplicando los parametros previamente
mencionados. En materia de parametros individuales, se considera un
promedio de 19 dias para la disponibilidad de productos terminados, 50 dias
para las cuentas por cobrar y 188 para las cuentas por pagar en el afio 2014.

Tabla 1
Ciclo de conversién del efectivo del 2014
p -
. orce’ntaje . Total
Dias (Dias Inventario ) .
Cuentas . . (Porcentaje*Inventari
promedio promedio/360 usD
o) USD
)
Dias promedios 5% 222.220,00 11.728,28
de inventario
Dias promedios
1.263.367,0
cuentas por 50 14% 0 ! 175.467,64
cobrar
Dias promedios
2.244.230,0
de cuentas por 188 52% 0 ’ 1.171.986,78
pagar
Total
984.790,86
General ( )

Rescatado de (Viaproyectos S. A., 2016)

En el afo 2015 se consideran 27 dias de inventario, 50 dias

promedios de cuentas por cobrar y 140 dias de cuentas por pagar.
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Tabla 2
Ciclo de conversion del efectivo 2015

Porcentaje
. . . Total
Dias (Dias Inventario . .
Cuentas . ) (Porcentaje*Inventari
promedio promedio/360 usD
) o) USD
Dias promedios
de inventario 27 8% 192.600,00 14.445,00
Dias promedios
cuentas por 1.449.059,0
cobrar 50 14% 0 201.258,19
Dias promedios
de cuentas por 1.975.725,0
pagar 140 39% 0 768.337,50
Total (552.634,31)

Rescatado de (Viaproyectos S. A., 2016)

El analisis financiero indica que la empresa tiene problemas de liquidez
considerando las cuentas pertenecientes a los activos y pasivos corrientes.
Por tanto, Viaproyectos S. A. tiene un déficit acumulado de los afios 2014 y
2015 que asciende a la suma de $ (1.537.425,17).

Hipotesis de la investigacion

La hipétesis de la investigacién, segun lo explica Méndez, es un
elemento central y esencial del proceso de estudio ya que es la posible
solucion que se da previamente con base en la experiencia (2006, pag. 30) a
continuacion se presenta una adecuada propuesta: Al aplicar una nueva

herramienta financiera dentro de la estructura contable de Viaproyectos S.A

su liquidez mejorara.
Delimitaciones
Campo: Finanzas

Area: Métodos de financiamiento

18



Tema: Andlisis y diagnéstico financiero para la propuesta de nuevas
vias alternativas de financiamiento de la empresa Viaproyectos S.A.

Problema: la empresa Viaproyectos S.A tiene en la actualidad
problemas para financiar las compras de insumos médicos, el pago a
proveedores y el pago de salarios de su personal. La raiz del problema es la
cartera vencida que mantiene al momento y el hecho de que la Unica fuente
de financiamiento que tiene son los préstamos bancarios quienes ponen

recargos por mora y tasas de interés del 10%.

Delimitacion espacial: El caso de estudio se llevara a cabo en la
ciudad de Guayaquil enfocada a la empresa Viaproyectos S.A ubicada en la

ciudadela la Garzota avenida Eloy Veldsquez Manzana 95 solar 14.

Delimitacién eventual: la investigacién se realizara usando datos de la

empresa Yy de la industria correspondiente al periodo (2014-2015).
Justificacion de la investigacion

La empresa Viaproyectos S. A. lleva 18 afios dando soluciones de
salud al sector publico y privado, esta empresa facilita insumos médicos,
equipos Yy soluciones tecnolégicas, ademas de ser un distribuidor oficial de la
linea Johnson & Johnson del Ecuador. Es de vital importancia la
permanencia de la empresa en el mercado para que todos los ciudadanos
puedan gozar de productos de calidad en el ambito de la salud. La falta de
liquidez dentro del sector publico afecta a la facturacion de la empresa
incrementando la cartera de cobranza y por consiguiente genera

incumplimientos en los pagos a proveedores y empleados.
Lineas de investigacion de la carrera

Dentro de las cuatro lineas de investigacion propuestas por la comision
académica de la carrera de Ingenieria en Comercio y Finanzas
Internacionales Bilingiie de la Universidad Catdlica de Santiago de

Guayagquil, se eligi6 la tercera que hace referencia a “Analisis de modelos de
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financiamiento alternativos (no tradicionales) que puedan ser aplicados por
empresas ecuatorianas” (Universidad Catdlica de Santiago de Guayaquil,
2016), se pretende que las empresas ecuatorianas puedan optar por otra
opcion de financiamiento distinta a la ofrecida por la banca privada, siendo el
proposito de este trabajo la busqueda de un método de financiamiento
alternativo para la empresa Viaproyectos S.A. constituida formalmente

dentro de los parametros de la ley.
Metodologia de la investigacion

La investigacion cientifica parte del tema que se desee conocer a
profundidad, el mismo debe ser de interés tanto para el investigador como
para la sociedad. La definicion de investigacion es muy diversa se la suele
describir en varias aéreas académicas o0 sociales como una actividad
sencilla y enriquecedora para quien la practica, por lo que hay que
desmitificarla (Méndez, 2006, pag. 30).

Luego de establecer qué se va investigar, se establecen los métodos
y técnicas que se implementan para cumplir los objetivos, proceso que se
describe como metodologia de la investigacion (Diaz Flores, et al., 2013,

pag. 62) cita a (Romero y Galicia, 2009).

El siguiente paso es la aplicacion de la correcta metodologia, el
presente trabajo consistird en desarrollar una investigacion cientifica, la cual

sera dividida bajo enfoques cuantitativos y cualitativos.

‘Lo cuantitativo es perteneciente o relativo a la cantidad y de su
analisis se determina las porciones de cada elemento analizado; en cambio,
lo cualitativo denota cualidad que, en su acepcion mas elemental es cada
una de las circunstancias o caracteres, naturales o adquiridos que distinguen

a las personas o las cosas” (Barragan, et al., 2003, pags. 115-116).

De acuerdo con Hernandez, Fernandez, & Baptista se procedera a
realizar un analisis descriptivo el cual “busca especificar propiedades,

caracteristicas y rasgos importantes de cualquier fenbmeno que se analice

20



describe tendencias de un grupo o poblaciéon” (2010, pag. 80). Este trabajo
presentard la situacion financiera durante los periodos 2014 - 2015
considerando los procesos de manejo de cobros, el procedimiento para que
se le otorgue un prestamo bancario y las diferentes alternativas financieras

que existen en el mercado.

También se usard la investigacion de tipo explicativa para la cual se
debe establecer las causas de los eventos, sucesos o fenomenos que se
estudian (et al.,2010, pg. 83). Al conocer las causas y efectos financieros
que han afectado a la empresa, se procedera a mejorar la situacion

financiera con la aplicacion de nuevas alternativas.

La informacion a utilizar serd de orden primaria y secundaria, la
primera consistira en realizar un grupo focal con el Gerente General y el

Gerente Financiero, como explica a continuacion:

El grupo focal también es conocido por la expresion inglesa focus
group, se trata de tecnica que propicia la exploracién de un tema a
partir de la interaccién de los participantes. Es particularmente (til
para explorar los conocimientos, las praticas y las opiniones, no solo
en sentido de examinar lo que la gente piensa sino también cémo y

por qué piensa como piensa. (Beltramino, et al., 2007 pag. 77)

Se prepararon preguntas puntuales para los entrevistados de esta
forma la entrevista fue puntual y objetiva, para asi obtener informacion
referente a la situacion financiera de la empresa y sus opiniones al respecto,

dando informacién necesaria para la investigacion.

Concerniente a la informacion secundaria se obtuvieron datos
financieros historicos de la empresa, entiéndase balances generales y

estados de resultados necesarios para formular la posible solucion.
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Variables de Investigacion

En la investigacion se presenta una serie de conceptos concernientes
al tema de estudio, a partir de los mismos se crean las variables dependiente
e independiente. Naghi explica lo siguiente “La variable que el investigador
desea explicar se considera como la variable dependiente y la variable que
se espera que explique el cambio de la variable dependiente es referida
como la variable independiente” (2005, pag. 66). Luego de definir los
conceptos, la variable de estudio sera la administracion de liquidez de la
empresa a corto plazo y las variables explicativas seran: alternativas de

financiamiento, reestructuracién de deudas y gestiéon de cobranza.
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Objetivos de la investigacion
Objetivo general

Determinar diferentes alternativas de financiamiento para la empresa
VIAPROYECTOS S. A. necesarias para fortalecer su liquidez a corto plazo
mediante un analisis de los resultados financieros comprendiendo los afios
2014 y 2015.

Objetivos especificos

e Analizar informacion contable sobre los diferentes insumos médicos
gue actualmente se comercializan y desarrollar el respectivo andlisis
financiero.

e Analizar diferentes alternativas de financiamiento ofrecidas por
instituciones financieras publicas y privadas.

e Determinar el plan adecuado de financiamiento a corto plazo

necesario para cubrir las eventualidades de liquidez de la empresa.
Marco tedrico, conceptual y legal.
Tedrico

La palabra teoria viene del Griego theorein, que significa “observar’.
Dentro de la ciencia, una teoria es la explicacion final de un fenbmeno, es

decir, una explicacion que surge de la investigacion. (Diaz, 2013, pag. 126).

Las teorias ayudan a comprobar mediante la demostracion cientifica por
medio de la experimentacion y sustentacion, hechos que han ocurrido en el
pasado, que se logran esclarecer por sus investigadores ayudando a poder
afirmar situaciones en concreto, formando parte de la ayuda que todo

investigador necesita.
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El valor del dinero en el tiempo

“El dinero tiene un valor por su uso asociado al transcurso del tiempo
y por lo tanto, un ddlar que se recibe hoy vale mas que otro que se recibira
en el futuro” (Block, Hirt, & Danielsen, 2016, pag. 216). El dinero nos conecta
entre las personas y es una herramienta que ha servido a lo largo del tiempo
para darle valor a los bienes o servicios, la inflacién es definida como el
aumento sostenido de los precios actuales en la mayor parte de las
economias mundiales, consecuentemente el valor del dinero se reduce en el

tiempo mermando la capacidad de compra.
Cuasi- dinero

Existen otros tipos de dinero distinto a los billetes y las monedas
llamados cuasidinero. “En este concepto incluimos inversiones liquidas en el
banco como cuentas maestras, cheques, ahorros, etcétera o la moneda
extranjera. No son dinero por completo puesto que no se pueden usar para
realizar cualquier transaccion, pero pueden convertirse en dinero facil y
rapido”. (Schettino, 2001, pag. 204).

Son considerados como activos liquidos por su facilidad y rapidez al
convertirse en papel moneda, el objetivo del cuasidinero es facilitar y
asegurar en muchas ocasiones nuestro dinero. Al no hacernos depender de
los billetes se logran realizar transacciones con otros métodos de pago

agilitando el comercio entre personas.
Apalancamiento Empresarial

Block (2016) indica que el apalancamiento significa utilizar partidas de
costos pertenecientes a las cuentas operativas y financieras ubicadas en el
estado de resultado necesarias para incrementar al maximo los resultados
de las empresas. Especificamente existen dos tipos: Operativo y Financiero
el primero indica la medida en que la empresa utiliza los activos fijos, el
segundo muestra el monto de la deuda, que la empresa incluye en su

estructura de capital.
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En las empresas que inician actividades, por lo general emplean el
apalancamiento operativo utilizando sus activos fijos para generar retornos.
En el otro escenario, las empresas con experiencia en el mercado utilizan el
apalancamiento financiero mediante créditos bancarios necesarios para la

compra de activos y por consecuente maximizar sus utilidades.
Teoria del riesgo y rendimiento

En el Mercado financiero, el riesgo estd existente desde que se inician
las actividades comerciales a partir de una inversion en proyectos y en
general. Lo que podemos hacer ante esta posible situacién es prepararse
con anticipacién, es recomendable establecer posibles escenarios y
soluciones para que cuando estos pasen, estar preparados y responder de
la mejor manera. La relacion riesgo y rendimiento es directamente

proporcional, mientras mas riesgo exista mayor sera la rentabilidad.

En el sentido mas basico, el riesgo es la posibilidad de pérdida
financiera. Los activos que tienen mas posibilidades de pérdida son
considerados mas arriesgados que los que tienen menos
posibilidades de pérdida. Los términos riesgo e incertidumbre se usan
para referirse al grado de variacion de los rendimientos relacionados

con un activo especifico (Gitman, 2007, pag. 196).
Estrategias para administrar el ciclo de conversién del efectivo

La teoria del ciclo de conversion del efectivo es fundamental en la
administracion financiera en corto plazo (Et al., 2007, pg. 514). Analizando
los activos corrientes y los pasivos corrientes, las empresas con ciclo de
conversion de efectivo positivo dan muestra de su buena salud financiera y
su estabilidad para pagar sus obligaciones a corto plazo. Para lograrlo se

presentan las siguientes estrategias (Gitman, 2007) :

1. Rotar el inventario tan rapido como sea posible sin
desabastos que ocasionen perdidas de ventas.
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2. Cobrar las cuentas por cobrar tan rapido como sea
posible, sin perder ventas debido a técnicas de cobranza muy
agresivas.

3. Administrar el tiempo de correo, procesamiento y
compensacion para reducirlo al cobrar a los clientes y
aumentarlo al pagar a los proveedores.

4, Pagar las cuentas por pagar sin perjudicar la Calificacion

de crédito de la empresa.
Marco conceptual

Para comprender las finanzas y su importancia en las empresas, se
procederd a definir varios términos de interés. Se sentaran las bases
conceptuales y legales, se describird el mercado financiero y los elementos
gue lo componen y sus herramientas de financiacién que utilizadas de forma
eficiente permitirdn a la empresa Viaproyectos S.A. a mejorar su liquidez en

corto plazo.
Concepto de empresa

‘La empresa es un conjunto organizado de actividades, bienes
patrimoniales y relaciones de hecho bajo la responsabilidad de una
persona”. (Ruiz de Velasco y Del Valle, 2007, pag. 28). Cada uno de los
elementos que conforman la empresa estd sujeto a distintas normas

juridicas que avalan su existencia y la vuelven un sujeto de derecho.
Persona juridica

Como lo explica Juan E. Medina “Al no tener un sustrato fisico, la
persona juridica realiza todas sus actuaciones a través de sujetos humanos
gue conforman su personal y que tienen diversos grados de competencias y
facultades” (2010, pag. 559).

26



Clasificacion de empresa

La finalidad de una empresa es obtener rentabilidad, estas pueden
ofertar bienes o servicios. La buena administracion y el crecimiento de las
empresas favorecen a la economia. Las personas juridicas se las puede
categorizar segun varios factores, segun su magnitud en micro, pequefia,
mediana y grande empresa, segun su origen de capital en publica, privada o
mixta, y finalmente segun sus ventas a nivel local, nacional o internacional.
(Gitman, 2007)

Segun la publicacién del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos
(INEC) sobre el directorio de empresas y establecimientos, clasifica a
Viaproyectos S. A. como una empresa grande, de origen del capital privado
y con ventas nacionales. A continuacion se expone la categorizacion de

empresas por el ente mencionado.

llustracion 1Tamafio de empresa-Volumen ventas (V) y empleados (P)

Grande:

*V/: $5°000.001 en adelante. P: 200 en adelante.
Mediana "B":

*V: $2°000.001 a $5°000.000. P:100 a 199
Mediana "A"

*V: $1°000.001 a $2°000.000. P: 50 a 99
Pequena:

*V: $100.001 a $1°000.000. P: 10 a 49
Microempresa:

*V:<a$100.000.P: 1a9
Recuperado de: (Instituto Nacional de Estadisticas y Censos, 2015)
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El mercado financiero

En cuanto al sector financiero el Banco Central del Ecuador lo define

como.

La Direccién de Inversiones se encarga de gestionar en los mercados
financieros nacional e internacional los activos del Banco Central del
Ecuador y los de aquellas entidades Publicas, que por mandato legal,
entregan recursos para dicho cometido. Asimismo, administra los
flujos de liquidez de los Activos Internacionales de Inversion
canalizando los ingresos a sus beneficiarios y provisionando los
recursos requeridos para honrar los pagos que realizan las entidades
del Sector Publico, en el mercado internacional. (Banco Central del
Ecuador, 2016).

En este mercado financiero podemos encontrar la gestion de pago a
entidades publicas, por lo tanto el pago de las Unidades Médicas del sector

publico est4 en este presupuesto que realiza el estado anualmente.
El sistema financiero

Las finanzas junto con la administracion son herramientas que nos
permiten analizar, controlar y proyectar nuestras inversiones y movimientos
econdmicos, permitiendo prevenir situaciones criticas como déficit 'y

aprovechar de forma eficiente los recursos si existe.

Bahillo, Pérez, & Escribano definen al sistema financiero como “el
conjunto de instituciones, medio y mercado cuyo fin principal es canalizar el
ahorro que generan las unidades econOmicas con superavit hacia los
prestatarios (ahorradores) o unidades econdmicas con déficit (inversores)”.
(2013, pag. 2).

Una de las formas de saber si la empresa se encuentra bien
financieramente es analizando si tiene un excedente o falta de dinero en sus

finanzas lo cual esta clasificado por superavit o déficit.
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Superavit

Para determinar si las unidades econdmicas tienen superavit se
deben considerar los ingresos y los gastos, si gastan menos de lo que tienen
quiere decir que solo utilizan una parte de lo que tienen para su consumo o
inversion. Esto ayuda a las empresas a ahorrar e invertir a largo plazo en

proyectos que generen una mayor rentabilidad. (Et al., 2013 pag.=2).
Déficit

Cuando una empresa gasta mas de lo que tiene como ingresos quiere
decir que tiene un déficit ya que esta utilizando para su consumo o inversion

una cantidad superior a sus ingresos totales (Et al., 2013, pag.2).
Activo real

Un activo real es un sinénimo de activos fisicos que segun Escobar &
Cuartas son todo objeto o bien material que posee una persona natural o
juridica entre los que encontramos: maquinarias, edificio, vehiculo, muebles
etc. (2006, pag. 13). Esta investigacion esta basada en el estudio financiero
de la empresa Viaproyectos S. A. y permitira estudiar la empresa en la
situacion de iliqguidez actual y qué medidas se pueden tomar como

alternativa para esta.
Intermediarios financieros

De acuerdo con Bahillo (2013) toda empresa cuenta con
intermediarios financieros, los cuales son usados como medio de
apalancamiento, los principales son los bancos quienes son capaces de
ofrecer lineas de crédito, préstamos y servicios que ayudan a una empresa a

mantener su capacidad de funcionamiento.
Ciclo de capital del efectivo

El ciclo de capital es aquel a través del cual la empresa vuelve a

recuperar el dinero destinado a inversiones de activos no corrientes -

29



inmovilizados- (Bahillo, 2013, pag. 376) por este motivo, para identificar la
demora en los cobros a través del capital invertido se realizar4 por este

método.

La empresa tiene tres factores importantes que le dan vida a las

ventas los cuales se definen a continuacion:
Cuentas por cobrar

Las cuentas por cobrar son un compromiso bilateral en la que una
persona se compromete a cumplir su obligacion de pago mediante la firma
de un documento, en un largo plazo establecido entre las dos partes.
También son llamados cuentas por cobrar documentadas y su periodo de
pago debe ser menor a un afio para que pueda entrar en sus activos
corrientes. (Ochoa, 2009, pag. 109).

Cuentas por Pagar

Las cuentas por pagar a clientes representan los derechos de las
empresas con sus clientes por la actividad realizada a cambio de un pago a
corto plazo. “Este rubro abarca todos los derechos exigibles por la entidad,
por las ventas, servicios prestados o cualquier otro concepto de similar

naturaleza.” (Bernal, 2004, pag. 113).
Inventario

Inventario el total de nuestro stock o reservas del producto con el que
contamos. Bernal lo define como los “bienes que una empresa tiene

destinados para la venta”. (Et al, 2004, pag. 121).

A continuacion procederemos a describir en breves rasgos el formato

que se usara para el andlisis financiero:
El balance general

Es el estado financiero que muestra la situacion financiera de una

empresa a una fecha determinada. Lo conforman tres elementos: el activo,
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el pasivo corriente que son de corta duracién y la deuda a largo plazo que
basicamente se realizan para financiamiento y el patrimonio que tiene que
ver con las acciones comunes, capital pagado y la utilidad retenida. (Avila,
2007, pag. 16). El balance general de la empresa se muestra en el Anexo 3
Tabla7y 8.

Estado de pérdidas y ganancias o estado de resultados

Considerado un documento principal y dinamico permite apreciar el
estado en que se encuentra una empresa Yy la productividad que ha tenido
en cierto periodo, es dinamico por que abarca cierto tiempo de vida de la
empresa mostrando resultados de los movimientos habidos entre dos
fechas. (Et al, 2007, pag. 72).

El estado de resultado refleja en su estructura las ventas menos costo
de venta que resulta en el margen bruto menos los gastos generales, por
ejemplo gastos por intereses. Para una mejor comprension se muestra el

estado de resultado de la empresa en el Anexo 4 Tabla 9.
Ratios
indices de iliquidez
Ratio de liquidez general o razén corriente

Este ratio muestra qué proporcion de las deudas estan siendo
cubiertas por los activos por lo tanto es la mayor medida de liquidez a corto
plazo, es netamente la habilidad que tiene la empresa para pagar sus

pasivos corrientes.

En los activos se encuentran las cuentas de caja, bancos cuentas y
letras por cobrar al ser los mas liquidos. La formula esta representada por
activos corrientes menos pasivos corrientes y su resultado indica la cantidad
de délares que se tiene en los activos corrientes para cubrir la deuda

corriente. (Aching Samatelo & Aching Guzman, 2006, pag. 16).
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Activo Corriente

Liquidez General =
q Pasivo Corriente

Prueba acida

Este ratio financiero proporciona la capacidad de pago que tiene la
empresa en el corto plazo, restando el inventario al ser el activo menos
liquido y mas sujeto a pérdidas. A continuacién se muestra la férmula de
prueba acida. (Et al, 2006, pag., 16)

Activo Corriente — Inventario

Prueba Acida = - -
Pasivo Corriente

indices de solvencia
Pasivo Total / Activos totales

Indica que porcentaje de los activos estan siendo financiados por
deuda, el resultado de la divisién de la deuda total sobre los activos totales
indica el porcentaje de los activos de la empresa que estan siendo
financiados por la deuda. “Pone de manifiesto la importancia relativa del
financiamiento de deuda de la empresa al mostrar el porcentaje de activos
de la empresa sustentados mediante financiamiento de deuda”. (Van Horner

& Wachowicz, 2002, pag. 137) Se calcula de la siguiente forma

Deuda Total

Pasivo Total /Activo Total = ——————
asivo Total/Activo Tota Activo Total
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Endeudamiento patrimonial

Indica el nivel de autonomia financiera, mientras mas bajo su
resultado mas independencia tiene la empresa. Segun Tanaka “otorgan una
idea de que porcentaje de las inversiones totales fueron financiadas por

deudas a terceros”. (2005, pag. 322)

) ) . Pasivo Total
Endeudamiento Patrimonial = ——
Patrimonio

Apalancamiento

Significa que por cada unidad invertida se ha podido obtener activos,
nace de la utilizacion de activos o fondos de costos fijos para incrementar la
utilidad para los socios o accionistas de la empresa, con esto incrementa el

riesgo y el rendimiento (Gitman, 2007, pag. 438).

Activo Total

Apalancamiento = - -
Patrimonio

Apalancamiento financiero

Es el uso potencial de los costos financieros fijos para incrementar los
resultados en las ganancias antes de los intereses e impuestos. (Et al, 2007,

pag. 446)

Utilidad antes de Impuestos/Patrimonio

Apalancamiento =
P Utilidad antes de Impuestos/Activos Totales
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indices de gestion
Rotacion de cuentas por cobrar

Determina cuan buena es una empresa en sus cobranzas, el
resultado dice cuanto la empresa rota al afio sus cuentas por cobrar, es decir
al final del afio he cobrado lo que indique el resultado de la formula por
ejemplo si el resultado es 63 significa que la empresa cobra cada 63 dias.
“Sirve para saber cuanto se tarda en cobrar las cuentas por cobrar, ¢ Cuanto
tardo en obtener mi dinero después de que realizo una venta?” (Horngren,
2000, pag. 188).

Ventas Netas a Crédito

Rotacion Cuentas Por Cobrar =
Cuentas por Cobrar

Rotacion de ventas

Muestra como la empresa esta siendo administrada, en produccion
del volumen de ventas, relacionando la inversion realizada en los activos
totales (Fuentes, 2012, pag. 141).El resultado dice que por cada ddlar que
se invierta en activo se esta generando tal porcentaje de ventas.

Ventas Netas

Rotacion de Ventas = -
Activos Totales

Periodo de cobranza

Periodo de tiempo requerido para la cobranza de las cuentas por
cobrar. “Es util para evaluar las politicas de crédito y cobro” (Gitman, 2007,

pag. 54).
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Dias en el Ano

Periodo de Cobranza = —
Rotacion por Cobrar

Rotacién de inventario

El inventario genera un costo alto y un gasto alto, ya que se corre el
riesgo que se caduque el producto, por esta razon este indicador determina
la efectividad de la empresa en el manejo de su inventario. “Por lo general, la
rotacion de inventario mide la actividad, o liquidez, del inventario de una

empresa”. (Et al, 2007, pag. 50). Se lo calcula de la siguiente forma:

» . Ventas
Rotacion de Inventario = ———
Inventario

Periodo de pagos

Gitman (2007) reconoce al periodo de pagos como el tiempo
promedio requerido para el pago de cuentas, determina el nUmero de dias

que la empresa tiene deudas con sus proveedores. (Pag. 55)

Dias en el Afio

Periodo de P =
eriodo ae Fago Rotacién por Pagar

Impacto de gasto administrativo y ventas

En este ratio financiero se consideran las comisiones o néminas del

personal, resulta claro entender que dentro de esta cuenta no se consideran

los costos de produccion.

Gasto administrativo y ventas

Gasto administrativo y venta =
Y Ventas Netas
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indice de rentabilidad
Rentabilidad neta de ventas

La palabra margen hacer referencia a excedente en este caso puntual
las ventas de las empresas. “Es el excedente de las ventas por arriba del

costo de los bienes vendidos” (Horngren, 2007, pag. 62).

Utilidad Bruta
Ventas Netas

Margen Bruto =

Analisis vertical

Permite interpretar y analizar los estados financieros, consiste en
determinar el valor porcentual que tiene cada cuenta para dentro del estado
financiero analizado. “Llamado asi porque compara dos o mas partidas de
un mismo periodo, el resultado obtenido es comparado con un periodo
pasado o con otra empresa’ (Tanaka, 2005) para determinar la situacion

financiera de la empresa analizada.

Métodos de financiamiento
Factoring

El factoring consiste en la cesion de la cartera de cobro (facturas,
recibos, letras, etc.) de un titular (empresa) a una firma especializada en este
tipo de transacciones (sistemas financieros Bancos publicos o privados)
agilitando de esta forma los cobros a corto plazo en ventas al contado, con
términos y condiciones impuestas por las entidades bancarias con las que se

negocie (Martinez, 2013, pag. 165).
Crédito comercial

El crédito comercial analiza la forma en que una entidad maneja su
gestion de tesoreria a corto plazo, es decir la medida en la cual los créditos

son otorgados ya sea a un cliente o0 a una empresa, su analisis es
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importante puesto que evita que la empresa caiga en problemas de iliquidez.
Dentro de las lineas de créditos tenemos dos principales; el crédito
comercial a clientes y el crédito comercial a proveedores (Eslava, 2003, pag.
188)

Pagaré

Es un documento por el cual una persona se compromete a pagar a
otra una determinada cantidad de dinero con interés o sin él en una fecha
determinada. La persona que se compromete a pagar se lo denomina
deudor y la que tiene el derecho a cobrar es el beneficiario (Vidaurri, 2012,
pag. 144).

Papel Comercial

Consisten en notas promisoras no aseguradas que tienen un
vencimiento de hasta 270 dias o mas si existiere el caso de prérroga. Las
compafias mas grandes y mas dignas de crédito pueden pedir prestado a
corto plazo vendiendo papel comercial (Emery, 2000, pag. 203).

Lineas de crédito

Es un convenio informal entre un prestatario de crédito en cuanto a la
cantidad maxima de crédito que el banco otorgara al prestatario en cualquier
momento. No existe obligacion de la entidad financiera en atribuir el crédito
al prestamista y estos son negociados segun los records y movimientos en
su cuenta (Gooderl L., Palich, Petty, & Hoy, 2012, pag. 367).

Financiamiento por inventario

Las materias primas y los productos terminados son activos liquidos
por lo tanto pueden ser utilizados como garantia para préstamos a corto
plazo, de la misma forma que con los préstamos garantizados por las

cuentas por cobrar el prestamista establece el porcentaje del anticipo contra
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el valor de la prenda en el mercado (Van Horner & Wachowicz, 2002, pég.
301).

Mercado de la salud

El mercado de la salud de la Republica del Ecuador se dividen en:

Hospital béasico

Es aquella unidad publica o privada que brinda atencion ambulatoria,
emergencia y hospitalizacion de corta estancia en diversas areas de la salud
por ejemplo medicina general y cirugia de emergencia esta entidad cumple
con el plan del Gobierno Nacional de mejorar la calidad de vida, recuperando
la salud y odontologia. Es una unidad médica con servicio de laboratorio,
atencion meédica e Imagenologia y se ubica en las cabeceras cantonales.

(Instituto Nacional de Estadistica y Censo, 2012).
Hospital general

Es aquella unidad publica o privada que facilita atencion de salud
ambulatoria e internacion en las cuatro especialidades basicas y algunas
subespecialidades de la medicina. Dispone de servicios auxiliares de
diagndstico y tratamiento de forma completa atiende a pacientes derivados
de unidades médicas mas pequefias se ubican en capitales de provincia y
cabeceras cantonales de mayor concentracion poblacional (Instituto

Nacional de Estadistica y Censo, 2012).
Hospital especializado

Son unidades médicas que atienden a pacientes de gravedad cuya
enfermedad requiere internacion con permanencia, los pacientes cronicos de
mas de 30 dias y en pacientes graves de menos de 30 dias. Brindan

atencion especializada (Instituto Nacional de Estadistica y Censo, 2012).
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Hospital de especialidades

A tiende a pacientes con dolencias especificas de manera urgente
brindandole servicio de recuperacién y rehabilitacion médica (Instituto

Nacional de Estadistica y Censo, 2012).

Clinica

Brinda atencion ambulatoria y hospitalizacibn en especialidades
basicas y ciertas especialidades tienen consulta externa, odontologia,
internacion, centro quirdrgico u obstétrico, farmacia interna con stock basico
de medicamentos e insumos médicos y auxiliares de diagnostico (Instituto

Nacional de Estadistica y Censo, 2012).
Clinica especializada

Brinda atencion de salud ambulatoria y hospitalizaciéon en una de las
especialidades de la medicina y subespecialidades de la misma, o que
atiende a grupos de edad especificos. Cuenta también con farmacia interna
con stock de medicamentos e insumos médicos y odontoldgicos.
Corresponde al tercer nivel de atencion con servicios especializados
brindados por médicos especialistas (Instituto Nacional de Estadistica y
Censo, 2012).

Johnson & Johnson

Es una empresa estadounidense fundada en 1886, encargada de la
produccion y comercializacién de dispositivos médicos, entre otros insumos
farmacéuticos, su credo se basa en la responsabilidad social enfocada en la
calidad de sus productos. (Johnson&Johnson, 2016). Los principales
productos que comercializan se encuentran detallados en el Anexo 1 Tabla
6.
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ASP / Ethicon

La finalidad de esta linea de equipos médicos se enfoca en mejorar la
salud de los ecuatorianos, da un ambiente mas seguro a los pacientes y sus
familias con productos que previenen infecciones (ASP, 2016); mientras que,
Ethicon también de la familia Johnson & Johnson provee suturas como hilos

y agujas de alta calidad y con tecnologia de punta (Ethicon, 2016).

Marco legal

Es necesario aclarar los puntos legales que fundamentan la
investigacion tanto en el &mbito de la salud y financiero, esto se debe a que
el sector es volatil y vulnerable; y esta expuesto a cambios en el Gobierno
los cuales reducen o aumentan el presupuesto asi como a las malas o

buenas decisiones que pueda tomar una empresa privada.

La salud es un tema primordial en un pais, ya que ésta fortalece el desarrollo
de la nacion y aumenta la productividad, en Ecuador segun la Asamblea

Constituyente indica lo siguiente:

El Articulo 66, numeral 2 reconoce y garantiza “el derecho a una vida
digna, que asegure la salud, alimentacion y nutricién, agua potable, vivienda,
saneamiento ambiental, educacion, trabajo, empleo, descanso y ocio, cultura
fisica, vestido, seguridad social y otros servicios sociales necesario”
(Asamblea Constituyente, 2008) se considera a “la salud como un derecho
garantizado por el Estado” (Et al, 2008, Articulo 32).

La empresa Viaproyectos S.A. durante sus afios en servicio a la salud
ha tenido que cumplir con este derecho previamente mencionado ofreciendo
insumos médicos de primera calidad garantizando salud y calificando a las
licitaciones aperturadas por el Estado, debido a su legitimo cumplimiento del
deber. Viaproyectos S. A. estd legalmente constituida y cuenta con el
Registro Unico de Proveedores (RUP) lo cual le permite ser proveedor del
Estado.
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El Gobierno Nacional cre6 en el 2008 el Instituto Nacional de
Contratacién Publica (INCOP) que actualmente se denomina como Servicio
Nacional de Contratacion Publica (SERCOP), este sistema legalmente
establecido funciona a través de una plataforma tecnolégica que mejora con
el tiempo y se va adaptando a las necesidades; durante estos afos los
usuarios de la misma pueden notar las mejoras en cuanto al manejo de la
plataforma y ahora es mas completa que en sus inicios. En esta herramienta
tecnoldgica el sector de la salud entre otros pueden comprar y contratar con
el oferente que mejor propuesta presenta tanto técnica como econdmica,
con esto el Estado garantiza la optimizacion de los recursos financieros del

pais (Servicio Nacional de Contratacion Publica, 2016).
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Capitulo |

Analizar informacion contable sobre los diferentes insumos médicos
gue actualmente se comercializan y desarrollar el respectivo analisis

financiero.

La empresa Viaproyectos S.A. comercializa equipos e insumos
médicos, la mayor parte de sus ingresos corresponde a la marca Johnson &
Johnson especificamente de las lineas ASP y ETHICON dentro de las
cuales se encuentra una variedad de mas de cien insumos médicos como
por ejemplo: insumos para equipos de esterilizacion, hilos, agujas, material

de esterilizacion, y algunos suministros para cirugias oculares.

Basado en la informacién general proporcionada por la empresa, de
sus proformas de estados de resultado y balance general, se procedera a
realizar un analisis de la situacién financiera de la empresa comprendido en
los afios 2014 y 2015.

Analisis vertical del estado de resultado

En la Tabla 3 a continuacion se presenta el estado de resultado
integral de la empresa, dando ponderacion porcentual a cada una de las

cuentas tomando como referente a las ventas netas.
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Tabla 3

Analisis vertical afios 2014/2015 empresa Viaproyectos S.A

Analisis Andlisis

Estado de Resultado Integral 2014 Vertical 2015 Vertical
$ $

Ventas Netas 9.152.123,40 100% 10.614.031,00 100%
$ $

Costo de Ventas 4.326.779,40 47% 5.179.370,00 49%
$ $

Utilidad Bruta 4.825.344,00 53% 5.434.661,00 51%
$ $

Gastos Operacionales 4.540.916,80 50% 4.835.703,80 46%
$ $

Gastos Administrativos 2.818.161,40 31% 3.140.739,40 30%
$

Gastos de Venta $194.889,40 2% 219.847,40 2%
$ $

Otros 1.527.866,00 17% 1.475.117,00 14%
$

Utilidad (Perdida) Operacional $ 284.427,20 3% 598.957,20 6%
$

Otros Ingresos $ 629.882,00 7% 1.643.664,40 15%

Otros Gastos $ 0,00 0% $ 0,00 0%
Utilidad antes de partic. $

trabajadores e impuestos $914.309,20 10% 2.242.621,60 21%
Utilidad $

Neta $ 914.309,20 10% 2.126.758,00 20%

Rescatado de (Viaproyectos S. A., 2016).

El costo de ventas en el afio 2015 fue de 49% de las ventas netas
siendo un 2% mas que en el 2014, por consiguiente existid mayor inversion
en los costos incurridos por inventario, esto se debe a que la empresa en el
primer afio obtuvo un retraso en pagos a su principal proveedor Johnson &
Johnson y por consecuente en el afio 2015, se elimind el convenio de pagos
con la empresa el cual otorgaba un porcentaje de descuento en ciertas
compras grandes mediante negociacién previa entre el Gerente Regional de
Johnson & Johnson y el Gerente General de la empresa. Como resultado los
precios para este Ultimo afio se incrementaron al no tener dicho acuerdo

comercial, pero se pidié a la empresa buscar una forma en que se financien

estando Johnson & Johnson dispuesto a brindar ayuda en el proceso.
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La utilidad bruta en 2014 fue de un 53% de las ventas netas, pero en
2015 disminuyé a un 51%, el decrecimiento existe debido al aumento en los
costos de ventas en este afio, la culminacion del acuerdo comercial en 2014
generd pagos extras por inventario de Johnson & Johnson disminuyendo la

utilidad bruta para la empresa.

Gasto operacionales en el 2014 representaron un 50% de las ventas
netas y en el 2015 se redujo a 46%, en el ultimo afio estudiado la empresa
ya no incurri6 en gasto de alquiler de bodega lo cual condujo a la

disminucién de un 4% en gastos de operacion del total de ventas netas.

Los Gastos administrativos representan los salarios pagados a
personal que labora en la empresa y que no estan directamente
relacionados con las ventas de los insumos por ejemplo el sueldo a la
recepcionista, mensajeros y la compra de material de oficina y demas pagos
como internet. Se puede observar una reduccion del 1% entre el afio 2014 y
el afio 2015 de las ventas netas de la empresa esto se debe a que la
empresa disminuyé su nimero de empleados dedicados al mantenimiento
del edificio; por esta razén el rubro no es significativo de manera general;
aunque su recorte permitié incrementar el dinero de la empresa a largo
plazo. Cabe recalcar que dichos empleados no tenian mas de un afio en la

empresa.

Gastos de ventas son aquellos que se generan para lograr poner el
producto a disposicion de los clientes, en Viaproyectos S. A. representan el
costo por fletes y comisién a vendedores en la empresa. Entre los dos afios
no hubo variacién considerable de este gasto que fue de un 2% aceptable
para la empresa, esto se debe a que se cuenta con un transporte propio lo
cual reduce el gasto pero en ocasiones especiales como entregas

interprovinciales se utiliza el flete para entrega de productos.

En otros gastos la empresa considera las eventualidades como las
multas que las unidades médicas imponen cuando no se entrega el producto

objeto del proceso de compra publica en el tiempo establecido en el contrato
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las cuales varian en su porcentaje del total de la venta. A pesar que
disminuyeron un 3%, la empresa mantuvo multas por concepto de entrega
de sus productos entre el 2014 al 2015 total de ventas. Sin embargo, es un
valor alto lo cual significa que no se administra eficientemente la actividad

comercial de la empresa.

Utilidad Operacional representada por la diferencia de la utilidad bruta
y los gastos operacionales, el valor marginal de estas operaciones; por
consiguiente, en el afio 2014 representé un 3% y en 2015 se increment6 al

6% duplicandose de un afio a otro del total de sus ventas netas.

Otros ingresos, capacitaciones ofrecidas por los vendedores a las
distintas unidades médicas del pais sobre el uso, la asepsia y el periodo de
la rotacién de los insumos médicos del 2014 al 2015 se incrementaron de un
7% a un 15% del total de sus ventas netas, esto significa que la empresa
acertd en propuestas de innovacion dirigida a actividades comerciales,
considerando capacitacion debido a que es empleada como estrategia para
mayor difusién del uso de los insumos médicos, aumente la confianza en los

doctores y enfermeras los cuales usan los productos.

La utilidad antes de la participacion de trabajadores e impuestos sufrio
un aumento de un 10% del total de las ventas netas en 2014 a un 21% en
2015 del total de sus ventas netas. Por consiguiente la estrategia utilizada
por la empresa de contratar mas personal de ventas y disminuir personal

administrativo fue positiva.

Utilidad Neta representa la ganancia para los socios entre estos dos
afos, la empresa duplico su utilidad en un 10% de la utilidades en 2014 del
total de ventas netas a un 20% del valor de las ventas netas, resultado

positivo para los accionistas y trabajadores.

Andlisis de insumos médicos que proporcionan mayor iliquidez en la
empresa a partir de las entrevistas realizadas al Gerente General y Gerente

Financiero de la empresa.
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Johnson & Johnson

Linea ASP / ETHICON

La empresa comercializa principalmente productos de la marca
Johnson & Johnson concretamente de sus lineas medicas ASP y ETHICON

los mismos que van a ser sujeto de estudio.

La linea ASP brinda tecnologia para la esterilizacion de equipos,
instrumental y quiréfanos en cualquier unidad médica. El sistema STERRAD
para este fin utiliza una tecnologia de plasma de gas de peréxido de
hidrogeno de baja temperatura, con esto se garantiza una completa
esterilizacion para el bienestar de los pacientes, a continuacion se enlista
algunos ejemplos de equipos STERRAD que se comercializa en la empresa
(ASP, 2016).

o STERRAD 100NX es el esterilizador de plasma de gas
de peréxido de hidrégeno mas avanzado de ASP.

o STERRAD NX es un esterilizador de tamafio compacto
de ASP ideal para usarse en cualquier parte del hospital.

o STERRAD 100S el sistema elegido por las instalaciones
en las que se busca una solucion de esterilizacion a baja

temperatura probada, fiable y rentable (Et al, 2016)

ETHICON

Las suturas forman parte de esta linea de Johnson & Johnson, existe
un tipo especifico para cada tipo de cirugia o necesidades que el médico
crea conveniente dependiendo del historial del paciente, las mismas se
clasifican en: Suturas absorbibles las cuales se desintegran en el cuerpo del
paciente dentro de plazos establecidos en las especiaciones del producto
como el Monocryl y Vicryl que se componen de agujas y un hilos
absorbibles, suturas no absorbibles las cuales permanecen intactas en el

paciente y es util al momento de sostener algun 6rgano al cuerpo de la
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persona tratada como el Prolene y Ethibon. Por dltimo las suturas mecéanicas
las cuales permiten agilitar el proceso de cada operacion pudiendo cerrar la
piel con solo una maniobra en forma de pistola por ejemplo Endoloops y
Proximate Straplers (Ethicon, 2016).

Estado de resultado basado en linea de producto

Las empresas grandes e industrias suelen expresar sus estados de
pérdidas y ganancias enfocados en las lineas de producto especificas
previamente detalladas. Se procede a enfocar todos los costos directos sean
directos o indirectos.

Tabla 4
Estado de resultado basado en linea ASP/ETHICON de producto 2014/2015

Estado de Resultado Integral

2014 2015

Ventas Netas 5.491.274,04 6.368.418,60
Costo de Ventas 2.596.067,64 3.107.622,00
Utilidad Bruta 2.895.206,40 3.260.796,60
Gastos 100%

Gastos Administrativos 2.818.161 3.140.739
Gastos de venta 194.889 219.847
Otros 1.527.866 1.475.117
Total Gastos 4.540.917 4.835.704
Utilidad Operacional -1.645.710,4  -1.574.907,2

Recuperado de (Viaproyectos S. A., 2016)
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La utilidad operacional del ejercicio refleja nUmeros en negativo lo
cual significa perdidas en la venta de las suturas a pesar que el costo de
venta es bajo y refleja una utilidad bruta significativa, la realidad es que si
tomamos en cuenta los gastos administrativos, gastos de ventas y otros
gastos como las comisiones a los vendedores la venta de la sutura no nos

devuelve la liquidez que necesita la empresa.

Andlisis del balance general 2014-2015

A continuaciéon se presenta el Estado de situacion inicial de la
empresa Viaproyectos S.A. y se procede a realizar su respectivo analisis
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Tabla b

Analisis Balance general 2014-2015

Estado de Situacion Financiera 2014 2015 Diferencia __ Entrada Salida
ACTIVO
Activo Corriente " 1.981.483" 2.239.820 258337 258.337
Caja y Bancos 216.693  457.873 241.180 241.180
Inversiones Financieras Temporales 0 0
Cuentas y Documenteos por cobrar 1.263.367 1.449.059 185.692 185.692
Inventarios 222220  192.600 -29.620 29.620
Pagos Anticipados 70.668 42.080 -28.588 28.588
Otros Activos Corrientes 208.535 98.208 -110.327 110327
Activos Fijos 9.144.162 8.867.889 -276.273 276.273
Activos No Corrientes 28.838.635 28.881.228 42593 42,593
Cuentas y Documenteos por cobrar, Inversiones a L/ plazo 28.753.393 28.763.256 9.864 9.864
Cargos Diferidos 0 0
Otros Activos No Corrientes 85.243  117.972 32.730 32.730
TOTAL ACTIVO 39.964.280 39.988.937 24.657,00
PASIVO
Pasivo Corriente 4.180.929 3.917.146 -263.783 263.783
Cuentas y Documnetos por pagar 2244230 1.975.725  -268.505,00 268.505,00
Provisiones Sociales por pagar 135.691  177.525 41.834,00 41.834,00
Obligaciones: IESS e impuestos 172.387  202.092 29.705,00 29.705,00
Trabajadores e Impuesto a la Renta 308.122 730273  422.151,29  422.151,29
Otros Pasivos Corrientes 1.320.499  831.531 -488.968 488.968
Pasivo Largo Plazo 4.122.487 3.529.198 -593.289 593289
Cuentas y Documnetos por pagar L/Plazo 3.542.040 2.906.903 -635.137 635137
Otros Pasivos L/Plazo 580.447  622.295 41.848 41.848
TOTAL PASIVO 8.303.416 7.446.345 -857.071
PATRIMONIO
Capital Suscrito y pagado 24.510.000 24.510.000 0
Reservas 85.429  176.860 91.431 91.431
Reservas de capital 6.893.383 6.893.383 0
Reexpresion monetaria 0 0 0
Otros Superavits 0 0 0
Utilidad o perdida acumulada -434.135  -434.135 -868.270 868270
Utilidad o perdida del ejercicio 606.187 1.396.485 790.298 790.298
TOTAL PATRIMONIO 31.660.864 32.542.593 881.729
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 39.964.280 39.988.937 24.657

Recuperado de (Viaproyectos S. A., 2016)

El método consiste en el estado de Liquidez de la empresa, el cual

cataloga las transacciones de cada cuenta individual, activo, pasivo y

patrimonio de acuerdo a su movimiento en Entradas o Salidas de efectivo.

Los activos corrientes se incrementaron del 2014 de $1°981,483 al

2015 en $27239,820 esta cuenta encierra las actividades que representan
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salida de dinero de $258,337 como se observa en la Tabla 5 es la suma de

todos los activos corrientes.

En el rubro de caja y bancos se observa la liquidez que la empresa
tiene a través de las ventas de insumos y equipos médicos asi como otros
ingresos por actividades esporadicas como capacitaciones en clinicas y
hospitales. La diferencia es positiva entre los afios analizados 2014 de
$216,693 y en 2015 de $457, 873, sin embargo al no reinvertirse se
convierten una salida de dinero de $241,180 porque a pesar de estar
disponible no se estd usando ese dinero para actividades que generen
liquidez a la empresa.

Cuentas y documentos por cobrar en 2014 fueron de $1°263,367 y en
2015 de $1°449,059 representan el derecho que tiene la empresa de cobrar
sus deudas existe una diferencia positiva entre ambos afios pero sigue
existiendo deuda, considero como salida de dinero para la empresa de
$185,692.

Inventario representa el stock, la disponibilidad de productos a la
venta. En 2014 fue de $222,220 y en 2015 $192,600. Constituyeron una
entrada de dinero porque un hubo una diferencia notable de $29,620 entre
los afios analizados esto significa que la empresa incremento las ventas en

2015 y por ende el inventario que estaba en stock se redujo.

Pagos Anticipados representaron una salida de dinero en 2014 fueron
de $70,668 y en 2015 se redujo a $42,080 por que se disminuyeron entre
los afios analizados en $28,588, es considerado una salida porque los
clientes no hicieron pagos de forma anticipada lo cual genero menos entrada

de dinero liquido a la empresa.

Otros activos corrientes representaron una entrada de dinero, en 2015
$208,535 a 2016 $98,208 existe una diferencia negativa entre un afio y otro

significando que se lograron convertir en dinero estos otros activos.
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Activos

Fijos la empresa en el afio 2014 tuvo $9°144,162 ya que cuentan con
un edificio propio y vehiculos asi como una bodega ubicada en un lugar
adecuado hasta terminar la que se encuentra en el edificio donde funcionan
las oficinas administrativas, en el afio 2015 la empresa redujo sus activos
fijos porque vendieron dicha bodega para contar con mas liquidez; se llegé a
tener $9°144,162 en activos fijos en ese afo. Es decir existié una entrada de
$276,273.

Activos No Corrientes son menos liquidos que los corrientes,
representados por ingresos a largo plazo para empresa, en este caso
representan entrada de dinero de $42,593 esta es la diferencia entre el afio
2015 de $28°881,228 y el afio 2014 de $28°838,635. Como podemos ver el
monto es positivo y representa una entrada de dinero porque el dinero entro

a la empresa.

Cuentas y Documentos por cobrar a largo plazo en el 2014 fue de
$28°753,393 y en el afio 2015 de $28°763,256 representa salida de capital
para la empresa entre estos dos afos la empresa incremento sus cuentas,
documentos e inversiones a largo plazo, a pesar de tener muchas ventas los
cobros no se hacen de manera adecuada o los clientes toman demasiado

tiempo en pagar.

Otros activos no corrientes, aumentaron significativamente entre 2014
que fue de $85,243 y 2015 de $117,972 constituyendo una salida de dinero
porque representa el equipamiento de un quir6fano modelo para exposicion
en las instalaciones de la empresa, a pesar de ser compra de equipos para
gue se muestren a los médicos, al largo plazo generara mayor venta ya que
con esto se podra apreciar la utilidad de cada uno de los implementos que

forman parte de una sala de cirugia.

51



Pasivos

Pasivo Corrientes, constituyeron una entrada de dinero por que existio
un diferencia negativa entre 2014 de $4°180.929 y 2015 de 3'917.146
significando que la empresa redujo cuentas por pagar en $263,783 siendo

algo positivo por tener menos deuda.

Cuentas y Documentos por pagar la empresa tuvo una diferencia
negativa entre estos dos afios constituyendo una entrada de dinero para la
empresa porque se redujeron sus deudas durante estos afios considerando
la resta de 2014 de $2°244,230 y 2015 $1°975,725 con una diferencia de
$268,505.

Provisiones sociales por pagar significaron una salida de dinero de
$41,834 porque esta cuenta aumento de 2014 que estaba en $135,691 a
2015 de $177.525 significando que pago mas afiliaciones al Seguro Social

(IESS) esto se debe a la contratacion de mas empleados para este afio.

Obligaciones: IESS e impuestos en 2014 fue de $172.387 y en 2015
$202,092. Al existir mas trabajadores contratados esto represento una salida
de dinero de $29,705.

Trabajadores e Impuesto a la renta esta cuenta se vio incrementada
entre estos afos constituyendo salida de dinero, por aumento del personal y
pago a los impuestos debidos. En el 2014 fue de $308,122 y en el 2015 de
$730,273 y su resta representa una salida de dinero de $422,151.29.

Otros pasivos corrientes significaron una entrada de dinero de
$488,968 debido a que se disminuyeron en el lapso de estos dos afios y
hubo un diferencia negativa es decir en el afio 2014 fue de $1°320.499 y en
el 2015 de $831,531.

Pasivo largo plazo constituyen una salida de capital para la empresa

debido a que son pagos que la misma aun esta comprometida a realizar en
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2014 fue de $4°122,487 y en 2015 $3'529,198 la diferencia de estos dos
anos fue de 593,289.

Otros pasivos a largo plazo en este caso representaron una entrada
de $41,848 existe una diferencia positiva en 2014 fue de $580,447 y en 2015
$622,295 muestra de que se redujo este rubro.

Total de pasivos constituyen una salida de $8,570 en 2014 fue el total
fue de 8°303.416 y en 2015 $7°446.345 debido a que existen deudas que la
empresa aun no ha cumplido aunque estas si se vieron reducidas entre los

dos afos analizados.

Patrimonio

Capital suscrito y Pagado s de $24°510.000 en el afio 2014 y no vario
en el 2015, es decir que la empresa no acumulo mas capital con el paso de

los afnos.

Reservas representan entrada de $91,431 en 2014 fue $85,429 y en
2015 fue de $176,860 existe un incremento, entre estos dos afios con la cual
la empresa esta asegurada de algun fortuito al incrementar sus reservas de

capital.

Utilidad o pérdida acumulada existe una salida de $868,270 para la
empresa este dinero sale como parte de pago a sus trabajadores. En 2014 el
total fue de $(434,135) y en 2015 $(434,135).

Utilidad del ejercicio existe una diferencia positiva $790,298 en 2014 fue
de $606,187 y en 2015 1°396.485 existi6 una de capital para la empresa y

Sus accionistas.
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Andlisis de la condicién financiera y rentabilidad (razones

financieras)

Las razones financieras son empleadas mediante el uso del Estado de
Resultado y el Balance General. Se procede a evaluar a la empresa de
acuerdo a los ratios financieros de liquidez, endeudamiento entre otros
definidos en el Marco Conceptual, y un analisis de los resultados

considerando los afios 2014 y 2015.

indices de Liquidez
Capital de trabajo

El capital de trabajo mide en qué cantidad los pasivos de la empresa
estan siendo cubiertos los activos corrientes. En el afio 2014 el resultado fue
de ($2°199.446) y en 2015 de ($1°'677.326). El capital de trabajo neto es
negativo en los dos afos traduciéndose en pérdidas para la empresa en un

periodo menor a un afo.

Razon de liquidez

Indica que en el afio 2014 puede cubrir los pasivos a corto plazo,
hasta 0,47 veces con sus activos corrientes, y en el afio 2015 pudo cubrir los
pasivos a corto plazo, 0,57 veces con sus activos corrientes. Al analizar los
dos afios en el 2015 se incrementaron los numeros de veces en los que los

activos corrientes pudieron cubrir los pasivos a corto plazo.

Prueba acida

En este indicador se puede apreciar la liquidez de la empresa sin
contar su inventario lo cual es mas cercano a la realidad. En 2014 la
capacidad de pago de los pasivos corrientes en relacibn a sus activos
corrientes fue de 0.42 veces. En 2015 la capacidad de pago de los pasivos

corrientes en relacion a sus activos corrientes fue de 0.52 demostrando que
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la liguidez acida ha mejorado, aunque lo ideal es que este indice sea mayor
1, para no depender de la deuda.

Endeudamiento del activo

Este resultado indica el nivel de autonomia financiera, mientras mas
bajo resultado mas independencia tiene la empresa, en el afio 2015 su
indice disminuyo de estar en 0,21 en 2014 a 0,19 en el siguiente afo. Es
decir que la empresa ahora depende mas de sus activos para respaldarse y

menos de la deuda.

Endeudamiento patrimonial

Este resultado indica si la empresa esta financiada por los
proveedores o por el patrimonio, adicional sirve como medicién para
créditos. Mientras mas bajo el resultado es mejor, en 2014 represento
$0,26 y disminuyo en 2015 a $0,23 muestra positiva para la empresa por la

disminucion de la dependencia de proveedores y su patrimonio.

Apalancamiento

Significa que por cada unidad invertida se ha podido obtener activos
en 2014 invirtié $1,26 y en 2015 $1,23. Concluyendo que la empresa tuvo un
ahorro de 3 centavos obteniendo la misma cantidad de activos de un afio a
otro.

Apalancamiento financiero.
Este resultado indica la rentabilidad sobre la inversion, sobre el
resultado de produccién de activos. En 2014 fue de $1,26 y en 2015 fue de

$1,23. Resultado bueno por la disminucion de tres centavos aunque sigue

existiendo la dependencia de capital ajeno a la empresa
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indices de Gestion

Rotacién de cuentas por cobrar

Este resultado indica las veces que las cuentas por cobrar giran en el
afno. Es decir su cartera tiene un promedio de 50 dias para el 2014 y de 50

dias para el 2015 respectivamente.

Rotaciéon de ventas

Significa el nimero de veces que un activo es utilizado en relacion a
sus ventas, mientras el factor sea mayor es ideal, porque con poco activos
se generan grandes ventas. La rotacion por ventas en 2014 fue 0,23 veces y
en 2015 fue de 0,27 veces aumento por lo tanto la empresa uso menos

activo generando mas ventas.

Periodo de cobranza

Este resultado indica los dias en que se esta recuperando la cartera,
en el 2014 se demoraba 50,38 dias y en 2015 demoro 49,83. Evidenciando
asi una mejor gestion de cobranza en 2015.

Rotaciéon de inventario

Permite identificar cuantas veces el inventario de productos
terminados rota y se encuentra disponible para ventas. En 2014 fue de 19,47
veces esto quiere decir que rotaron 19,47 veces en el afio. En 2015 rot6
26,89 veces. Existe una variacion positiva al incrementarse el niumero de
dias de rotacion de inventario en 6 dias entre el 2014 al 2015 es decir la
empresa incremento sus ventas demostrando una excelente gestion de

ventas.
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Periodo de pago

Indica el tiempo en que la empresa tarda en cubrir sus obligaciones, la
empresa en 2014 tardaba 188 dias en cumplir con sus pagos, en 2015 tardo
140 dias constituyendo una reduccion en el pago de sus obligaciones, sefal

de un mejor ejercicio financiero aunque sea parcialmente.

Impacto Gasto admitido y ventas

Muestra el porcentaje que radica frente a las ventas, el cual puede
afectar significativamente el margen operacional. En 2014 corresponde a un
0,33% de las ventas y en 2015 corresponden a un 0,32. Existe disminucion
de un punto porcentual positivo para la empresa por que tendr4 mayor

margen operacional a su disposicion.

Rentabilidad neta de ventas

Indica la rentabilidad que se obtuvo en el negocio en relaciéon a las
ventas anuales, en 2014 el total de ventas de Viaproyectos S.A. fue de
$9'152.123 y obtuvo una ganancia del 7% del total de las ventas
correspondientes a $640.648,638. En 2015 el total de ventas fue de
$10'614.031 obteniendo una ganancia del 13% del total de las ventas
correspondientes a $1'379.824,03. En relacién con sus ventas la empresa
obtuvo incremento entre el 2014-2015 demostrando la buena gestién de
ventas que la empresa realizo demostrado por sus resultados positivos en

esta actividad.

57



Capitulo I

Analizar las diferentes alternativas de financiamiento ofrecidas
por instituciones financieras publicas/privadas y determinar su
factibilidad.

La forma en que una empresa obtiene su capital es llamado
financiamiento, es muy importante contar con el capital suficiente para
que las actividades administrativas, de produccién y comercializacién se
lleven a cabo de manera eficiente, manteniendo una economia estable. A
continuacién se describen seis tipos de financiamiento existentes en el
mercado los cuales seran de utilidad de acuerdo a la situacion financiera

de Viaproyectos S. A.
Fuente de financiamiento de ahorros personales

Los ahorros personales son la fuente de capital menos costosa
debido a que no pagan tasas de interés, ni costos de adquisicion. Por lo
tanto cuando una persona quiere comenzar un negocio recurre a dichos
fondos (ahorros) como medio de financiamiento.

En los primeros afos de funcionamiento de una empresa es normal
que los accionistas inviertan dinero de sus ahorros personales para cubrir
cualquier eventualidad que no permita la fluidez de las operaciones de la
empresa por ejemplo falta de stock o algun hecho fortuito. Cabe sefialar
gue este método de financiamiento debe ser usado solo en casos
especiales o en los inicios de actividad comercial dado que si se realiza
de forma constante se estaria inyectando capital a una empresa que no
esta generando rentabilidad.
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Fuente de financiamiento de Bancos y Cooperativas de crédito.

Los Bancos y Cooperativas de Crédito ofrecen préstamos a
clientes los mismos que pueden ser personas naturales o juridicas. El
sistema financiero esta basado en la confianza en entre el prestamista y
el prestatario, cada entidad financiera tiene sus requisitos para el
otorgamiento de créditos. Por lo general los bancos no otorgan
financiamiento a las empresas que inician sus funciones, la falta de
activos patrimoniales que sirvan de respaldo, la inexperiencia y alta
probabilidad de pérdida hacen que instituciones financieras limiten sus
créditos dirigidos hacia nuevas empresas. Por esta razon Viaproyectos
S.A. no logr6 obtener acceso a créditos en sus inicios, al transcurrir sus
afos de actividad y con una buena reputacion ganada, fue mas sencillo
conseguir un préstamo para expandir el negocio, en la actualidad tienen
como instituciones financieras a Produbanco y Banco Internacional.
Existen diferentes ventajas en utilizar préstamos financieros, por ejemplo
la flexibilidad que el banco otorga para realizar los pagos a pesar que se
debe estar consciente que, al prolongar los periodos de pagos también se
estd incrementando el monto a pagar al final de la transaccion por

intereses a cancelar.

Los bancos pueden ser utilizados como prestamistas de Ultima
instancia por parte de la empresa y sacar de apuros a la misma en caso
de quedarse sin capital en corto plazo, los préstamos son agiles y la
inyeccion de capital nuevo genera bienestar a corto plazo siempre y
cuando este dinero sea utilizado principalmente para la inversion.
Considerando la compra en materia primas o productos terminados para

Su respectiva venta.
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Los siguientes bancos son utilizados por la empresa, estan domociliados en
el pais y se han pactado acuerdos en materia de tasas de interés.Las
instituciones financieras privadas utilizadas por Viaproyectos S.A son las

siguientes:

Banco internacional Inicio sus actividades en el afio 1973 en 2006
logra la clasificacion global de riesgo de "AAA-" actualmente cuenta con 87

Puntos de servicio. (Banco Internacional, 2016)

Produbanco Inicio sus actividades en el afio 1978, clasificacion
global de riesgo de "AAA-" forma parte de Grupo Promerica (Produbanco,
2016).

Existen desventajas de usar este método de financiamiento, la tasa
de interés activa (la que se le paga a los bancos) hacen que al final se
pague mucho mas dinero del que se deberia perjudicando las utilidades
de la empresa. En la actualidad la tasa minima de interés activo es de
9.74% y la tasa maxima es de 10.21% porcentaje anual, para el comercial
prioritario empresarial, Viaproyectos S.A. ya ha utilizado ya esta fuente de
liquidez en corto plazo por consiguiente se descarta porque se busca una
nueva alternativa que el mercado ofrezca. (Banco Central del Ecuador,
2017)

Financiamientos a corto plazo
Pagaré

El pagaré es un contrato bilateral en el que ambas partes firman un
documento que se estipula la fecha de pago, los intereses pactados a la
orden y al portador. Viaproyectos S.A. no usa este método de
financiamiento puesto que las ventas generadas por la empresa son de
mayor cantidad de las que son posibles estipular en los pagarés, ademas

del incumplimiento de sus clientes con las fechas establecidas de pago.
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Papeles comerciales

Consiste en pagarés a corto plazo, sin garantias, emitidas por
empresas con alta capacidad crediticia. En general este tipo de
documentos son emitidos por instituciones privadas grandes y solidas
financieramente, la mayoria de papeles comerciales tienen vencimientos

que varian entre 3 a 270 dias (Gitman, 2007).

La empresa Viaproyectos S.A. no cumple por el momento con

estas caracteristicas, debido a la escasez de liquidez.

Financiamiento por medio de cuentas por cobrar (Factoring)

Consiste en un contrato bilateral que se sustenta en vender todas
las cuentas que se tengan pendientes de cobro (cuentas por cobrar) a un
ente financiero especializado, esto es un convenio negociado de forma
previa en el cual se otorga el dinero pendiente de cobro con el fin de
obtener los recursos de forma anticipada.

Este método no ha sido implementado por la empresa a pesar de
sus beneficios, por ejemplo es menos costosa para la empresa en el
corto plazo pero permite obtener capital de forma agil necesaria para
cubrir inventarios y agilitar las ventas. No existe rubro de cobro ya que se
espera que las cuentas sean pagadas a tiempo previamente
establecidas. La mayor desventaja de usar este método es la comision
que debe ser pagada a la institucion financiera y de no ser cumplido el

contrato la otra parte podria tomar acciones legales.

Financiamiento por medio de inventario

Este método utiliza el inventario como medio de financiamiento es
por esto que en el caso particular de la empresa esta opcion no es

factible dado que en los resultados expuestos en el balance se muestra
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una disminucién del inventario. Actualmente la empresa no cuenta con
stock de productos disponible porque se compra Unicamente lo necesario
para la venta y se entrega en un laxo de 72 horas al cliente cuando es
privado y en el plazo establecido en el contrato cuando es publico
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Capitulo Il

Disefio de un plan adecuado de financiamiento a corto plazo necesario

para cubrir las eventualidades de liquidez de la empresa.

Como parte de la investigacion se efectud entrevistas tanto al Gerente
General y Gerente Financiero de la empresa Viaproyectos S.A.
Concretamente se les pregunto sobre las seis diferentes alternativas que se
desarrollaron en el capitulo Il, en donde la alternativa de ahorros personales
ha sido utilizada en diferentes circunstancias durante los primeros afios de
existencia de la empresa; sin embargo, debido al buen desempefio crediticio,
fue posible que la empresa calificara para préstamos de la banca, los cuales
fueron instrumentos de manejo en los siguientes afios de la empresa y que
en la actualidad es una opcion que permite inyectar liquidez. En relacion a
fuentes de financiamiento por cooperativas de préstamo, la empresa ha
desistido este método, considerando que el proceso para la obtencion de
préstamos es muy burocrético lo cual demanda el tiempo que en ocasiones

no se Iogra concretar.

Para los entrevistados los pagarés no figuran como una opcion de
financiamiento, debido que la misma aplica para montos bajos de préstamos,
tal como se expone en el capitulo Il y por consecuente no es viable para la
empresa. Debido a la situacion de iliquidez, no podria emitir papeles
comerciales; asi como, tampoco podria acceder a la fuente de
financiamiento por inventario ya que no cuenta con stock para ello; por tal

razén, estas alternativas son descartadas por el Gerente Financiero.

Por ultimo se analiza la alternativa de factoring, que como se explico
anteriormente, consiste en entregar la cartera de cobro con facturas y
recibos a una entidad especializada que realice este tipo de contratos ya
sean Bancos u otras entidades financieras, agilitando el proceso de cobros

de facturas, en donde estas entidades reciben a cambio un porcentaje del
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total del cobro realizado en términos negociados con su Banco de confianza.
Con respecto a este meétodo, los entrevistados desconocen si una Entidad
como la CFN podria comprar la cartera vencida de una institucion estatal,
por lo cual lo consideran poco viable, dado que el mayor porcentaje de la
cartera vencida proviene del Hospital Dr. Teodoro Maldonado Carbo, entidad
publica del Instituto Ecuatoriano de Seguridad Social.

Habiéndose efectuado las entrevistas, se procede a analizar las
respectivas respuestas para determinar el plan adecuado de financiamiento.
De entre todas las alternativas analizadas, se considera que las mas idéneas
en la actualidad podrian ser préstamos a través de Bancos y Factoring; no
obstante, los préstamos bancarios se otorgan con tasas de intereses muy
elevadas, por lo cual no se considera un meétodo viable, aunque la empresa
lo mantiene en ciertos casos. La alternativa del Factoring, ha sido de alguna
manera descartada por los entrevistados, por lo previamente expuesto en el

parrafo anterior.

En este sentido, es pertinente resaltar que la alternativa de Factoring
se puede revertir y mediante la compra de la cartera generada por una
empresa privada, en este caso, seria el principal proveedor Jhonson &
Jhonson del Ecuador. La razon principal consiste en que esta empresa
provee a Viaproyectos S. A. insumos médicos los cuales son vendidos a
clientes finales, en este caso especifico al Hospital Dr. Teodoro Maldonado
Carbo, y debido a los pagos tardios de esta entidad publica a la empresa
Jhonson & Jhonson del Ecuador, la misma no otorga créditos para la

provision de los insumos.

Se detallan las diferentes Instituciones Financieras Publicas y

Privadas que ofrecen este producto financiero en la ciudad de Guayaquil.

e Corporacion Financiera Nacional (CFN)
e Banco de Guayaquil

e Banco Bolivariano
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¢, Cuales son los requisitos para el desarrollo del factoring?

Deben ser personas naturales o juridicas que tenga a los menos dos
afos de operacion desde su constitucion con ventas anuales que superen un
millén de ddlares.

La factura objeto del contrato debe estar vigente al momento de la
venta de la misma, sin que esta supere los 90 dias de vencimiento

(Corporacién Financiera Nacional, 2016).

Ventajas y Desventajas del Factoring

Ventajas

e Obtiene liquidez fundamental para la actividad comercial que
se esté realizando, mediante el cobro inmediato de las cuentas
0 documentos por cobrar.

e Elimina el costo administrativo de gestion y cobranza de
facturas.

e Facilita y agilita la transaccion comercial.

Desventajas

e Pago de porcentaje por concepto de comisiones permite que el

valor recibido sea menor al monto total de la factura...

La finalidad de escoger esta alternativa es percibir recursos
financieros a corto plazo, siendo una clara ventaja ofrecida por este producto
brindado alta liquidez de la empresa. Al momento de realizar el acuerdo de
Factoring, la entidad financiera debe contar con todas las garantias
permitidas del 100% de cada operacion segun la Superintendencia de

Bancos previo a una evaluacion por la CFN. El costo del Factoring local es
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de entre 8.5% y 9.75% dependiendo la entidad financiera. (Corporacion
Financiera Nacional, 2016).

Entre las tres entidades bancarias que manejan este método, se
considera que se ejecute a través de la Corporacion Financiera Nacional
(CFN) ya que esta evalla a las dos entidades en estos procesos; ademas
porque esta entidad brinda incentivos y facilidades a las empresas
nacionales para que puedan prosperar y mantener un crecimiento sostenido,
otorgando en un plazo de 72 horas el financiamiento. La CFN otorga la
posibilidad de la compra de facturas con un monto minimo de $50.000
anticipando facturas individuales de $50; los montos maximo son
determinados en una mesa de negociacién entre los siguientes actores: la
empresa ancla -Viaproyectos S. A.-, la proveedora - Jhonson & Jhonson del
Ecuador- y la CFN.

En las siguientes se expone la propuesta sugerida por este trabajo de

investigacion con los respectivos fundamentos:
Analisis

Viaproyectos S.A. tiene como principal proveedor a Johnson &
Johnson del Ecuador y como ya se explico antes, el Factoring es un método
de aplicacion que podria realizarse a través de la CFN quien compraria la
cartera de esta empresa. La CFN para poder otorgar su servicio de factoring
requiere de tres autores: el primero es la empresa que busca vender las
facturas o cuentas por cobrar conocida como beneficiario, el segundo autor

es la empresa ancla (empresa deudora) y el tercero es la misma CFN.

El primer paso a cumplir es la firma de un convenio con la CFN de las
dos entidades Viaproyectos S.A. (Empresa ancla) y Johnson & Johnson del
Ecuador como beneficiarios; una vez firmado, el plazo para que el dinero se
hara efectivo es de 72 horas. Adicionalmente, Viaproyectos S. A. es
considerada una empresa grande y estd clasificada como “empresa

comercial”; por lo que, la tasa a cobrar por la CFN del monto total de la
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factura seria del 9.33%, un porcentaje inferior al que se paga en los

préstamos bancarios.
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Conclusiones

Se utilizaron herramientas contables por ejemplo los balances de
situacion y estado de resultados para la investigacion y racionalizacion
de las posibles causas que afectan en su liquidez a la empresa
Viaproyectos S.A. constatandose de que los insumos médicos de la
linea Johnson & Johnson del Ecuador generan a la empresa mayor
ingreso y a su vez afectacion debido a la mora que existe con el principal

cliente de la empresa, el Hospital Teodoro Maldonado Carbo.

Se estudiaron seis diferentes opciones que ofrece el mercado financiero,
descartandose en primera instancia cuatro opciones, y analizandose dos
opciones para el apalancamiento financiero, como el préstamo bancario
qgue posteriormente no se considera viable por las tasas altas de interés

y en Ultima instancia se analizé la alternativa del Factoring.

El factoring se planteoa como mejor alternativa para su aplicacion, se
sefiala que se deben cumplir algunos requisitos detallados en la
investigacion, los cuales pueden ser efectuados por la empresa objeto
de este estudio, garantizando mejor tasa de interés y disponibilidad

inmediata del capital.
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Recomendaciones

Se recomienda que la empresa Viaproyectos S. A. considere en base
a los antecedentes expuestos:

La alternativa del Factoring a través de la CFN, como método de
financiacion en corto plazo ya que los requisitos que se requieren para ello,
pueden ser cumplidos por la empresa y sobre todo a una tasa inferior que

las otorgadas por la Banca Privada.

Establecer un convenio entre la empresa ancla que es Viaproyectos
S.A., el beneficio en la personeria de Johnson & Johnson del Ecuador y la

facilitadora representada por la Corporacion Financiera Nacional.
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Anexos

Anexo 1:

Tabla 6 Algunos productos de la cartera Johnson & Johnson / Viaproyectos

Productos

CASSETTE DE PEROXIDO DE HIDROGENO
ESTERILIZADOR STERRAD 100S
CIDEX OPA DAN 4X1 GAL CE

STERRAD ROLL W/CI 500X70M
STERRAD 100NX Cassettes

STERRAD ROLL W/CI 350X70M
STERRAD NX Cassettes

STERRAD ROLL W/CI 250X70M
CIDEZYME *ENZYMATIC DETERGENT
ESTERILIZADOR STERRAD NX
STERRAD ROLL W/CI 200X70M
CYCLESURE BIO INDICATOR
ESTERILIZADOR STERRAD NX 1 puerta
STERRAD ROLL W/CI 150X70M
PRESEPT 5 GRS

CHEM INDICATOR STRIP

STERRAD ROLL W/CI 100X70M
CIDEZIME* ENZIMATIC DETERGENT
Cinta Indicadora Quimica Sterr
CIDEZYME XTRA

RELOADS 100MM LINEAR CUTTER
RELOAD LINEAR CUTTER 55MM GREE
RECARGA CORTADORA 75MM VERDE
SPONGOSTAN POWDER 1GR HEMOSTATICO
SPONGOSTAN* 4X8 ANAL

SURGIFLOW HEMOSTATIC MATRIX
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Anexo 2: Focus Group de la empresa Viaproyectos S.A
Empresa:

Viaproyectos S.A

Direccion:

Guayagquil, Av. Eloy Velasquez y Calle 44, Mz 95 solar 14
Lugar de reunion:

Sala de sesiones ubicada en la planta baja de la empresa.
Horay fecha:

1 de febrero de 2017 a las 15:00 pm.

Personas involucradas:

Abogado Kleber Parrales Gerente General.

Ingeniero Edmundo Arizaga Gerente Financiero.
Moduladores:

Isaac Camacho

Mirian Villacis

Preguntas guias:

1. Como fueron los inicios de la empresa financieramente

2. ¢Cuales de las alternativas financieras, disponibles en el mercado
financiero usted cree que es el mas efectivo, para la empresa y por
que?

3. ¢Qué innovaciones financieras deberia implementar una empresa

comercial, para no caer en iliquidez?

Breve exposicion de las alternativas financieras.

¢ Le parece la propuesta explicada factible para ser aplicada en la

empresa?

o s

Medio de grabacién:
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Smartphone

Respuestas por participante:
Ing. Edmundo Arizaga
Pregunta 1

No tiene conocimiento debido a que comenzé a trabajar en la empresa afios

después.

Pregunta 2

Redactado literalmente lo siguiente:

En el mercado financiero existen diversas categorias de financiamiento a las
empresas: Prestamos de consumos para operacion préstamos prendarios,

préstamos hipotecarios, casas de valores.

La empresa siempre de evaluar costo beneficio del financiamiento hasta el
momento solo hemos usado préstamos bancarios debido a que es mas
sencillo acceder a ellos a pesar que pagamos tasas altas de interés del 10%.
Hemos optado por aplicar factoring pero hemos recibido negativas por parte
de la banca privada porque nuestra cartera es del estado.

Pregunta 3
Redactado literalmente lo siguiente:

Los dias de crédito en las ventas deben ser menores al tiempo de pagos,
buscar fuentes de financiamiento a largo plazo para la operatividad del

negocio (Terceros factoring, bancos, casas de valores, accionistas).
Explicacion de alternativas 4 y pregunta 5.
Redactado literalmente lo siguiente:

En las alternativas que plantean los ahorros personales tengo entendido que

si se utilizaron en su momento. Una cooperativa pide apertura cuentas y no
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tenemos historial con ellas y al tener un volumen pequeiio se hace
complicado, hemos usado los bancos porque es mas rapida la gestion,
ademas que en el caso de cooperativas nosotros debemos ir personalmente
a entablar acuerdos y eso por lo agitado de las operaciones diarias es
complicado a diferencia de un banco que te visita a ti. Los pagarés y papeles
no han figurado como opcidn, al igual que el inventario pero lo que si hemos
hecho es salir de todos los productos en stock, lo cual genera liquidez
inmediata. Por ultimo entiendo que hablamos de un contrato bilateral que se
basa en vender todas las cuentas que se tengan pendientes de cobro
(cuentas por cobrar) a un ente financiero especializado, negociado de forma
previa en el cual se otorga el dinero pendiente de cobro con el fin de obtener
los recursos de forma anticipada es decir proporciona liquidez a sus
proveedores en un periodo de hasta 72 horas a una tasa del 9.33%,
realizando un acuerdo entre las tres partes, la CFN , Viaproyectos y Hospital
Teodoro Maldonado Carbo, seria de gran ayuda lograr que se llegue a
obtener ese tipo de financiamiento porque no tenia conocimiento que la CFN

compraba las carteras del estado.

A través del factoring se puede obtener la liquidez de la cartera que se
vuelve incobrable en el tiempo pactado, pero hay que tomar en cuenta
también cual es la rentabilidad de la cartera, ya que puede obtener liquidez

pero necesariamente no puede ser rentable.
Ab. Kleber Parrales
Pregunta 1

La empresa se inicié con mi socio el Ing. Publio Vasquez con quien logre
sacar adéntrate a la empresa a partir de su constitucion. Al principio fue
dificil porque el mercado de insumos médicos estaba saturado por la
competencia en el pais, esto por el afio de 1998 nosotros inyectamos capital
por parte de los accionistas para poder enfrentar esta crisis, como empresa,
creamos una imagen fortalecida por la calidad de nuestros productos lo cual

en ciertos momentos, cuando se requirio, se consiguio préstamos bancarios
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dada nuestra experiencia. Hemos utilizado lineas de crédito de Produbanco

y Banco Internacional.

Pregunta 2

Redactado literalmente lo siguiente:

Dada nuestra experiencia hemos utilizado crédito bancario y anticipos de
dinero usando nuestra linea de crédito con ambos bancos Produbanco e

Internacional.
Pregunta 3
Redactado literalmente lo siguiente:

Lograr que los cobros a nuestros clientes se efectien en menor tiempo, lo
cual ha sido dificil, dado que nuestros clientes fuertes es el Estado. Ademas
esta cobranza en menor tiempo incomoda y genera malestar a nuestros

clientes.
Explicacion de propuesta 4y pregunta 5.

Redactado literalmente lo siguiente:

Todas las alternativas financieras tienen ventajas y desventajas. En todo
caso, eso siempre serd conversado con nuestro Gerente Financiero, quien
por experiencia y formacion nos dard la mejor guia. Con respecto al
factoring, esta alternativa seria poco probable de ejecucion, dado que hasta
donde conozco la CFN no adquiere carteras del estado, solo del sector
privado seria bueno que investiguen si podria ser Johnson con quien se

apliquen dichos acuerdos.
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Anexo 3: Balances Generales 2014-2015

Tabla 7 Balance general 2014

Viaproyectos S.A
Estado de situacion financiera
Al 31 de diciembre del 2014

ACTIVO

Activo Corriente

Caja y Bancos

Inversiones Financieras Temporales
Cuentas y Documenteos por cobrar
Inventarios

Pagos Anticipados

Otros Activos Corrientes

Activos Fijos

Activos No Corrientes

Cuentas y Documenteos por cobrar, Inversiones a L/plazo
Cargos Diferidos

Otros Activos No Corrientes

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Pasivo Corriente

Cuentas y Documnetos por pagar
Provisiones Sociales por pagar
Obligaciones: [ESS e impuestos
Trabajadores e Impuesto a la Renta
Otros Pasivos Corrientes

Pasivo Largo Plazo

Cuentas y Documnetos por pagar L/Plazo
Otros Pasivos L/Plazo

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Capital Suscrito y pagado
Reservas

Reservas de capital

Reexpresion monetaria

Otros Superavits

Utilidad o pérdida acumulada
Utilidad o pérdida del ejercicio
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO
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1.981.483
216.693

0
1.263.367
222.220
70.668
208.535
9.144.162
28.838.635
28.753.393
0

85.243
39.964.280

4.180.929
2.244.230
135.691
172.387
308.122
1.320.499
4.122.487
3.542.040
580.447
8.303.416

24.510.000
85.429
6.893.383
0

0

-434.135
606.187
31.660.864
39.964.280



Tabla 8 Estado de Situacién Inicial 2015

Viaproyectos S.A
Estado de situacion financiera
Al 31 de diciembre del 2015

ACTNVO

Activo Corriente

Caja y Bancos

Inversiones Financieras Temporales
Cuentas y Documenteos por cobrar
Inventarios

Pagos Anticipados

Otros Activos Corrientes

Activos Fijos

Activos No Corrientes

Cuentas y Documenteos por cobrar, Inversiones a L/plazo
Cargos Diferidos

Otros Activos No Corrientes

TOTAL ACTIVO

PASIVO

Pasivo Corriente

Cuentas y Documnetos por pagar
Provisiones Sociales por pagar
Obligaciones: [ESS e impuestos
Trabajadores e Impuesto a la Renta
Otros Pasivos Corrientes

Pasivo Largo Plazo

Cuentas y Documnetos por pagar L/Plazo
Otros Pasivos L/Plazo

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Capital Suscrito y pagado
Reservas

Reservas de capital

Reexpresion monetaria

Otros Superavits

Utilidad o pérdida acumulada
Utilidad o pérdida del ejercicio
TOTAL PATRIMONIO

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO
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2.239.820
457.873

0
1.449.059
192.600
42.080
98.208
8.867.889
28.881.228
28.763.256
0

117.972
39.988.937

3.917.146
1.975.725
177.525
202.092
730.273
831.531
3.529.198
2.906.903
622.295
7.446.345

24.510.000
176.860
6.893.383
0

0

-434.135
1.396.485
32.542.593
39.988.937



Anexo 4: Estado de Resultado

Tabla 9 Estado de Resultado Integral 2014-2015

Estado de Resultado Integral
Ventas Netas
Costo de Ventas
Utilidad Bruta
Gastos Operacionales
Gastos Administrativos
Gastos de Venta
Otros
Utilidad (Perdida) Operacional
Otros Ingresos
Otros Gastos
Utilidad antes de partic.trabajadores e impuestos
Utilidad Neta
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2014
9.152.123
4.326.779
4.825.344
4.540.917
2.818.161

194.889
1.527.866
284.427
629.882

0

914.309
914.309

2015
10.614.031
5.179.370
5.434.661
4.835.704
3.140.739
219.847
1.475.117
598.957
1.643.664
0
2.242.622
2.126.758
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