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Resumen

Este documento es el resultado del trabajo final de investigacion aplicada
realizado en AMSA, una empresa especializada en elaborar productos
cosmeticos, industriales, alimenticios y veterinarios bajo marca privada. El
informe comienza con una explicacion de los conceptos financieros
fundamentales y las definiciones relevantes en finanzas corporativas. Ademas,
se presentan las generalidades tedricas de la industria quimica en Costa Rica,
incluyendo las organizaciones y reglamentos que deben ser seguidos por el
sector. También se describen los diferentes sistemas utilizados en el
procesamiento de datos y el marco comercial e industrial del sector en el pais.

Seguidamente, se enfoca en AMSA y proporciona detalles sobre sus
generalidades financieras y administrativas, asi como sus principales clientes,
qgue incluyen Walmart, 3M, Weiman, Centro Médico Lain, Nutrisol Vite y Henkel.
También se analiza el clima organizacional de la empresa y su posicion en la
industria en términos de fortalezas, debilidades, oportunidades, amenazas y en
relacion con las cinco fuerzas de Porter. Ademas, se describen los principales
competidores activos, como Leapack, Servicios de Maquila Larisa, laboratorios
Zepol y la linea de productos de la compafiia.

El documento también incluye un analisis de la situacion financiera de AMSA,
gue contiene andlisis vertical y horizontal, analisis de razones financieras,
fuentes y empleos, calculo de valor econdmico agregado y diagrama de solidez
y equilibrio de la estructura financiera para los periodos comprendidos entre
2018-2021.

Se observa un fortalecimiento en la operaciéon de la empresa, aunque con el
desafio de aumentar las utilidades. Ademas, se evidencia una disminucion en los
rubros del estado de resultados, debido al regreso a los niveles prepandemia en
el afio 2021. Por lo tanto, se recomienda a AMSA mejorar la eficiencia en la
gestion de sus activos circulantes y a largo plazo, para optimizar su rentabilidad
sobre el patrimonio en el futuro, lo que permitira garantizar su solidez y reducir
su riesgo financiero.

Finalmente, se presenta una herramienta en Power Bl que genera informacién
atil y proporciona una vision integral de la situacion financiera de AMSA, lo cual
permite a los directivos tomar decisiones informadas en tiempo real. Esta
herramienta es esencial para la proyeccion de indicadores clave de desempefio
y ayudara a la empresa a mejorar su rendimiento financiero en el futuro.



Summary

This document is the result of the final applied research work carried out at AMSA,
a company specialized in the production of cosmetic, industrial, food, and
veterinary private label products. The report begins with an explanation of the
fundamental financial concepts and definitions in corporate finance. In addition,
the theoretical generalities of the chemical industry in Costa Rica are presented,
including the organizations and regulations that must be followed by the sector.
The different systems used in data processing and the commercial and industrial
framework of the sector in the country are also described.

Next, it focuses on AMSA and provides details on its financial and administrative
overview, as well as its major customers, which include Walmart, 3M, Weiman,
Lain Medical Center, Nutrisol Vite, and Henkel. The organizational climate of the
company and its position in the industry in terms of strengths, weaknesses,
opportunities, threats, and in relation to Porter's five forces are also analyzed. In
addition, the main active competitors, such as Leapack, Servicios de Maquila
Larisa, Zepol laboratories, and the company's product line, are described.

The document also includes an analysis of AMSA'’s financial situation, which
contains vertical and horizontal analysis, analysis of financial ratios, sources and
uses, calculation of added economic value, and a diagram of strength and
balance of the financial structure for the periods between 2018 and 2021. The
analysis shows a strengthening in the operation of the company, although with
the challenge of increasing profits. In addition, there is evidence of a decrease in
the items of the income statement due to the return to pre-pandemic levels in
2021. Therefore, it is recommended that AMSA improve efficiency in the
management of its current and long-term assets to optimize its profitability of its
equity in the future, which will guarantee its soundness and reduce its financial
risk.

Finally, a Power BI tool is presented that generates useful information and
provides a comprehensive view of AMSA's financial situation, allowing managers
to make informed decisions in real time. This tool is essential in projecting key
performance indicators and will help the company to improve its financial
performance in the future.

Xi
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1. Introduccién

Aerosoles y Maquilas S.A (AMSA) es una empresa dedicada a fabricar productos
cosmeéticos, industriales, alimenticios y veterinarios para marcas privadas, que
busca satisfacer las exigencias de los mercados globalizados. Dos de sus pilares
son el mejoramiento continuo y el desarrollo sostenible, los cuales buscan
generar condiciones atractivas, calidad de vida y rentabilidad, a sus clientes,

empleados y accionistas respectivamente.

Dentro de los servicios que presta se encuentran el disefio de productos, maquila
y transporte; todo enfocado en cumplir los tiempos y especificaciones de calidad

a sus clientes.

La empresa tiene la necesidad de disponer de indicadores financieros claves y
herramientas que le permitan generar analisis oportunos para la toma de
decisiones y le prevengan sobre eventuales riesgos. A razon de esta necesidad,
se busca realizar un analisis financiero complementado con el analisis técnico
fundamental, disefiando a su vez una herramienta para el control y visualizacion

del desempefio de la empresa.

El presente trabajo consta de cinco capitulos, en el inicial se describe el
segmento de la industria de manufactura quimica costarricense; en el segundo,
se identificara las generalidades de la empresa; en el tercer capitulo, se analizara
el estado y la temética financiera de la empresa; en el cuarto, se hara la
propuesta de la herramienta de trabajo para la proyeccién de los indicadores
claves financieros, y finalmente, en el Ultimo, se brindardn conclusiones y

recomendaciones.

En el primer capitulo sobre el segmento de la organizacion, se describe la
industria de manufactura quimica en Costa Rica, como se desarrolla el sector y

el crecimiento en el pais.

En cuanto al segundo capitulo, relativo a las generalidades de la empresa, se
hard una resefla de la compafiia incluyendo aspectos organizacionales y

culturales, asi como un analisis FODA y de las 5 fuerzas de Porter.



2

Con respecto al tercer capitulo, se analizaran los estados financieros con el fin
de determinar la liquidez, solvencia, eficiencia operativa, el endeudamiento,
rendimiento y rentabilidad de la empresa. Adicionalmente, se hara un breve

andlisis horizontal y vertical.

El cuarto capitulo, expondra la finalidad y justificacion de la propuesta, asi como
la elaboracion de la herramienta para el analisis de los indicadores claves de

desempeiio, que facilite un uso mas eficiente de los recursos financieros.

Finalmente, el capitulo cinco definira las conclusiones y recomendaciones segun

los resultados y hallazgos de la investigacion.

2. Justificacion

La gestidn y planificacion financiera de una empresa se encuentra orientada por
el analisis tanto de los estados financieros como del contexto macroeconémico
en el cual se desenvuelve. Dicho analisis es crucial para la correcta planeacién
a corto, mediano y largo plazo, la cual le permitird a la empresa orientar sus
objetivos para la maximizaciéon de su valor y la mitigacién de cualquier riesgo

asociado a la naturaleza del negocio.

En este sentido, aunque el analisis horizontal, en donde se muestra el
desempefio a lo largo de un periodo determinado, y el andlisis vertical, en donde
se estudia la relacion porcentual de cada partida en un mismo periodo, son de
suma importancia, es necesario detallar, a través del uso de indicadores clave
de desempefio financiero, cual es la situacion real de la empresa con respecto a
su rentabilidad, estabilidad y gestion, elementos que el presente proyecto busca
abordar.



La empresa AMSA ha logrado generar reportes sustanciosos en donde se evalla
su desempeifio financiero; no obstante, en esta ocasion el equipo de trabajo ha
propuesto el desarrollo de una herramienta en donde no solo se puedan
actualizar y generar reportes automaticos con respecto a los indicadores claves
de desempefio financiero, sino que también dichos resultados podran

proyectarse a través de un tablero con el fin de facilitar la toma de decisiones.

Este proyecto resulta de suma importancia para la empresa AMSA, pues el
contexto socioeconOmico, cada vez mas volatil, inclina a las empresas a
reestructurar su planeacion estratégica para responder a la realidad donde se

desenvuelven y asi permanecer competitivos.

El modelo financiero propuesto no solo responde a las necesidades de la
empresa en cuestion, sino que busca maximizar la utilizacion de los recursos
guiando la toma de decisiones de los lideres de la empresa hacia aquellos
elementos que realmente requieran atencion inmediata, para facilitar,

adicionalmente, la priorizacion dentro de la planeacion estratégica de la empresa.

Los indicadores claves de desempefio financiero no solo responderan a la
realidad interna de la empresa, sino que también permitiran crear escenarios en
donde, tomando en cuenta el contexto macroeconémico del pais y la industria
guimica en Costa Rica, se puedan prever situaciones y asi mitigar o asumir el
riesgo correspondiente, cuando se considere necesario, asi como estudiar las
alternativas de inversién y financiamiento de las cuales dispone la empresa,

buscando en todo momento la optimizacién de los recursos.

Finalmente, la industria de manufactura quimica en Costa Rica reportd, desde
inicios del 2019, un alza sostenida, hasta posicionarse cada vez mas en un plano
de liderazgo frente a la region centroamericana. Si bien es cierto, no se vio exenta
de los efectos de la pandemia a inicios del 2020, la resiliencia corporativa
demostrada hacia los efectos de “las interrupciones en la cadena de suministros
y otros shocks externos [...]" (GK, 2022) ha sido notable.



El poder apoyar a la empresa AMSA en la adecuada gestion de dichos eventos
externos resulta de gran importancia para el suscrito equipo de trabajo, no solo
por los efectos positivos a nivel financiero que pueda generar, sino también por
dar continuidad y crecimiento a las oportunidades de trabajo fruto de dicho

desempefio.

3. Identificacion del problema

El consumo de productos de avance y formulacion quimica ha aumentado
considerablemente. Hay dos factores que responden al incremento; el primero,
han surgido mayores aplicaciones de la quimica en la vida cotidiana de los seres
humanos, y el segundo, ha aumentado la poblacion de manera sustancial.

La empresa AMSA lleva mas de 20 afios en la industria quimica, proveyendo a
sus clientes del servicio de la ingenieria de la fabricacion, esto es, la formulacién
de recetas quimicas para las industrias automotrices e industriales, alimenticias,

cuidado y desinfeccion del hogar y cuidado personal.

La compafia ha sido consciente de mantener un alto valor respecto de sus
clientes, en su labor de formular, fabricar, maquilar y transportar los productos
de distintas marcas de estos, los cuales son los encargados de su mercadeo y
venta. Si bien es cierto que su modelo de negocio no se enfoca en el consumidor
final, es necesario que la empresa cuente con sistemas y herramientas
financieras de tendencia para maximizar su valor, para otorgar un mayor valor
agregado a sus clientes a través de un adecuado manejo de recurso humano,

proteccion del medio ambiente y una proyecciéon comunitaria responsable.

Actualmente se esta trabajando, como ejercicio de mejora para el presente
trabajo, en dotar a la empresa AMSA de una aplicacion de indicadores claves
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financieros en su estructura financiera, pues en este momento no existe un
protocolo que defina los indices mas adecuados para su forma de trabajo o para
el segmento de la industria en que se encuentra. Se trata de lograr, de manera
continua, a futuro, que puedan seguir utilizando los indices claves financieros
como puntos de informacion para la toma de decisiones, alimentacién de
evaluaciones de futuros proyectos y como consecuencia, dar una trazabilidad a

sus deseos y obligaciones financieras.

Lo anterior se puede resumir en entregar a la empresa un modelo de célculo,
manejo y analisis de comportamiento financiero bajo ciertos parametros y con
datos especificos periddicos a través de indices claves financieros, con
posibilidad retrospectiva para desarrollar un mejor planteamiento de su estrategia

financiera empresarial.

4. Objetivo general

Elaborar una propuesta de aplicacién de indicadores claves de desempefio para
la valoracion periodica de la situacion financiera que facilite la toma de decisiones

por parte de la Gerencia y Junta Directiva de la empresa AMSA S.A.

5. Objetivos especificos

e Describir el segmento de la industria de manufactura quimica
costarricense junto al modelo teérico y metodoldgico del area financiera

para desarrollar una herramienta de mejora como trabajo de investigacion.

e Identificar las generalidades de la empresa, asi como sus particularidades

financieras y administrativas, para esclarecer su situacion actual.
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e Analizar el estado financiero de la empresa con el proposito de mejorar la
metodologia de aplicacion de indicadores financieros, para optimizar la

toma de decisiones del negocio.

e Elaborar una herramienta de trabajo para la proyeccion de indicadores
claves de desempefio que permitan una mejor gestion y control de los

recursos financieros de la empresa.

e Desarrollar las recomendaciones y conclusiones necesarias, de acuerdo
con los hallazgos y resultados de la investigacion, para una maximizacion

del valor de la empresa AMSA.

6. Alcance

El presente proyecto final de graduacion tiene por alcance elaborar una
propuesta de aplicacién de indicadores claves financieros, que permita a los
socios la valoracion periédica de la situacion financiera de la empresa, con el fin
de que esta logre los objetivos deseados, comprenda donde se encuentray cémo

puede mejorar al hacer un uso mas eficiente de sus recursos financieros.

A través del analisis de los estados financieros y contables de la empresa se
busca diagnosticar la situaciébn actual y con eso, medir y monitorear el

desempefio de los procesos, y a partir ahi, trabajar en las estrategias del negocio.

El desarrollo de la propuesta planteada tiene como objetivos el andlisis de los
estados financieros de la empresa a través de cinco indicadores claves de
desempenio, a saber: liquidez, eficiencia, eficacia, endeudamiento, rentabilidad.
Ademas, la elaboracion de una herramienta para visualizar el desempefio de la
empresa, para generar perspectivas valiosas para la estrategia, competitividad y

la mejora continua de la organizacion.
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El periodo por evaluar contempla los afios 2018-2019 asi como 2020-2021, esto

con el fin de analizar la situacion anterior y a inicios de la pandemia. Se pretende

desarrollar en un lapso de 8 meses, espacio en el cual se va a valorar su posible

incorporacion, segun el momento y el impacto que conlleva. La implementacion

de la propuesta queda a criterio de los duefios accionistas y sus dependencias,

segun corresponda.

7.

Limitaciones

En cuanto a las limitaciones del presente proyecto se deben considerar las

siguientes:

a)

b)

d)

Las razones financieras brindan informacion del estado de la empresa en
un punto en el tiempo, asi como de las operaciones en un periodo pasado.
La inflacion, los factores estacionales y las practicas contables pueden

distorsionar los balances y el analisis de las razones (Rascon, 2022).

El andlisis financiero representa solo un componente del analisis general
de una compafia, por lo que debe complementarse con el analisis técnico

y fundamental.

La empresa, por un tema de confidencialidad y competencia, solicitd que
no se trabajara con los datos actuales; se utilizd, por tanto, una
proporcionalidad de los numeros, lo cual hace que las cantidades

mostradas en los estados financieros no sean numeros reales.

La informacién suministrada por la empresa es recabada, en su mayoria,
mediante entrevistas al personal, pues no existen procedimientos ni

documentacion escrita sobre indicadores financieros.

Los directivos deben poseer una base teérica sobre indicadores

financieros para optimizar la toma de decisiones.
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Capitulo I: Conceptos tedricos para el desarrollo de una herramienta de

analisis financiero

1.1. Marco conceptual

El presente capitulo tiene como objetivo brindar claridad sobre la industria de
manufactura quimica en Costa Rica a la cual pertenece la empresa AMSA. De
igual forma, para facilitar la contextualizacién del objetivo final de este proyecto,
se procede con el abordaje de las principales definiciones dentro del estudio de
las finanzas corporativas, que permitiran completar el desarrollo de una

herramienta de trabajo para la proyeccién de indicadores claves de desempefio.

Con el fin de facilitar la comprension del objetivo final de este proyecto, se
procede con la descripcion de los distintos conceptos financieros, los cuales sera

necesarios desarrollar previamente a la construccion de la herramienta sefialada.

1.1.1. Finanzas

Las finanzas se pueden definir como la rama de la economia que estudia la
gestion del dinero y otros activos financieros. Se detallan a continuacion algunas

definiciones y referencias de expertos en el campo:

Segun el economista y premio Nobel de Economia, Eugene Fama: "Las finanzas
son la ciencia en la que se estudian las decisiones de inversion y financiacion de
las empresas y los mercados financieros"” (Fama, 1976). El profesor de finanzas,
Aswath Damodaran, describe las finanzas como "el arte y la ciencia de la toma
de decisiones en entornos de incertidumbre y riesgo” (Damodaran, 2006). El
autor y experto en inversiones, Benjamin Graham, define las finanzas como "el

estudio de cOmo se asignan los recursos a través del tiempo" (Graham, 1949).
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En resumen, las finanzas son un campo interdisciplinario que combina elementos
de economia, matematicas, estadistica y psicologia, entre otros, para entender
como se toman decisiones financieras y codmo se manejan los recursos

financieros.

1.1.2. Riesgo financiero

El riesgo financiero se puede definir como la posibilidad de que una inversion o
una transaccién financiera no genere los rendimientos esperados o, incluso,
ocasione pérdidas. Se observan, a continuacion, algunas definiciones vy

referencias de expertos en el campo:

Segun el economista y experto en riesgo financiero, Peter Bernstein, "el riesgo
financiero es la probabilidad de que el resultado real de una inversion sea

diferente al resultado esperado” (Bernstein, 1996).

Para el experto en finanzas, John C. Hull, "el riesgo financiero es la variabilidad
de los rendimientos esperados de un activo o un portafolio de activos" (Hull,
2018).

El economista y experto en finanzas, Robert J. Shiller, define el riesgo financiero
como "la posibilidad de que un inversor experimente una pérdida financiera en

una inversion determinada” (Shiller, 2005).

De esta forma, el riesgo financiero es un concepto clave en las finanzas, referido
a la posibilidad de que se produzcan resultados diferentes a los esperados en

una inversion o transaccion financiera.
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1.1.3. Valor

En finanzas, el término "valor" se refiere al precio que se le asigna a un activo o
instrumento financiero en el mercado. Robert C. Merton, define el valor como "el

precio de intercambio actual de un activo" (Merton, 2014).

Asi mismo, el experto Aswath Damodaran, lo define como "el valor de un activo
es el precio al que se puede vender en el mercado en un momento determinado”
(Damodaran, 2012).

Otros autores como Richard A. Brealey, Stewart C. Myers y Alan J. Marcus
abordan el concepto de valor en “Fundamentos de Finanzas Corporativas”
tomando en cuenta la rentabilidad futura esperada y el costo de capital. Para
dichos autores: "El valor de cualquier inversion depende de los flujos de efectivo
futuros que se esperan obtener de ella y del costo de oportunidad de los fondos
invertidos. El valor se puede estimar utilizando modelos financieros que tienen
en cuenta el valor temporal del dinero y el riesgo de la inversion" (Brealey, Myers
y Marcus, 2017, p. 26).

1.1.4. Valor del dinero en el tiempo

El valor del dinero en el tiempo es un concepto fundamental en finanzas, referido
a la idea de que una moneda hoy no tiene el mismo valor que un peso en el
futuro, debido a los efectos de la inflacion y a la posibilidad de invertirlo y obtener
ganancias a partir de una tasa de interés. Para Richard Brealey, "el valor del
dinero en el tiempo se refiere al hecho de que un peso hoy vale mas que un peso
en el futuro debido a la oportunidad de invertirlo y obtener una tasa de interés"
(Brealey, Myers y Allen, 2018).


https://definicion.de/valor/
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Segun la definiciébn de Brigham y Ehrhardt en su libro "Financial Management:
Theory and Practice": "El valor del dinero cambia con el tiempo. Un délar hoy no
tiene el mismo valor que un dolar en el futuro. El valor actual de una cantidad
futura depende del tipo de interés y del tiempo" (Brigham y Ehrhardt, 2017, p.
57).

En otras palabras, el valor del dinero en el tiempo se refiere a la idea de que el
dinero hoy vale mas que la misma cantidad de dinero en el futuro, debido a que
se puede invertir y generar ganancias. Por lo tanto, es importante tener en cuenta
el valor temporal del dinero en las decisiones financieras, ya que puede afectar

significativamente la rentabilidad de una inversion.

1.1.5. Andlisis Financiero

Los modelos financieros que se abordaran en esta seccidon son: concepto de
finanzas corporativas, estado de situacion financiera, estado de resultados,
estado de flujo de efectivo, razones financieras y factores de rentabilidad.

Cada empresa y corporacion formada dentro del marco legal goza de una
estructura para la adecuada gestion de sus recursos. Para ello, el gerente o
analista financiero utiliza una serie de herramientas que le permiten tener
claridad sobre la salud financiera de la empresa y asi facilitar la toma de

decisiones para la maximizacion de su valor.

Tal y como sefiala Ross (pp. 11) el objetivo final de la administracion financiera
sera generar ingresos o0 crear mayor valor para los duefios. Una adecuada
administracion contempla elementos de liquidez, costos, deuda, capital y
utilidades distribuidos en tres estados financieros de gran relevancia y utilidad

para el analisis de la situacion de la empresa.

El analisis financiero es una herramienta esencial para evaluar la salud financiera
de una empresa, asi como para identificar fortalezas y debilidades en su
rendimiento financiero. Stephen H. Penman, en "Financial Statement Analysis

and Security Valuation", sefala:
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"El analisis financiero es el proceso de evaluar la salud financiera
de una empresa utilizando informacién financiera. Los analistas
financieros examinan estados financieros y otra informacién
financiera relevante para evaluar el rendimiento financiero pasado,
presente y futuro de una empresa y determinar su capacidad para

generar flujos de efectivo y beneficios” (Penman, S. 2012, p. 3).

En otras palabras, el andlisis financiero implica la evaluacién de la informacion
financiera disponible de una empresa para entender su desempefio financiero,
su posicion de liquidez, su capacidad para generar flujos de efectivo y beneficios,
y su capacidad para pagar sus deudas. Los resultados del analisis financiero se

utilizan a menudo para tomar decisiones de inversion y crédito.

1.1.5.1. Estado de situacion financiera

En primera instancia, el estado de situacion financiera permite observar tal
fotografia instantanea el valor en libros o contables de la empresa en cuestion

en una fecha especifica.

De acuerdo con Ross (pp. 20) dicho estado refleja aquello con lo que cuenta la
empresa y con lo que se financia, mejor conocido como la ecuaciéon contable, al
valorar los Activos = Pasivos + Patrimonio. Los niumeros resultantes a cada lado
de la ecuacion deberan ser iguales; este analisis es de caracter contable. De
manera general, el estado de situacion financiera contempla, por un lado, activos
circulantes y activos fijos, y por otro, los pasivos circulantes, pasivos a largo plazo

y capital contable.

El estado de situacion financiera, también conocido como balance general, es
uno de los estados financieros mas importantes que presentan la situacion
financiera de una empresa en un momento determinado. Seguidamente, se cita

el concepto de varios autores sobre el estado de situacion financiera. Obsérvese:
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e Para Gitman y Zutter (2012), el “balance general presenta un estado
resumido de la situacion financiera de la empresa en un momento
especifico. El estado sopesa los activos de la empresa (lo que posee)
contra su financiamiento, que puede ser deuda (lo que debe) o patrimonio

(lo que aportan los duefios)” (p. 56).

e Segun Brigham y Ehrhardt (2017), el estado de situacion financiera es "un
estado financiero que presenta la posicion financiera de una empresa en
una fecha determinada, mostrando los recursos que posee la empresa
(activos), las obligaciones que debe cumplir (pasivos) y el valor residual

gue queda para los accionistas (patrimonio)" (p. 88).

En general, el estado de situacion financiera es una herramienta util para evaluar
la posicion financiera de una empresa, ya que muestra los activos y pasivos de
esta en un momento dado, y permite calcular su patrimonio neto. El estado de
situacion financiera es un informe importante para los inversores, los

prestamistas y otros usuarios de la informacién financiera.

1.1.5.2. Estado de resultados

El segundo en importancia seria el estado de resultados, el cual, a diferencia del
estado de situacion financiera, muestra el desempefio de la empresa en un
tiempo determinado, tomando en cuenta cudles fueron los ingresos provenientes
de su operacion, los gastos y el resultado final reflejando las utilidades netas. En
este estado se contempla, a su vez, lo correspondiente a impuestos,

depreciacion, y amortizacion.

Segun Kimmel, Weygandt y Kieso (2016), el estado de resultados se define como
"un informe financiero que muestra los ingresos y gastos de una empresa durante
un periodo de tiempo determinado, generalmente un afio fiscal" (p. 331). Este
permite calcular la utilidad o pérdida neta de una empresa durante el periodo, y

es un informe clave para los grupos de intereés.
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1.1.5.3. Andlisis vertical

El andlisis vertical es una técnica de analisis financiero utilizada para evaluar la
estructura financiera de una empresa y su rendimiento en términos porcentuales,
en relacion con los estados financieros de la empresa. El analisis vertical permite
identificar la proporcion que cada cuenta tiene en relacion con el total del estado
financiero, lo que facilita la identificacion de tendencias y cambios en las
relaciones entre las diferentes cuentas de un estado financiero. Obsérvese el

sefalamiento sobre dicho analisis:

‘proporciona la base para medir la participacién porcentual de cada
tipo de costo y gasto con respecto a las ventas. Las variaciones en los
pesos relativos de los costos y gastos de operacion constituyen la
fuente de los cambios en el margen bruto y en el margen de operaciéon”
(Salas 2016; 99).

1.1.5.4. Andlisis horizontal

Esta técnica de analisis financiero permite evaluar la evolucién de las cuentas de
un estado financiero en el tiempo, comparando la informacién financiera de
diferentes periodos. Permite detectar las tendencias y los cambios en el
comportamiento de las cuentas del estado financiero. Segun Tarcisio Salas
Bonilla (2016): “Consiste en comparar los estados financieros de dos o mas
periodos y obtener las variaciones absolutas y relativas, con el propdsito de
identificar los cambios y tendencias que experimentan las partidas a través del

tiempo”.
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1.1.5.5. Razones financieras

Las razones financieras son medidas utilizadas para evaluar la salud financiera
de una empresa y su capacidad para cumplir con sus obligaciones. Se detallan
a continuacion, definiciones de este concepto, segun el punto de vista de

diversos autores:

e Segun Gitman (2012): "El analisis de razones financieras incluye métodos
de calculo e interpretacion de las razones financieras para analizar y

supervisar el desemperio de la empresa” (p. 61).

e Segun Brigham y Ehrhardt (2011): "Las razones financieras estan
disefiadas para extraer informacion importante que podria no ser obvia

simplemente al examinar los estados financieros de una empresa” (p. 89).

e Segun Ross, Westerfield y Jordan (2017), "un problema con las razones
financieras es que diferentes personas y fuentes a menudo no las calculan
exactamente de la misma manera, lo que genera mucha confusiéon” (p.
48). Por ello, es importante que antes de comparar las razones financieras
entre dos o mas empresas, se documente el método utilizado para
calcular cada razon financiera y se valore si los resultados para las otras
partes fueron obtenidos siguiendo la misma metodologia o calculo

matematico.

Al analizar las razones financieras de una empresa, los inversores y analistas
pueden tomar decisiones informadas sobre si invertir en la empresa o no. Asi
mismo, les permite comparar el desempefio de una empresa con el de sus
competidores, para identificar fortalezas y debilidades y tomar decisiones
informadas, no solo a corto sino también a mediano y largo plazo. De esta forma,
podran proyectar adecuadamente la inversion en nuevos proyectos y

financiacion de las operaciones, segin sea necesario.

Cada parte interesada percibira la importancia de cada razon financiera de forma

distinta, segun el objetivo que tenga. Gitman y Zutter (2012) sefialan:
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“Los accionistas, actuales y potenciales, se interesan en los niveles
presentes y futuros del riesgo y rendimiento de la empresa, que
afectan directamente el precio de las acciones. (Y) Los acreedores
se interesan principalmente en la liquidez a corto plazo de la
empresa, asi como en su capacidad para realizar el pago de los

intereses y el principal” (pp.61).

Tal y como sefala Salas (pp.93), el analisis integral a través del uso de las
distintas razones financieras le permite al administrador financiero identificar la
relacion existente entre las distintas variables, asi como causas y efectos de

estas.

Los estados financieros antes abordados no operan de manera independiente
sino mas bien integrados entre si y forman un panorama holistico sobre la salud

financiera de la empresa; a estos efectos, Salas afirma:

‘Los cambios en el endeudamiento producen efectos sobre la
liquidez y la rentabilidad. La rentabilidad sobre las inversiones esta
influenciada por la eficiencia y efectividad en el uso de los activos.
La obtencioén y utilizacion de los fondos impactan sobre la liquidez
y el endeudamiento, lo cual afecta los rendimientos sobre las
inversiones y la rentabilidad de las operaciones. Todo esto modifica
la posicion financiera de la empresa, observandose éareas de

debilidad y fortaleza sin aparente asociacion” (pp. 94).

En conclusion, se enfatiza la importancia de las razones financieras como una
herramienta valiosa para evaluar la salud financiera de una empresa, comparar
su desempefio con el de sus competidores y tomar decisiones importantes sobre

su estrategia financiera.

Al utilizar razones financieras de manera efectiva, los inversores, analistas y la
direccion de una empresa pueden tomar decisiones informadas que ayuden a

maximizar la rentabilidad y el valor de la organizacion.
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1.1.5.5.1. Indices de estabilidad

La solidez, financiamiento y riesgo operativo son elementos cruciales para medir
la estabilidad de una empresa. Para obtener un panorama claro de dicha
estabilidad se recomienda el ejercicio de las siguientes razones financieras:
razon de solvencia para medir la capacidad de la empresa para cumplir con sus
obligaciones a largo plazo, determinada por la relacion entre el patrimonio neto
y el pasivo total; la razén de cobertura de intereses mide la capacidad de la
empresa para cumplir con sus pagos de intereses y esta determinada por la
relacion entre el beneficio antes de intereses e impuestos (BAIl) y el gasto en
intereses; la razén de liquidez “se mide por su capacidad para cumplir con sus
obligaciones de corto plazo a medida que estas llegan a su vencimiento” (Gitman
& Zutter 2012; 65).

En finanzas, los indices de estabilidad son medidas utilizadas para evaluar la
capacidad de una empresa o0 un sector para cumplir con sus obligaciones
financieras a largo plazo y mantener su solidez financiera en el futuro. Segun
Brealey, Myers y Allen (2017), los indices de estabilidad "ayudan a evaluar la
capacidad de una empresa para cumplir con sus obligaciones financieras a largo
plazo, incluyendo préstamos y bonos, y su capacidad para mantener la

continuidad del negocio en el futuro" (p. 99).

En resumen, los indices de estabilidad financiera son herramientas esenciales
para evaluar la salud financiera de una empresa o un sector en finanzas. Brealey,
Myers y Allen (2017) enfatizan que "la evaluacion de la estabilidad financiera es
fundamental para determinar la viabilidad financiera de una empresa y su
capacidad para resistir situaciones adversas” (p. 99). Por lo tanto, estos indices

son ampliamente utilizados en el analisis financiero y la toma de decisiones.
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1.1.5.5.2. indices de gestion

Los indices de gestion, por otro lado, muestran el desempefio de la empresa y
de qué forma esta gestionando sus inversiones. “Evaluan la eficiencia y el grado
de efectividad alcanzado en la administracion de los recursos, para lograr las
metas del negocio” (Salas). Segun Gitman y Zutter (2019), los indices de gestion
"ayudan a medir la eficacia de una empresa en la gestion de sus activos, pasivos

y capital de trabajo” (p. 122).

Entre los indices de gestibn mas comunes se encuentran la rotacion de activos,
rotacion de inventario, rotacion de cuentas por cobrar y margen de beneficio. La
razon de rotacion de activos mide la eficacia de la empresa en la generacion de
ventas a partir de sus activos totales. En el caso de la rotacion de inventario se
valora la eficacia de la empresa en la gestion de su inventario y la rotacion de
este en el periodo de tiempo considerado. La razén financiera de rotacién de
cuentas por cobrar mide la eficacia de la empresa en la gestion de sus cuentas
por cobrar y la capacidad de la empresa para convertir las ventas en efectivo.
Finalmente, el margen de beneficio mide la rentabilidad de la empresa en

términos de la diferencia entre los ingresos y los costos de produccion.

Al reflejar el estado operativo de la empresa estos indices buscan mostrar
cuantas veces se rota el inventario durante el mes, cuanto tarda la empresa en
vender dicho inventario, cuanto tarda la empresa en recuperar el dinero
correspondiente a dicha venta, cuanto tarda la empresa en cancelar sus

responsabilidades financieras hacia proveedores, entre otros.

Ademas de estos indices, existen otros indicadores de gestion financiera, como
la razén de eficiencia de costos, el retorno sobre activos (ROA) y el retorno sobre
capital (ROE). Estos indices también son importantes para evaluar el rendimiento
y la rentabilidad de una empresa. En resumen, los indices de gestion financiera
son herramientas esenciales para evaluar la eficiencia y la rentabilidad de una
empresa en finanzas. Gitman y Zutter (2019) enfatizan que "la medicion de la
eficacia de la gestion de una empresa es fundamental para determinar la

rentabilidad de la empresa y su capacidad para competir en el mercado” (p. 122).
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1.1.5.5.3. Indices de rentabilidad

Finalmente, el indice de rentabilidad muestra justamente la rentabilidad que
obtiene la empresa como fruto de sus operaciones a través de sus ingresos,
activos y patrimonio. Segun Brigham y Houston (2012), "las razones de
rentabilidad son las mas importantes para los inversionistas, ya que miden la
eficiencia con la que la empresa esta utilizando sus recursos para generar
ganancias" (p. 84). Ademas, estas razones pueden ser utilizadas para identificar
oportunidades de mejora en el desempefio financiero de la empresay para tomar

decisiones informadas sobre la inversion.

Por ejemplo, el retorno sobre la inversion (ROI) es una de las razones financieras
de rentabilidad mas utilizadas. Segun Brealey, Myers y Allen (2011), "el ROI es
una medida comun de la eficacia de la gestion de la empresa en la utilizacion de
sus recursos para generar beneficios, y es critico para los inversionistas y

analistas en la evaluacion del desempefio empresarial” (p. 168).

Otras razones de rentabilidad importantes son la rentabilidad sobre el patrimonio,
margen de utilidad neta, margen de utilidad operativa, margen de utilidad bruta,
rotacién activo total, rotacion activo corto plazo, periodo medio de cobro, rotacion
de inventario, rotacion largo plazo rotacién activo fijo, indice de apalancamiento,

y rentabilidad sobre activos, cuya definicion se detalla a continuacion.

e Retorno sobre patrimonio (RSP): muestra la rentabilidad que una
empresa genera a partir de los fondos aportados por sus accionistas. Este
"[...] mide el rendimiento ganado sobre la inversion de los accionistas
comunes en la empresa. Por lo general, cuanto mas alto es este

rendimiento, mas ganan los propietarios.” (Gitman & Zutter 2012; 76).
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Retorno sobre lainversion (RSI): indica la rentabilidad de una inversion
en relacibn con su costo. Segun Gitman y Zutter (2012), "también
conocido como rendimiento sobre la inversién (RSI), mide la eficacia
integral de la administracion para generar utilidades con sus activos
disponibles. Cuanto mas alto es el rendimiento sobre los activos totales
de la empresa, mejor" (p. 76). Esta medida informa entonces sobre cuanto
dinero se est4 generando en relacion con la cantidad de dinero invertido.
Esta razon financiera se obtiene tras dividir la utilidad neta entre el total

de activos.

Margen de utilidad neta (MUN): es una razon financiera que permite
valorar la cantidad de beneficio que una empresa genera a partir de sus
ingresos totales tras dividir la utilidad neta entre las ventas netas. “[...]
mide el porcentaje que queda de cada ddlar de ventas después de que se
dedujeron todos los costos y gastos, incluyendo intereses, impuestos y
dividendos de acciones preferentes. Cuanto mas alto es el margen de
utilidad neta de la empresa, mejor” (Gitman & Zutter 2012; 75). Segun
Ross et al (2016), "un incremento del margen de utilidad aumentara la
capacidad de la empresa para generar fondos de manera interna y asi

incrementara su crecimiento sustentable” (p. 73).

Margen de utilidad operativa (MUO): permite estimar la proporcion de
cada venta que se convierte en ganancia operativa para la empresa y se
visualiza dividiendo la utilidad operativa entre las ventas netas. De
acuerdo con Gitman y Zutter (2012): “Representa las “utilidades puras”
ganadas por cada doélar de venta. La utilidad operativa es “pura” porque
mide solo la utilidad ganada en las operaciones e ignora los intereses, los
impuestos y los dividendos de acciones preferentes. Es preferible un
margen de utilidad operativa alto” (p. 75). Esta razén es importante, pues
ayuda a evaluar cuanto dinero se esta generando en relacion con los

costos operativos mencionados.
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Margen de utilidad bruta (MUB): esta razon financiera permite observar
cuanto dinero queda después de restar el costo de los bienes vendidos
del ingreso total de una empresa. En otras palabras, es el porcentaje de
ganancia que se obtiene por cada unidad de producto vendido antes de
deducir los gastos operativos y los impuestos. Segun Gitman y Zutter
(2012) "mide el porcentaje que queda de cada dolar de ventas después
de que la empresa pago sus bienes. Cuanto mas alto es el margen de
utilidad bruta, mejor (ya que es menor el costo relativo de la mercancia
vendida)” (p. 74). Se calcula dividiendo la utilidad bruta entre las ventas

netas.

Rotacion de activo total (RAT): la rotacion de activos totales indica
cuantas veces la empresa ha utilizado su activo total para generar
ingresos durante un periodo determinado (ventas netas dividido entre
activo total). De acuerdo con Ross et al (2018) un “incremento en la
rotacion de los activos totales de la empresa aumenta las ventas
generadas por cada dolar de activos. Ello disminuye la necesidad de la
empresa de activos nuevos a medida que las ventas crecen y por ende
aumenta la tasa de crecimiento sustentable” (p. 73). Es importante
destacar que una alta rotacion de activos totales no siempre es una sefial
positiva, ya que puede indicar que la empresa esta operando a niveles de
capacidad muy altos o que ha reducido sus activos para mejorar su
rentabilidad. Por otro lado, una baja rotacion de activos totales puede
indicar que la empresa esta teniendo dificultades para utilizarlos en la

generacion de ingresos.

Rotacion de activo a circulante (RAC): permite valorar la capacidad de
los activos a corto plazo para generar ventas. Segun Salas Bonilla (2016)
‘La rotacion de activo circulante [...], se divide en las rotaciones de
inventario (RINV), en el periodo medio de cobro (PMC) y en el cambio
relativo de otros activos circulantes, como gastos diferidos, inversiones
transitorias y bancos, cuya variacion se compara contra el cambio

porcentual en las ventas” (p. 129).
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e Periodo medio de cobro (PMC): esta es una medida que indica la
cantidad de dias que una empresa tarda en recolectar sus cuentas por
cobrar. Esta medida es importante porque afecta el flujo de efectivo de la
empresa y su capacidad para financiar sus operaciones. Segun Gitman y
Zutter (2012): “El periodo promedio de cobro o antiguedad promedio de
las cuentas por cobrar, es Util para evaluar las politicas de crédito y cobro.
Se calcula dividiendo el saldo de las cuentas por cobrar entre las ventas
diarias promedio [...]" (p. 68). Este calculo toma lo correspondiente a las
cuentas por cobrar y lo multiplica por 360, para luego dividirlo entre las

ventas netas.

e Rotacién de inventario (RINV): indica la eficiencia con la que una
empresa utiliza su inventario para generar ventas tras dividir el costo de
ventas entre el inventario. Esta medida es importante porque puede
ayudar a una empresa a identificar problemas en su gestion de inventario
y mejorar su flujo de efectivo. “La rotacion resultante tiene significado solo
cuando se compara con la de otras empresas de la misma industria o con
la rotacion pasada de los inventarios de la empresa” (Gitman & Zutter
2012; 68).

e Rotacién activo largo plazo (RLP): La razon financiera de rotacion de
activos de largo plazo se utiliza para medir la eficiencia con la que una
empresa utiliza sus activos de largo plazo para generar ingresos. Esta
razon indica la cantidad de veces que los activos de largo plazo de una
empresa se utilizan para generar ingresos durante un periodo
determinado. Una rotacion més alta indica que la empresa esta utilizando
sus activos de manera mas efectiva. “Cuando los activos fijos y otros
aumentan en mayor proporcion al crecimiento de las ventas, se resta
efectividad a las inversiones de largo plazo y, por lo tanto, disminuye la
rotacion total” (Salas 2016; 130).
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e Indice de apalancamiento (IAP): permite observar el grado en que una
empresa utiliza deuda para financiar sus operaciones. Esta medida es
importante porque puede afectar la capacidad de una empresa para hacer
frente a sus obligaciones financieras y su solvencia a largo plazo. Segun
Gitman & Zutter (2012) “cuanto mayor es la cantidad de deuda que utiliza
una empresa en relacibn con sus activos totales, mayor es su
apalancamiento financiero. El apalancamiento financiero es el aumento
del riesgo y el rendimiento mediante el uso de financiamiento de costo fijo,
como la deuda y las acciones preferentes” (p. 70).

En conclusién, las razones financieras de rentabilidad son esenciales para
evaluar el desempeiio financiero de una empresa y para tomar decisiones de
inversion informadas. Como dijo el inversionista Warren Buffett, "nunca inviertas
en una empresa que no puedas entender sus estados financieros" (Buffett, W. E.
(1996). Carta a los accionistas de Berkshire Hathaway). Es importante sefalar
gue dichas razones financieras proporcionan mayor valor agregado al comparar
sus resultados con periodos anteriores y otras empresas dentro de la misma

industria.

1.1.6. Quimica

La quimica es una ciencia natural que se enfoca en el estudio de la materia, sus
propiedades, su composicion y los cambios que experimenta. Segun la Unién
Internacional de Quimica Pura y Aplicada (IUPAC), " la quimica es la ciencia que
estudia la materia y sus transformaciones, sin considerar su origen" (IUPAC,
2019). Asi mismo, el quimico y premio Nobel, Linus Pauling, definio la quimica
como "la ciencia que estudia las relaciones entre los atomos y las moléculas, y

las transformaciones que experimentan” (Pauling, 1970).
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1.1.7. Proceso productivo

Un proceso productivo en la industria quimica se refiere al conjunto de etapas y
operaciones necesarias para transformar materias primas en productos quimicos
y materiales utiles. Segun el experto en ingenieria quimica, Warren McCabe, "el
proceso productivo en la industria quimica involucra una serie de operaciones
fisicas y quimicas para la transformacion de materias primas en productos

quimicos y materiales utiles" (McCabe, Smith y Harriott, 2005).

1.1.8. Sector Industrial Quimico

La industria quimica es la encargada de transformar las materias primas que se
generan en la region en considerables productos que utilizamos en nuestro diario
vivir. Muchos no son conscientes de la importancia de esta industria, la cual se
enfoca en areas como la alimentacion, agricultura, higiene y hasta el transporte.
De igual forma, ha jugado un papel significativo en cuanto a las practicas de
reciclaje donde se brinda un ciclo de vida adicional para muchos productos.

En relacién con las condiciones que vive la industria quimica en el pais se
muestran dos realidades marcadas; por un lado, en este caso, una pequefia
parte, las transnacionales, las cuales deben seguir con estandares de seguridad
establecidos por sus sedes centrales. Generalmente estas cuentan con politicas
bien definidas en cuanto a la prevencién de riesgos, accidentes y conservacion

del ambiente.

Por otra parte, las industrias en pequefia escala, donde las condiciones son
inseguras y existen mayores probabilidades de originar accidentes. El
requerimiento de los habitantes y el consumo masivo de productos quimicos en
el hogar, como jabones, pinturas, desengrasantes, ambientadores vy
combustibles ha provocado un incremento en la creacién de productos nuevos,

los cuales conllevan riesgos no solamente para quienes los usan sino también
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desde el transcurso de su fabricacién (Organizacion Panamericana de la Salud,
2023).

1.1.9. Aplicaciones para el procesamiento de datos (SAP)

SAP es un software de planificacion de recursos empresariales (ERP, por sus
siglas en inglés) que integra y gestiona los procesos de negocio de una
organizacion. Segun SAP SE, la empresa que desarrolla el software, "SAP ERP
es un software de planificacién de recursos empresariales de Ultima generacion
gue ayuda a las empresas a administrar y automatizar los procesos
empresariales clave de finanzas, ventas, compras, inventarios, produccion,

recursos humanos y mas" (SAP SE, s.f.).

Los autores concuerdan en que SAP es “[...] se utliza para administrar
operaciones comerciales y financieras, y para integrar informacién y procesos

empresariales en una sola plataforma." (TechTarget, 2021).

El software SAP también puede incluir médulos especializados para la gestion
de la cadena de suministro, la gestion de relaciones con los clientes, la gestién
de la produccién, la gestion de proyectos y otros procesos empresariales
especificos. En conclusion, las definiciones anteriores muestran que SAP es un
sistema de software empresarial que permite a las empresas automatizar y
gestionar sus procesos de negocio en areas clave como finanzas, recursos

humanos y gestiéon de la cadena de suministro.

Es una plataforma integrada que posibilita la integracién de multiples sistemas y
procesos empresariales para mejorar la eficiencia y la productividad. Ademas,
proporciona datos y analisis en tiempo real para ayudar a las empresas a tomar
decisiones mas informadas y estratégicas, lo cual la convierte en una

herramienta vital para la gestion empresarial moderna.
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1.1.10. Power Bl

Power Bl es un software de inteligencia empresarial (Bl, por sus siglas en inglés)
desarrollado por Microsoft. Se utiliza para analizar y visualizar datos de diversas
fuentes, como bases de datos, hojas de calculo y servicios en linea, y
presentarlos en informes interactivos y visualmente atractivos. Segun Microsoft
(2021), Power BI es una plataforma completa de Bl que incluye una amplia
variedad de herramientas para la creacién, publicacién y uso compartido de

informes y paneles. Algunas de las caracteristicas de Power Bl incluyen:

e Conexiones a mas de 120 origenes de datos, incluyendo bases de datos

en linea y locales, servicios en linea y archivos de hojas de célculo.

e Un editor de informes intuitivo que permite crear visualizaciones de datos,

graficos y cuadros de mando interactivos.

e Un servicio en linea que permite publicar y compartir informes y cuadros

de mando con otros usuarios de la organizacion.

e Una amplia variedad de herramientas de colaboracién, como comentarios,

notificaciones y suscripciones a informes.

Power Bl se utiliza en una amplia variedad de sectores y organizaciones, desde
pequefias empresas hasta grandes corporaciones. Algunas de las aplicaciones
comunes de Power BI incluyen la visualizacion de datos financieros, la
monitorizacion del rendimiento de las ventas y la supervision del rendimiento

operativo de la empresa.
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1.2. Marco Institucional

1.2.1. Universidad de Costa Rica

La Universidad de Costa Rica (UCR) es una instituciéon de educacion superior y
cultura, autébnoma constitucionalmente y democratica, constituida por una
comunidad de profesores, estudiantes y funcionarios administrativos dedicados
a la ensefanza, la investigacion, la accion social, el estudio, la meditacién, la

creacion artistica y la difusién del conocimiento (Articulo 1 del Estatuto Organico).

La UCR debe contribuir con las transformaciones que la sociedad necesita para
el logro del bien comun, mediante una politica dirigida a la consecucién de una
justicia social, de equidad, del desarrollo integral, de la libertad plena y de la total
independencia de nuestro pueblo (Articulo 3 del Estatuto Organico) (Universidad
de Costa Rica, 2023).

De esta forma, dentro de la universidad esta la Escuela de Quimica, que apoya
a los docentes para realizar investigacion, ya sea en la misma Escuela o en

diferentes centros e institutos de investigacion.

Los temas de investigacion incluyen sintesis quimica, nuevos materiales,
productos naturales, quimica ambiental y verde, energias renovables, energia
guimica y electroquimica, quimica tedrica y computacional, entre otros aspectos.
Como resultado de las investigaciones desarrolladas, se hacen alrededor de 50
publicaciones cientificas anuales, tesis, patentes, informes y ponencias. La
Escuela de Quimica, ademas, cuenta con equipamiento de punta que impulsa

investigaciones internas y externas (Universidad de Costa Rica, 2023).
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1.2.2. Sistema de Estudios de Posgrado

El Sistema de Estudios de posgrado de la UCR pertenece a la Vicerrectoria de
Investigacion, anclado en las distintas unidades académicas de la Universidad
(Facultades o Escuelas), pero a la vez articulado con un decanato y un Consejo
de Sistema (constituido por representantes de las diferentes areas académicas

de la Universidad).

Hoy, con mas de 19.000 graduados y con 300 planes de estudio, el SEP se erige
como el Sistema, no solo mas grande y solido del pais, sino de la region
centroamericana, y articula programas de posgrado en practicamente todas las
areas académicas de la Universidad. La produccién investigativa, tanto de
profesores como de estudiantes, ha incidido directamente en el desarrollo de
nuestra sociedad y ha puesto a la UCR en un sitial privilegiado en la educacion
superior nacional e internacional (SEP, 2023).

Mision
Contribuir en la formacion de investigadores, docentes y profesionales con

excelencia académica, visibn humanista y responsabilidad social, tanto en

campos disciplinarios como inter, multi y transdisciplinarios.

Vision
Constituirse en un espacio de referencia nacional e internacional de formacion
en el mas alto nivel universitario, basado en la calidad de una soélida tradicion que

se renueva frente a las demandas del entorno y que ademas tiene como

perspectiva un horizonte siempre superior.
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1.2.3. Colegio de Ingenieros Quimicos

El Colegio de Quimicos de Costa Rica esta formado por los profesionales en
Quimica con el grado de bachillerato, licenciatura o doctorado de las
universidades del pais, asi como por los poseedores de titulos obtenidos en el
extranjero, reconocidos como equivalentes a alguno de los grados anteriores, de
conformidad con las leyes de Costa Rica (Colegio de Quimicos de Costa Rica,
2023). El organigrama del Colegio de Quimicos de Costa Rica se presenta a

continuacion:

Imagen 1 Organigrama del Colegio de Quimicos de Costa Rica

Organigrama

Tribunal de Etica

Profesional

® Incorporacion
« Certificaciones/Constancias
* Referendos

« Tramites/Consultas

o Capactaciones

e Asesoria
e Divulgacién

o Posicionamiento

Organigrama del Colegio de Quimicos de Costa Rica aprobado por Acuerdo de junta Directiva N.°1D-21-2021-08, segunda versién
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Fuente: Colegio de Quimicos de Costa Rica

1.2.4. Camara de Industrias de Costa Rica (CICR)

Es la Institucién que representa al sector industrial del pais desde 1943. Su
liderazgo le ha permitido impulsar mejores condiciones, no solo para el sector
industrial, sino para miles de costarricenses que dependen directa o

indirectamente de la actividad.

La Camara de Industrias (CICR) busca que las empresas asociadas tengan un
mejor clima de negocios a lo externo de ellas, asi como también que sean mas
productivas a lo interno. Lo primero lo logra mediante sus actividades de
representatividad y de impulso a iniciativas ante actores gubernamentales; lo
segundo, con su oferta de servicios de capacitacion, consultoria, asesoria, entre

otras (Camara de Industrias de Costa Rica, 2023).

1.3. Marco Normativo

1.3.1. Bomberos

El sometimiento a la normativa de la ley y reglamentacion del Benemérito Cuerpo
de Bomberos de Costa Rica es de aplicacion obligatoria para la Industria
Quimica, tal como lo sefala el articulo 14 de la Ley N° 8228 “Ley del Benemérito

Cuerpo de Bomberos de Costa Rica” que cita, entre otros:

Articulo 14. -- Requerimientos técnicos en edificaciones. Las instalaciones,
construcciones, obras civiles o plantas industriales, segun se establezca,

deberan contar con los requerimientos técnicos, las previsiones y los requisitos
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de edificacidon; asimismo, cumpliran lo estipulado en la normalizacion técnica y

en el Reglamento de la presente Ley.

1.3.2. Ministerio de Salud

El Ministerio de Salud es una institucion que dirige y conduce a los actores
sociales para el desarrollo de acciones que protejan y mejoren el estado de salud
fisico, mental y social de los habitantes, con orientacion de promocion de la salud
y prevencion de las enfermedades, para propiciar un ambiente humano sano y
equilibrado, bajo los principios de liderazgo, transparencia, compromiso,

excelencia, lealtad y respeto a la diversidad (Ministerio de Salud, 2023).

1.3.38. Leyes y Reglamentos

1.3.3.1. Ley General de Salud N°5395

Regula actividades que puedan tener impacto en la salud de la poblacion, de
igual forma, detalla requisitos asociados a los productos quimicos (Procuraduria
General de la Republica, 2023).

1.3.3.2. Ley del Sistema Nacional para la Calidad N°8279

La Ley Sistema Nacional para la Calidad N.° 8279, en su articulo 34 establece
gue todas las instituciones publicas que, para el cumplimiento de sus funciones,
requieren servicios de laboratorios de ensayo, laboratorios de calibracion, entes

de inspeccion y entes de certificacion, deberan utilizar los acreditados o
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reconocidos por acuerdos de reconocimiento mutuo entre el ECA y las entidades

internacionales equivalentes.

Los laboratorios estatales deberan acreditarse ante el ECA, de conformidad con

el reglamento respectivo (Procuraduria General de la Republica, 2023).

1.3.3.3. Reglamento Técnico RTCR 443:2010 Metrologia. Unidades de
Medidas Sistema Internacional (Sl), DE. N°36463

En este reglamento se establece que todo producto que se comercialice en el
pais, asi como todo proceso de calibracion de equipos y otras actividades de
metrologia, deberan usar como referencia las unidades de medida del Sistema

Internacional de Unidades (Procuraduria General de la Republica, 2023).

1.3.3.4. Ley Orgéanicadel Colegio de Ingenieros Quimicos y Profesionales
Afines y Ley Orgéanica del Colegio de Quimicos de Costa Rica N°
8412

La Ley Orgénica del Colegio de Ingenieros Quimicos y Profesionales Afines y
Ley Orgénica del Colegio de Quimicos de Costa Rica N° 8412 decreta en el titulo
Il Normativa del Colegio de Quimicos de Costa Rica capitulo | Colegio de
guimicos en el articulo N°62 que el Colegio de Quimicos velard por el
cumplimiento estricto de las normas técnicas y de ética profesional de sus

colegiados en el ejercicio de la profesion.
A su vez, en el articulo N°63 establece los siguientes objetivos:

a) Promover el progreso de la Ciencia Quimica.

b) Cooperar con las universidades e instituciones de educacién superior
cuando éstas lo soliciten, o la ley lo ordene, en el desarrollo de la
ensefanza de la Quimica.

c) Evacuar consultas técnicas, dar su opinién y asesorar a los poderes del

Estado, los organismos, las asociaciones y las instituciones publicas, asi
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como servir de arbitro en los conflictos que puedan plantearse entre esas
entidades.

d) Velar por el decoro de la profesion quimica; reglamentar el ejercicio de
esta profesion y vigilar el cumplimiento del presente titulo, sus
reglamentos, las leyes y los reglamentos relativos al ambito de la
profesion.

e) Promover las condiciones educativas, sociales, econdmicas, técnicas y
legales necesarias para la evolucion y el desarrollo de la profesion, y
cooperar con las instituciones estatales en todo lo que implique mejorar y
acelerar el desarrollo del pais.

f) Promover la contribucién de sus miembros en asuntos de interés nacional,
para lo cual podra nombrar comisiones temporales o permanentes de
analisis de tales asuntos.

g) Organizar, patrocinar y participar en congresos, seminarios,
publicaciones, conferencias, exposiciones y en todos aquellos actos que
tiendan a la mayor divulgacion y progreso de la profesion, asi como
promover la técnica, las artes y la cultura en general.

h) Promover el acercamiento y la colaboracion con otros colegios,
sociedades y asociaciones profesionales nacionales o extranjeras.

i) Resolver en su sede administrativa los conflictos entre el Colegio o sus
miembros con los usuarios del servicio, 0 entre sus miembros.

j) Supervisar la actividad profesional de sus miembros de conformidad con
el presente titulo, siguiendo las normas del debido proceso (Procuraduria
General de la Republica, 2023).

1.3.3.5. Reglamento Técnico RTCR 478:2015 Productos Quimicos,

Productos Quimicos Peligrosos, Registro, Importacién y Control

El Reglamento Técnico establece que corresponde al Ministerio de Salud, definir
las sustancias, productos u objetos peligrosos de caracter radiactivo,

comburente, inflamable, corrosivo, irritante u otra naturaleza; y velar porque toda
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persona natural o juridica que se ocupe de la importacion, fabricacion,
manipulacion, preparacion, reenvase, almacenamiento, venta, distribucion,
transporte y suministro de estos, realice estas operaciones en condiciones que
permitan eliminar o minimizar el riesgo para la salud y seguridad de las personas
y el medio ambiente, que estén expuestos a ellas con ocasion de su trabajo,

tenencia o uso.

Aunado a lo anterior, se menciona que en la actualidad existe el Sistema
Globalmente Armonizado de Clasificacion y Etiquetado de Productos Quimicos
(SGA) de las Naciones Unidas, que favorece el uso seguro de los productos
qguimicos en el lugar de trabajo y en el hogar, irritante u otra naturaleza; y vela
porque toda persona natural o juridica que se ocupe de la importacion,
fabricacion, manipulacion, preparacion, reenvase, almacenamiento, venta,
distribucion, transporte y suministro de estos, realicen estas operaciones en
condiciones que permitan eliminar o minimizar el riesgo para la salud y seguridad
de las personas y el medio ambiente, que estén expuestos a ellas con ocasion

de su trabajo, tenencia o uso.

De igual forma se menciona que uno de los objetivos de la implementacion del
SGA es desarrollar un régimen de comunicacion de peligros armonizados, a
través de etiquetas, fichas de datos de seguridad y simbolos facilmente
comprensibles y que estdn basados en los criterios de clasificacion del sistema
(Procuraduria General de la Republica, 2023).

1.4. Marco Comercial

14.1. Situacidon econdmica actual

En el aflo 2020, el comercio comenzd a mostrar mayor interés por productos de
la industria quimica; gener6 un repunte en Costa Rica, Guatemala, El Salvador

y Honduras e intensificé asi las interacciones de los clientes.
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En general, la region ha creado en conjunto altas tasas de ganancia en los
ultimos afos. Por ello, las empresas de productos quimicos, ante la llegada del
Covid-19, han puesto a prueba la resiliencia en cuanto a la discontinuidad en la
cadena de suministros con resultados valiosos. Debido a este panorama, se
estima que la industria quimica en la regidn seguira obteniendo mas

protagonismo en los siguientes afios (GK Global, 2022).

Esta es una industria de 3.347 millones de ddélares que engloba un mercado con
tasas de crecimiento mayores al 5% anual, segun datos proporcionados por
Deloitte, por lo que el sector muestra una estabilidad y rentabilidad considerable.
En los Ultimos afios ha generado mayor valor para los clientes, empleados y
accionistas que otras industrias, por lo que en la regién de Centroamérica ha

creado un lugar entre los gestores y productores de quimicos.
Existen en este momento factores favorables para la industria:

a) El indice de confianza del consumidor viene recuperando valor y

significancia luego de la pandemia.

Gréafico 1 indice de Confianza del Consumidor (ICC)
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b) Elindice de expectativas empresariales promedio total viene recuperando

valor y significancia luego de la pandemia.

Grafico 2 indice de Expectativas Empresariales (IEE)
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Fuente: Estado de la Nacién 2022.

c) Segun el Informe Mensual de Coyuntura Econdémica (IMSE) realizado por

el Banco Central de Costa Rica (BCCR) en octubre del 2022, en el mes
de agosto la actividad econdmica crecidé 3,7% (Grafico 3), namero
obtenido con el indice mensual de actividad econémica (IMAE). Este
resultado confirma que, aunque la produccion del pais contenga el ritmo

de expansion, contina con un crecimiento firme.
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Gréafico 3 Indice mensual de actividad econémica: Variacién de la serie
tendencia ciclo (%)
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Este andlisis destaca que el crecimiento tiene su base en el incremento de la
produccion de implementos médicos, servicios informéticos y empresariales para
el mercado externo. Por otro lado, la industria agropecuaria muestra una caida

de 3,7%, debido a una reduccioén en la generacién de productos pecuarios y
bienes agricolas exportables.

Entre las causas se pueden mencionar a) el incremento en los costos de los
insumos de la industria pecuaria; b) el conflicto comercial con Panama, el cual
ocasiond una disminucion en las exportaciones de productos lacteos; y c) la

reduccion en la demanda europea ocasionada por el conflicto entre Rusia y
Ucrania.

La manufactura crecié 5,5%, donde destaca mayormente la exportaciéon de
implementos médicos y los servicios de ensamble y transformaciéon de bienes.
La actividad fabril evidencia crecimiento en productos textiles y prendas de vestir,
seguido por productos alimenticios. De forma contraria, la fabricacion de
sustancias quimicas decreci6 8,1%. La industria de la construccion muestra una

caida interanual de 13,7% y es la que mas colabora a la desaceleracion del IMAE
(Banco Central de Costa Rica, 2022).
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1.4.2. Crecimiento de la industria

En cuanto a Costa Rica, la industria quimica reporté un alza sostenida desde el
2019. No obstante, durante los primeros meses del siguiente afio, las
interacciones de los consumidores y la industria quimica tuvo un ligero
estancamiento. La industria quimica en Costa Rica se ha enfocado
habitualmente en la mezcla de sustancias, con la meta de fabricar y mercantilizar

un producto definido.

Durante los ultimos afios se ha observado un incremento en la tecnificacion de
las compaifiias a través de la utilizacion de componentes activos de diferentes

sustancias, lo que genera a su vez un incremento en la complejidad del riesgo.

Sin embargo, el panorama mundial pronostica una desaceleracién en el

comercio, Segun el FMI (2022):
“se prevé una desaceleracion mayor del volumen de comercio, con
un incremento de 4,1% (frente al 10,1% de 2021), por la reduccién
de la demanda mundial. El panorama presenta una elevada
incertidumbre. EI FMI (2022c) sefiala varios riesgos cuyo desarrollo
marcara el ritmo de la recuperacion, entre los que destacan: i)
nuevos incrementos de precios de la energia, ii) inflacién elevada,
iii) endurecimiento de la politica monetaria, iv) condiciones
financieras mas restrictivas, v) persistente desaceleracion en
China, vi) aumento del malestar social e vii) incremento de la
fragmentacion de la economia mundial. Con este panorama, para
2022 se espera una desaceleracion de los paises de
Centroamérica y Republica Dominicana, con una tasa de 4,9%,
como resultado del menor dinamismo productivo esperado de los
principales socios comerciales, la mayor inflacion y las politicas
implementadas para enfrentarla; asi como por las restricciones en

las cadenas de suministros globales” (PEN 2022, pag. 147).
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Segun el Instituto de Investigaciones en Ciencias Econdmicas de la Universidad
de Costa Rica (IICE) en su analisis trimestral de la Economia y proyeccion para
el afio 2023, las perspectivas de crecimiento se mantienen bajas. Para este afio,
se espera que la inflacion y los aumentos en las tasas de interés sigan afectando
a la baja el crecimiento de la economia y la inversion. Por esta razén, la
proyeccién para el crecimiento de la produccion es de un 2,3%, con un intervalo
entre 1,8%y 2,7%.

Imagen 2 Crecimiento afio 2023
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Fuente: Instituto de Investigaciones en Ciencias Econémicas

Por otro lado, se espera que el gasto publico disminuya significativamente debido
a la implementacion de la regla fiscal que, junto con la inflacion, limitaran las
posibilidades de compra e inversion del gobierno. Asimismo, es posible que se
vea afectada la inversién en educacion e infraestructura, lo cual puede afectar la
produccion privada en el mediano y largo plazo (Instituto de Investigaciones en

Ciencias Econémicas, 2022).

1.4.3. Regulacion del sector

El sector en materia financiera no es regulado, sin embargo, la empresa objeto
de estudio se somete a procedimientos de auditorias financieras externas para
una mayor consolidacion y autenticidad de sus estados financieros, ya que son
insumo de presentacion para demostracion de solidez y estabilidad monetaria,

dada la necesidad de apalancamiento externo.

En materia de salud publica, como se mencion6é en el punto 3.3 Leyes y

Reglamentos y demas del marco normativo, el sector es regulado en sus
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instalaciones y edificaciones por entes como el Cuerpo de Bomberos Nacional.
Ademas, sus productos de indole de aplicaciéon y consumo humano deben ser
avalados en funcionamiento y distribucion por el Ministerio de Salud, ademas de
la responsabilidad ambiental en procesos productivos y de manejo de desechos.

Por ultimo, en materia de tributacion fiscal el sector es sometido al Ministerio de
Hacienda como el Gobierno Central demanda, y en cuanto a la administracion
del recurso humano se debe cumplir y someter al Ministerio de Trabajo, al
Instituto Nacional de Seguros, asi como a la CCSS y sus dependencias

respectivas.

1.4.4. Oportunidades del sector

El Informe Estado de la Nacién edicién 2022, aporta nimeros favorables para el
pais. Se registra un crecimiento en PIB mejor de los ultimos seis afios, donde el
altimo fue de 6.7%, asi como también el crecimiento real del ingreso nacional
disponible por persona que aument6 en 4.4%. El crédito al sector privado se
sostiene en la media de los ultimos seis afios, asi como el ingreso promedio real

mensual de los ocupados 0 econémicamente activos.

En cuanto a la estabilidad, la inflacién subié al 3.3%, sin embargo, este término
se puede trasladar al precio final de venta, pero puede ser compensado con un
mejoramiento productivo del negocio. El déficit comercial del pais es el mas bajo

de los ultimos seis afios, asi como el resultado financiero del Gobierno Central.

Con respecto a la solvencia de la economia nacional, para este afio 2022 es el
segundo mayor valor de aumento del ahorro nacional neto al 10.1%, y compensa
la leve disminucion que obtuvieron las reservas internacionales netas en relacion

con el PIB.
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Tabla 1 Resumen de indicadores econdmicos. 2016-2021

Indicador 2016 2017 2018 2019 2020 2021 Promedio 2011-2021
Oportunidades

Crecimiento del PIB real por persona (%) 30 30 15 13 51 6,7 21
Crecimiento real delingreso nacional disponible por persona (%) 4,0 1,6 07 10 -4,3 44 19
Formacion bruta de capital/PIB (%) 189 18,2 180 16,4 172 165 179
Crédito al sector privado (% PIB) 456 456 459 419 447 426 423
Crecimiento de las exportaciones de bienes (ddlares corrientes)?’ 79 71 6,1 08 21 237 6,5
Tasa de desempleo abierto (%)¢ 9,5 93 120 12,4 200 137 11,3
fndice de salarios minimos reales (enero 1995=100)¢ 1275 1272 1275 1286 1309 1293 1245
Ingreso promedio real mensual de los acupados® 5218 5235 5196 5328 5149 5172 5175
fndlice de términas de intercambio (2017=100) 10,6 1000 983 99,0 1009 952 95,9
Estabilidad

Inflacion (IPC 2020=100) (%) 038 2,6 2,0 15 09 33 2,58
Déficit comercial/PIB (%)Y 90 8,7 8,5 71 38 6,3 95
Déficit de cuenta corriente/PIB (%)g/ 21 36 30 13 1,0 33 34
Tipo de cambio efectivo real multilateral (1997=100)" 798 838 858 85,8 850 934 84,3
Resultado financiero del Gobierno Central/PIB (%)/ 5,1 59 5,7 -6,7 80 50 5,5
Solvencia

Ahorro nacional netofPIB (%) 10,8 89 89 90 88 101 91
Reservas internacionales netas como % del PIB 129 118 12,0 13,8 11,6 10,7 12,8
Deuda interna del Gohierno Central/PIB (o) 337 370 412 438 509 512 36,2
Deuda publica externa/PIB (%) 104 101 107 12,6 162 170 10,3
Gasto piiblico en educacion/PIB (%)" 73 74 71 70 6,9

Fuente: Estado de la Nacién 2022.

En cuanto a la proyeccién de oportunidad de este sector, se ve un panorama
favorable, la economia mundial se viene restableciendo, aunque de una manera
lenta, pero esta mejorando incluso aun con situaciones de conflictos bélicos

internacionales.

La pandemia del Covid-19 produjo un aumento en el consumo de articulos y
productos de sanidad, higiene y cuidado personal sustancioso, lo que se tradujo
en un aumento de ingresos por la fabricacion y venta de estos; ademas, dicha
pandemia dej6 un legado de una cultura de mayor sanitacion de lugares y partes
corporales, lo que se resume nuevamente en mayores ingresos financieros para

el negocio.
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De acuerdo con Roberto Coto Argiello, de la Direccidn de inteligencia comercial
de la Promotora del Comercio Exterior de Costa Rica (PROCOMER), las
principales macrotendencias son conveniencia y ahorro, salud y ambiente y
segmentacion de mercado. Conveniencia y ahorro a través de productos que
implican menor uso de recursos y que se adecuan al estilo de vida (empaques

premium que se adeclan al hogar y canales con entrega directa).

Salud y ambiente, esto respecto a productos “verdes” en donde la diferenciacion
va mas alla de la biodegradabilidad (libre de ingredientes animales, fosfatos,
parabenos, fuentes de energia 100% renovable). En relacion con la salud, se
mencionan los worry-free ingredients (libre de quimicos que pueden causar

cancer, toxinas reproductivas, hipoalergénicos).

En cuanto a la segmentacion de mercado, muchas empresas se han enfocado
en nichos mas especializados dada la gran cantidad de productos genéricos (0%
fragancia, 0% colorante). Igualmente, muchas empresas han buscado surgir a
través de marcas privadas, buscando diferenciacion a través del precio
(PROCOMER, 2019).

1.5. Marco metodolégico

La metodologia de investigacion tiene un valor dependiendo de su utilizacion; no
se consideran un fin en si mismo sino medios que permiten al investigador
obtener objetivamente la informacién. Para el presente proyecto de graduacion
con objeto de estudio en énfasis financiero, se pretende desarrollar una

propuesta para el sector de manufactura de la industria quimica del pais.

Para fundamentar lo mencionado se tiene el aporte de Bernal, quien expresa
para el método sintético que “Integra los componentes dispersos de un objeto de
estudio para estudiarlos en su totalidad”; aplicado efectivamente se debe
apreciar el procedimiento de analisis, estrategia y proyeccion del segmento
financiero del negocio (Bernal, 2010).
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Para ello la ejecucion del trabajo pretende aportar generacion de valor para la
empresa AMSA S.A. Se busca indagar en ciencia financiera aplicada para
generar amplitud a la informacién y cercania a la toma de decisiones que brinden
una mayor solidez, confianza y liquidez del negocio. Lograr la adecuada
administracion del flujo de efectivo de la empresa es necesario, con apego al

analisis de la informacién contable y financiera.

1.5.1. Tipo de Investigacion

En este proyecto es posible utilizar un tipo de investigacién historica descriptiva,
para el manejo de la informacién de la toma de decisiones gerenciales de la
empresa. Se busca reflejar sus estadisticas, en pro del aprovechamiento y
control del impacto sobre la mejor capacidad de obtencién de razones financieras
positivas en los indices claves de desempefio. Se pretende recolectar la mayor
informacion posible de sus estados auditados sobre la conversién de colones de

inversion transformados en colones de utilidades.

1.5.2. Tipo de enfoque investigativo

El tipo de enfoque investigativo cuantitativo involucra los calculos numéricos que
envuelve alguna gestion. Por esta razén se decide optar por este enfoque, ya
gue permitira incluir al personal correspondiente a los flujos de efectivo, manejo
de cuentas financieras, fondos de capital y fondos captados a través del

apalancamiento.
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1.5.3. Fuentes primarias

Se acudira a personal directo de la empresa para adquisicion de datos de sus
estados financieros y de ser posible, realizar consulta y consejo de toma de
criterios que tanto la Gerencia como la Junta Directiva usan para la toma de
decisiones financieras del negocio. La obtencion de informacién para nutrir este
proyecto de tesis de forma directa o primaria sera a través de entrevistas y
posibles cuestionarios con el personal ejecutivo, asi como el analisis y revision

de informes y estados financieros.

15.4. Fuentes secundarias

Se puede obtener informacién de fuente secundaria a través de literatura de la
administracion de los negocios, de la finanzas comerciales y corporativas. Se
cuenta también con recursos tecnolégicos como sitios web y herramientas
tecnolégicas de despliegue de informacion mundial de distintos segmentos
comerciales. El modelo de recopilacion de informacion indirecta o secundaria se

realizara a través de revision bibliografica y navegacion por Internet.

1.5.5. Poblacion y Muestra

Se contara con la informacion suministrada autorizada por la Gerencia y la Junta
Directiva. La poblacién sera Unicamente la empresa AMSA, la muestra seran los
periodos fiscales que la Administracion autorice; en este momento se tiene

planeado contar con al menos los ultimos 5 afios financieros para su analisis.
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Capitulo Il: Enfoque a la empresa, particularidades financieras y

administrativas

2.1. Generalidades de laempresa AMSA

2.1.1. Origenes

La compafiia A.M.S.A., Aerosoles y Maquila S.A., se ubica en La Lima, Cartago,
Costa Rica. Se dedica a la fabricaciéon y maquila de productos cosméticos,

industriales y veterinarios.

Nace en el afio de 1994 con la vision de brindar el servicio de produccion a
compaiiias distribuidoras de estos productos. Inicié sus operaciones Unicamente
con productos, poco a poco se fueron agregando lineas productivas en otras
categorias; primero fueron las colonias y lacas, posteriormente champus,

desodorantes, cremas y talcos.

Se aprovecharon las tendencias globalizadoras de las empresas multinacionales
de marcas importantes en la regidon que no se podian fabricar en las plantas
globalizadas por sus bajos volumenes y su aislado campo de ventas. Es aqui
donde surge y concentra su expansion con el concepto de maquila o fabricante
externo en contratos, para marcas conocidas como Impulse, Neutrodor, Larvicid
de Pfizer, Acero, Skin Bracer, London Girl, Jump. El afio 1998 implicO nuevas
formas de trabajo como lineas de impresién por tampografia, moldeado por
termoformado y manufactura de productos veterinarios, automotrices, adhesivos
comerciales e industriales y abrillantadores para el hogar, asi como el montaje
de nuevas lineas productivas en un edificio auxiliar para la compafiia

multinacional Henkel, con sus marcas NAIS, Permatex, Pritt.



46

En diciembre del afio 2000, AMSA enfrentd un momento importante y
significativo, ya que se dio la separacion de sus socios fundadores, lo que
repercutié en la pérdida de negocios, pues la compafiia se dividid en dos partes.
Actualmente la sociedad original es propiedad de la familia “Gerli Amador” y ha
focalizado la visibn de negocio concentrandose en los mercados de cuidado

personal, tocador y productos para el hogar.

Se han desarrollado nuevos servicios para atender mercados prometedores que
clientes han solicitado, asi como la creacion de una linea de formulacion y
envasado de bebidas en polvo; ademds, la marca de productos para
adelgazamiento DELGA-C estaba buscando el desarrollo de mejoras en su
formulacién y un abastecimiento confiable para su desarrollo centroamericano y

expansion a mercados de exportacion.

Actualmente se han agregado otros productos a esta rama de negocios en el
campo de los alimentos y se cuenta con un equipo de investigadores y desarrollo
de nuevos productos para atender oportunidades de mercado que se presentan
atractivas. Este crecimiento se ha financiado a partir de aportes adicionales de
los socios y la reinversion de las utilidades.

2.1.2. Clientes de AMSA

Algunos de los principales clientes que han conformado las ventas de la empresa

son:

e Nutrisol Vite (Delga-C, Insoya, Filoderma, Sutton, Firm-o-lac, Skin Shaver,

Attraction, Lovely Girl, Kattleya, Piex, Power Zone).
e Laboratorios Nefertiti (Champu H5-Plus, Botanic).
e Walmart (Talco Equate, Laca Suli, Champu y Acondicionadores Equate).

e Centro Médico Lain.
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e 3M (aerosoles varios).

e |caipa (Super Guax).

e DAFESA (Weiman).

e Supermercados La Colonia (Té Frio Economax).

Asi mismo, algunas de las empresas que han sido clientes en el pasado con

resultados muy satisfactorios y que vale la pena mencionar son:
e Lever (Impulse).
e Pfizer (Larvicid).
e Reckitt y Colman (Brasso, Cebada Patent, Nugget).
e SC Johnson (empaques promocionales y re etiquetados).

e Henkel Costa Rica (Nais, Liquido de Frenos, Form-A-Gasket, Epoximil y

otros).
e Alfaparf (champu y laca fijadora).

En términos logisticos es importante destacar que AMSA se ajusta al cliente en
el abastecimiento de la cadena de suministros, ya que algunos de ellos suplen
los distintos componentes para que la entidad les ensamble el producto final
(maquila) y otros adquieren el producto terminado con materiales provistos por

la empresa.

Imagen 3 Clientes de AMSA

Desde 1994 fabricamos productos para
clientes exigentes

Fuente: AMSA.
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Imagen 4 Clientes de AMSA

Walmart >, < urisgivite

Save money. Live better. a wellness company

Fuente: AMSA.

El afio 2011 fue de crecimiento para la empresa AMSA pues se obtuvieron
nuevos negocios, entre los cuales se establecieron relaciones con la
multinacional Henkel; este contrato implica una venta estimada superior al millon
de ddlares. Ademas de fabricar productos para el mercado local, AMSA exporta,
ya sea directamente o por medio de sus clientes, a mercados centroamericanos

y del Caribe, aproximadamente un 20% de su produccion.

2.1.3. Misién

Somos una empresa orientada a fabricar productos para marca privada, que
busca satisfacer las mas altas exigencias de los mercados globalizados,
brindando excelencia en el servicio y valor a nuestro cliente. Creemos que el
mejoramiento continuo de nuestros productos, de la mano con el desarrollo
sostenible, son la esencia de nuestra organizacién, para poder brindar
condiciones atractivas a nuestros clientes, calidad de vida a nuestros empleados

y rentabilidad para los accionistas.
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2.1.4. Vision

Destacarse como una empresa de avanzada en el campo de la fabricacion de
productos cosmeéticos, industriales, alimenticios y veterinarios,para generar
valores agregados a nuestros clientes, condiciones laborales atractivas para los
empleados, un compromiso con el medio ambiente y una proyeccion comunitaria

responsable.

2.1.5. Valores

e Compromiso: trabajo de excelencia.

e Honestidad: transparencia e integridad.

e Responsabilidad: sentido de pertenencia.
e Superacion: dar lo mejor de si mismos.

e Innovacion: creatividad y 6ptimas soluciones.

2.1.6. Politicas de calidad

e Atencion personalizada y eficiente ante las necesidades del cliente.
e Tiempo oportuno de entrega.

e Cumplimiento de especificaciones de calidad.

e Mejoramiento continuo en desarrollo de procesos y productos.

e Capacitacion continua.

e Armonia con el medio ambiente.
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2.1.7. Estrategias de trabajo

Desarrollo de nuevos proyectos: disefio, formulacion y manufactura.

Se cumplen con buenas practicas de manufactura para la fabricacion de

productos industriales y cosméticos.

Se cumple con HACCP para la fabricacion de alimentos.

e Se posee un compromiso con el medio ambiente.

2.1.8. Servicios

e Disefo de productos.
e Maquila.

e Transporte.

2.1.9. Ejes de Desempefio

2.1.9.1. Calidad

La empresa cuenta con un sistema de calidad total, donde se controla el proceso
desde el ingreso de la materia prima o material de empaque hasta la entrega del
producto terminado al cliente final. Para llevar con éxito el proceso de control se
trabaja en capacitacion de personal en forma continua, ademas de la
implementacion de procedimientos y manuales de calidad que permiten

establecer los criterios y pasos durante todo el proceso productivo.
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2.1.9.2. Trazabilidad

Se cree en la importancia del control de procesos mediante la trazabilidad del
producto final; para tal propdésito, el personal de calidad realiza, en forma
periodica, simulacros aleatorios de trazabilidad de productos, donde se pueden
conocer los componentes de formulacion y sus lotes de origen, el personal

involucrado en la formulacién, llenado y la ubicacion del producto en el mercado.

2.1.9.3. Andlisis de laboratorio

Como apoyo a nuestros clientes se cuenta con un laboratorio debidamente
equipado, con personal especializado para incorporar en sus productos la ultima
tecnologia para su desarrollo.

Adicionalmente, el laboratorio esta capacitado para realizar mediciones tales
como PH, viscosidad, densidad, y recuentos microbiolégicos; todo para el control

de los estandares de calidad del producto final.

2.1.10. Aspectos organizacionales

Actualmente la empresa posee una fuerza laboral aproximadamente de 63
empleados distribuidos en las areas de Gerencia, Control de Calidad, Logistica,
Servicio al Cliente, Ventas, Produccion y Bodegas, como se presenta a

continuacion:
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Imagen 5 Organigrama de la empresa AMSA
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INVESTIGACION Y - s
DESARROLLO
REGENTE
QuIMIco
REGENTE
VETERINARIO
I ) ’ !
EFEDE LOGISTICA Y
JEFEDH GSTION DECALOAD o - EERVARTIN
|
I 1 1
— ASKTENTE DE PROOLICCION
UPERY
LABORATORO mwwo:’aomaa M‘ (NCAYGADD DODEGAPT don ASISTENTE ADVINSTRATIVO s
r T 1 Y ALINENTOS
SUPERVISOR D€ FORMULADOR CLASE ENCARGADO
un {FRIANEAT PRONKCON A MANTENIAENTO I 1
PREVENTIVO
ENCARGADO O MBCHANED
f QWM AYUDANTE BODEGA ]
A‘W;‘“ “:’““ #1YAUNENTOS
SUPRVEGOR DE CAUDAD M
— TECNICO OF UNEA FORULACOR r
ENVASADO Y ENPAQUE
i 16) UKD A I_ ATUDANTEDE
] ENCARGALO MENSAERO
QUIMICOS
o NECANICO
FORMJLADOR
usEC
OPFRADCR D
ENCARGALO DE MANTENINIENTO DE
S INRABTRUCTUR Moo
(@)
ENCARGADO OE
— IMPIEZA
FORMULACION
GER-12.2-F VERSION 1 1+8:2019

Fuente: AMSA.
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Algunos aspectos numeéricos de produccion de la empresa para el afio 2019, se

detallan a continuacion:

Imagen 6 Datos de fabricacion empresa AMSA

Datos de fabricacién

2019

Total
6.170.000 unds
2.620.000 litros

Automotriz &

Cosméticos Gestass Alimentos Otros
3.460.000 unds 1.520 0%0 Unds 95.800 unds 1.020.000 unds
1.300.000 litros £40.000 litros 46.600 kg 700.00 litros

Terceros Propios
55% 45%

Fuente: AMSA.

Respecto a sus instalaciones fisicas, la empresa se encuentra unificada en un
solo punto en La Lima de Cartago. Alli cuenta con una planta de 950 metros
cuadrados, un almacén de materias primas de 1500 metros cuadrados y bodegas
de 250 metros cuadrados. Es importante mencionar que la empresa no tiene

sucursales en este momento ni otros espacios fisicos de su dependencia.

Imagen 7 Distribucion de espacio fisico empresa AMSA

MATERIA PRIMA

1,500 m2

Fuente: AMSA.
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La siguiente tabla refleja puntos para reforzar, puntos de oportunidad de mejora

y puntos por resaltar, segun el Ultimo estudio de clima organizacional realizado

por la empresa. Estos elementos ofrecen un panorama holistico sobre la

percepcion de los mandos medios, los cuales influyen directamente en la toma

de decisiones de la gestidon operativa de la empresa. Mas adelante se mostrard,

durante el capitulo cuatro, la importancia de contar con colaboradores que se

encuentren alineados con los cambios que debe ejecutar la empresa para

mejorar sus resultados operativos.

Tabla 2 Resumen andlisis de clima organizacional — AMSA. Resultados

generales estudio y muestra realizado en el 2022

ftem Criterio “Lo positivo a “Lo negativo — Observacion —
Evaluado reforzar” (para Oportunidad de Punto por
madurar) Mejora” (para resaltar
crecer) (Advertencia)
1 Colaboracién  La colaboracion Implementar Como medidas

entre compafieros
de un departamento
o diferentes
departamentos es
“adecuada’.
Prevalece a nivel de
los departamentos
de Administracion y

Produccion.

acciones por
seguir que
permitan reforzar
y mejorar los
niveles de
colaboracion a
nivel del

Departamento de

de oportunidades
de mejoras, se
pueden mejorar
los niveles de

trabajo en equipo.
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de trabajo

punto que responde

a la disposicién y
dotacion de los
materiales,

herramientas,

equipos, dispositivos

de seguridad y EPP.

de las areas
secundarias de la
empresa

(casilleros, soda).

Gestion de
Calidad.

2 Comunicacion Eluso de las Mejorar los Reforzar en los
informaciones a nivel niveles de colaboradores el
interno es comunicacion manejo del
fortalecido, se dael interna a nivel del Reglamento
manejo de una Departamento de  Interno del
Comunicacion Gestion de Trabajo.
Interna Eficaz Calidad.
permanente y
planificado; aplica
para los
departamentos de
Produccion,

Logistica y
Abastecimiento y
Administracion.
3 Condiciones Es fortalecido el Revision y mejora Considerar en

algunas éareas la
presencia de
factores de riesgo
fisico que afectan
el desempefio
para trabajar con
normalidad
(presion
atmosfeérica

resalta).
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4 Formacion El personal Incorporar en el Realizar la
considera que en la préxima consulta a los
reciben la formacion planeacion de la  lideres de areas
adecuada para programacion de  con la finalidad de
cumplir sus capacitaciones al manejar las
funciones y Area de prioridades en las
responsabilidades. Mantenimiento capacitaciones y

para fortalecer responder a las
sus competencias DNA existentes.
(Programa de
Capacitaciones
2023).

5 Supervision Los objetivos del Debe revisarse el Es importante

trabajo formulado
son claros y

especificos.

fortalecimiento de
buen ambiente
laboral a nivel de
los equipos de
trabajo
considerando las
interacciones
entre los
supervisores y los

colaboradores.

considerar la
atencién a las
necesidades e
intereses de los
colaboradores.
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6

Jefatura

Resalta que los
objetivos son claros
y especificos al
formularse a los

planes de trabajo

(fortalecido en todos

los departamentos).

Incorporar y llevar
a la practica el
uso de las
felicitaciones
cuando se realiza
un trabajo de
forma correcta o
sobresalen los
resultados que
aportan.
Incorporar charlas
de motivacion,
reuniones de
cumplimiento de
objetivos y logros
como un
acercamiento con

el personal.

Resalta el punto
de la atencion de
las necesidades e
intereses de los
colaboradores
(igual al punto de

la supervision).

7

Cliente interno A nivel general en el

estudio, se refuerza
con su proceder del
dia a dia que tiene
disposicién de

realizar un esfuerzo

extra para satisfacer

al cliente interno en
los diferentes

procesos.

Aproximadamente
un 25% de la
poblacién en
estudio para el
Departamento de
Produccion
(femenino) esta
“en desacuerdo”
en que los
procesos en
AMSA se orientan
hacia el cliente

interno.

Es importante
reforzar el
concepto del
cliente interno y el
valor agregado
gue genera para
los resultados de
los objetivos de
cada
departamento de

la empresa.
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8 Cliente Es importante En este criterio, Implementar
externo resaltar en el de igual forma, no acciones que

presente estudio que se observan conduzcan a
el personal puntos negativos. fortalecer el
recomendaria, comportamiento
hablaria a familiares de los
y amigos de las colaboradores, en
ventajas de los pro de fortalecer
productos de AMSA. los resultados y
Este es uno de los expectativas de
puntos mas sdlidos los clientes
en los resultados externos.
obtenidos, que se
complementa con el
punto de “fidelidad a
la empresay sus
productos”.

9 Percepcion de Las areas donde se En el areadonde Se deben reforzar

los servicios

centrales

arrojan mejores
resultados de
aceptacion y estan
fortalecidos y
respondiendo a la
ayuda que brindan
son: Bodegas,
Gestién de Calidad y
el médico de

empresa.

se ha observado
el mayor
desacuerdo en el
estudio, con
respecto a la
ayuda derivada
del servicio
recibido,
corresponde a
Recursos

Humanos.

y a dar a conocer
los procesos de
salud
ocupacional, para
fortalecer los
objetivos de esta
area y brindar
una ayuda que
manifieste mayor
soporte a los
colaboradores de
los diferentes

departamentos.
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10 Satisfaccion Sobresale en este El punto que En los resultados
en el puesto segmento de estudio responde a si el se evidencia
de trabajo gue si tienen muy trabajo es mejorar el manejo
clara las tareas y reconocido y de la
responsabilidades; valorado, es un comunicacion,
ademas, que aspecto que debe que el trabajo
cuentan con las ser considerado y realizado
habilidades y mejorado en responda a los
conocimientos todos los retos y generar
necesarios para departamentos. oportunidades
responder a sus para seguir
funciones. mejorando.
11 Cuestiones Resalta que paralos Es importante Se manifesté su
Generales colaboradores revisar los observancia
AMSA es un buen aspectos desde el ingreso

lugar para trabajar,
estan satisfechos
con sus trabajos, se
sienten orgullosos
de trabajar en AMSA
y les gustaria
continuar trabajando

para la organizacion.

vinculados con
los valores de la
empresa, para
con ello fortalecer
su comprension y
cumplimiento, y
ponerlos en
practica con el
trabajo realizado
dia a dia.

alaempresay
gue se ha visto
una
transformacioén en
pro del
mejoramiento
continuo de la

organizacion.

Fuente: AMSA.
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El clima organizacional es un conjunto de practicas medibles del entorno laboral,

las cuales son percibidas de manera tanto directa como indirecta por los

colaboradores y que afectan sus comportamientos y motivaciones. Al consultar

a un 15% del total de colaboradores de la empresa AMSA sobre el clima

organizacional de esta, se llega a las siguientes conclusiones (para mas detalles

por favor consulte el anexo 1):

Al analizar la satisfaccibn en su trabajo actual, un 66% de los
entrevistados se considera muy satisfecho. Respecto a sentir que su
trabajo es valorado y reconocido en la empresa, el 50% lo considera
definitivamente asi y el otro 50% en general si. En cuanto a si sus
superiores conocen en profundidad las funciones establecidas en la
descripcién del puesto, el 50% cree que si, definitivamente, mientras que
el otro 50% piensa que en general si.

En relacidn con la motivacion para desempeniar el trabajo en la empresa,
un 50% considera que en general si se siente motivado al realizarlo,
mientras que un 33% si se siente muy motivado, como se muestra a

continuacion:

No, no me siento mot.... 1 / 16.67%

Si, me siento muy mo...: 2 [ 33.33%

En general, si.: 3 / 50.00% <

Segun la evaluacion de la comunicacién de la empresa, un 67% de los
encuestados considera que es buena, aunque se podria mejorar. Por otro
lado, un 33% opina que la comunicacion es excelente, es decir, clara y
efectiva. En cuanto al ambiente laboral, un 83% de los encuestados

considera que es bueno, aunque se podria mejorar en algunos aspectos.
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Ante la pregunta sobre el contar con las herramientas y recursos
necesarios para desempefar el trabajo de manera efectiva, un 50%
considera que en general si los tiene, mientras que un 33% considera que

si definitivamente cuenta con ellos.

No, necesito mas her...: 1 [ 16.67%

Si, definitivamente.: 2 / 33.33%

)
i
S
-

En general, si.: 3 / 50.00%

Tras analizar la satisfaccion en relacién con la remuneracion y beneficios
recibidos, se observa que un 67% de los encuestados se encuentra en
general satisfecho. Por otro lado, un 16% considera que si esta
definitivamente satisfecho, mientras que otro 16% opina que no lo esta y

gue se requiere una mayor remuneracion y descansos.

No, necesito mas rem.... 1 / 16.67% Si, definitivamente.: 1 / 16.67%

. En general, si.: 4 | 66.67%

Se han recibido las siguientes sugerencias para mejorar el clima

organizacional:

o Delimitar el tiempo de cumplimiento de los planes de accion, ya que
en ocasiones se establecen acciones y no se cumplen o se tarda

mucho tiempo en ejecutarlas.

o Realizar mejoras en la parte motivacional y en las herramientas de

trabajo, como uniformes y calzado.
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2.3. Analisis FODA

El andlisis FODA es una técnica de planificacion estratégica que permite evaluar
las Fortalezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas (FODA) de una
empresa. A continuacion, se presenta un analisis FODA sobre la empresa AMSA
de la industria quimica en Costa Rica, con el fin de mostrar un estado mas

integral:

2.3.1. Fortalezas

o Experiencia en la industria quimica: AMSA cuenta con una vasta
experiencia en la industria quimica, lo que le ofrece una ventaja
competitiva.

o Personal altamente capacitado: Tiene un equipo de trabajo altamente
capacitado y especializado en la industria quimica.

« Relaciones con proveedores: AMSA cuenta con relaciones establecidas
con proveedores confiables que le permiten obtener materias primas de
alta calidad.

o [Excelentes instalaciones: La empresa cuenta con instalaciones modernas

y tecnolégicas que le permiten producir productos de alta calidad.

2.3.2. Oportunidades

« Crecimiento en la industria quimica: La industria quimica esta percibiendo
un crecimiento en el pais, lo que representa una oportunidad para AMSA.

e Innovacion tecnolégica: AMSA puede aprovechar la innovacion
tecnoldgica para mejorar sus productos y procesos.

e Nuevos mercados: La empresa puede explorar nuevos mercados para

expandir su base de clientes.
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Debilidades

Dependencia de sus clientes clave: La empresa podria verse afectada si
pierde a uno de sus clientes clave.

Dificultades en la gestion de la cadena de suministro: La organizacion
podria encontrar dificultades para gestionar de manera eficiente su

cadena de suministro si no tiene una planificacién apropiada.

Amenazas

Competencia: La industria quimica en el pais es altamente competitiva, lo
gue representa una amenaza para AMSA.

Cambios en las regulaciones gubernamentales: De generarse cambios en
las regulaciones gubernamentales, estos podrian afectar la operacion de
la empresa.

Incertidumbre econdmica: La incertidumbre econdmica podria afectar la

demanda de productos quimicos y, por lo tanto, las ventas de la empresa.

El siguiente cuadro presenta, a manera de resumen, el FODA de la empresa.

Tabla 3 Analisis FODA de la empresa AMSA

Ubicacion Tipo de Factor
Del Factor Favorable Desfavorable
Fortalezas Debilidades
e Experienciaen la o Dependencia de sus
industria quimica. clientes clave.
Interno « Personal altamente - Dificultades en la
capacitado. gestion de la cadena
e Relaciones con de suministro.
proveedores.

o« Excelentes instalaciones.
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Oportunidades Amenazas
e Crecimiento en la o Competencia feroz.
Externo industria quimica. « Cambios en las
e Innovacion tecnoldgica. regulaciones
e Nuevos mercados. gubernamentales.

¢ Incertidumbre

econdmica.

Fuente: Elaboracion propia

2.4. Fuerzas de Porter

El andlisis de las cinco fuerzas de Porter es una herramienta de evaluacion de la
industria que permite identificar los factores clave que afectan la competitividad
de una empresa en un mercado especifico. “La fuerza colectiva de estas fuerzas
determina el potencial de ganancias final en la industria, donde el potencial de
ganancias se mide en términos de rendimiento a largo plazo del capital invertido”
(Porter, M; 1980).



65

Figura 1 Cinco fuerzas de Porter

Nueva competencia
Amenaza

T

Competidores de la
industria

Proveedores U Clientes
Poder de negociacion Poder de negociacion
Rivalidad entre

empresas
existentes

l

Productos substitutos
Amenaza

Porter, M. 1980. Competitive strategy Techniques for Analyzing Industries and

Competitors.

Estas fuerzas involucran el ingreso de nueva competencia y la amenaza que
representan, el poder negociacion que ejercen los consumidores, la posibilidad
del ingreso de productos y servicios sustitutos, el poder de negociacion de los
proveedores y finalmente; la rivalidad contra empresas existentes. A
continuacion, se presenta un analisis de las cinco fuerzas de Porter para la

empresa AMSA establecida en la industria quimica en Costa Rica:

2.4.1. Amenaza de nuevos competidores

La amenaza de nuevos competidores en la industria quimica en Costa Rica es
moderada. La entrada en el mercado puede ser dificil debido a las barreras de
entrada, como la necesidad de instalaciones costosas y tecnoldgicas y la
capacitacion especializada, pero también hay un crecimiento en la industria que

puede atraer a nuevos competidores.
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2.4.2. Poder de negociacion de los compradores

El poder de negociacion de los compradores es moderado. Los compradores
tienen varias opciones disponibles para comprar productos quimicos, pero
también dependen en parte de AMSA para suministrar productos de alta calidad.
AMSA lleva a cabo un proceso riguroso para garantizar la calidad de sus
productos desde el ingreso de la materia prima o material de empaque hasta la
entrega del producto terminado a sus clientes. Procesos aleatorios de
trazabilidad de productos son implementados para conocer los componentes de
formulacion y sus lotes de origen, el personal involucrado en la formulacion,

llenado y la ubicacion del producto en el mercado.

2.4.3. Amenaza de productos sustitutos

AMSA cuenta con riesgo bajo en tanto su oferta especializada en productos
guimicos pues requiere de tecnologia y procesamiento altamente sofisticados.
Incluso de ingresar productos alternos estos deberan enfrentar el
posicionamiento actual de la empresa y su sustanciosa cobertura de mercado.
La cartera de productos diversificada desde productos veterinarios, linea
automotriz, limpieza y desinfeccion, aerosoles, hasta alimentos, le hace menos

endeble ante la amenaza de productos sustitutos.

2.4.4, Poder de negociacion de los proveedores

El poder de negociacion de los proveedores es moderado. AMSA depende de
los proveedores para obtener materias primas, pero también tiene relaciones
establecidas con varios proveedores lo que le hace menos vulnerable ante los

procesos de negociacion.

Este andlisis de las cinco fuerzas de Porter ayuda a AMSA a identificar los
factores clave que afectan su competitividad en el mercado. Con esta
informacion, la empresa puede tomar decisiones estratégicas para fortalecer su

posicion en el mercado y mejorar su rentabilidad.
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2.5. Analisis de la competencia de AMSA

2.5.1 Modelo de negocio B2B

El modelo de negocio B2B consiste en la venta de servicios de una empresa a
otra, lo cual busca mejorar los beneficios de ventas y bienes. Este modelo
funciona a través de herramientas basadas en las tendencias para obtener
acercamientos eficientes, como el comercio electronico, herramientas de
optimizacién de procesos entre sistemas ERP y comercio electrénico, junto con

la firma electronica.

El modelo de negocio B2B implica mayor complejidad ya que cada negociacion
con clientes es diferente, es Unica, aplican términos como precios, descuentos,
condiciones de entrega. La cantidad de clientes es baja pero los volimenes de
distribucién y venta son mayores; hay que considerar que existe una alta
posibilidad de que las transacciones se puedan complicar. También este modelo
de negocio puede implicar la compra o adquisicion de multiples licencias, ya sean

de manufactura, de tecnologia y/o de patentes.

En este modelo de negocio es necesario contar 0 mentalizar un departamento
sélido de servicio al cliente para brindar soluciones a ellos, pues las correcciones
comerciales y operativas implican mayores recursos, ya que la resolucion de
atenciones es mas compleja. A esto se suma que la implicacién de un fallo o
averia al cliente final implica afectacién directa al cliente del modelo de negocio
y debe tratarse y resolverse en tiempo muy eficiente, porque la reputacién de

ambas empresas se pone en riesgo.

Sin embargo, a raiz de esta relacién entre empresas se obtiene un ciclo de vida
mas largo con el cliente y se establecen relaciones a largo plazo. Dentro de las
ventajas que posee el modelo de negocio B2B estan: primero, el ahorro, que se
refleja en la produccion, operaciéon y maquila de los productos finales; segundo,
el mejor enfoque que puede hacer cada empresa para crear identidad en su
sector respectivo y tercero, tomar agilidad de las plataformas digitales y el acceso

a la tecnologia.
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El proceso de etapas de una venta B2B se compone de las siguientes:

-Conocimiento
-Interés
-Consideracion
-Intencion
-Evaluacion

-Compra

2.5.2 Modelo de negocio AMSA

La empresa AMSA se define como un negocio de servicios de manufactura para
terceros, tipo B2B. En Costa Rica este campo es muy limitado, a diferencia de
paises desarrollados como Brasil, Colombia, México, USA y por supuesto China
e India (de los mayores exponentes) entre muchos otros que si trabajan el

modelo de maquilas de forma mucho mas intensiva.

Las ventajas de un modelo de maquila son muchas, pero en sintesis, este
permite al propietario de las marcas finales, desarrollar un mayor enfoque en sus
mercados sin tener que ocuparse de la gestion de produccién y cumplimiento de
todas las condiciones de fabricacion como lo son: temas calidad, térmicos
regulatorios, gestion de inventarios, innovacion productiva, ineficiencias de
produccion, automatizacion, control de procesos, gestion ambiental,

sostenibilidad y otros temas productivos

El outsourcing (contratacion externa) de productos también trae ahorro de costos
alas compaiias grandes, ya que los productores independientes pueden trabajar
con mayor eficiencia, lo que se traduce en menores costos de adquisicion de
materias primas, eficiencia de procesos productivos, por un lado, y ampliacion
de su diversidad de productos y marcas con un mayor aprovechamiento de los

recursos operativos por otro flanco de su negocio.
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2.5.3. Competencia directa local

En Costa Rica las empresas dedicadas exclusivamente a manufactura de
terceros son muy pocas. En el campo de alimentacion y cosmética que compete,

pueden sefalarse las empresas:
e Leapack

LEAPAC LTDA., se dedica a la fabricacion y comercializacion de envases
plasticos y productos de limpieza. Los altos estandares de calidad de sus
productos y servicios velan por el cumplimiento de los requerimientos de sus
clientes, promueven el desarrollo comercial y competitivo de la organizacion,

consolidando el mejoramiento continuo de sus procesos de manufactura.

En la actualidad, LEAPAC LTDA cuenta con dos edificaciones operativas
ubicadas en San Francisco de Heredia. Posee una planta de plasticos, equipada
con equipos de inyeccion, inyeccidén-soplado y extrusion-soplado para la
fabricacion de articulos en PAD, PBD, PP y otros, y una planta de Quimicos, que
cuenta con instalaciones y facilidades que se utilizan para el desarrollo,
manufactura, empaque y distribucion de productos de consumo masivo, tales

como ceras para piso, desinfectantes, desengrasantes, detergentes, otros.

Los servicios brindados contemplan manufactura de productos industriales y de
limpieza y fabricacion de piezas plasticas a través del servicio de moldeo por
inyeccion, inyeccion-soplado y extrusion-soplado. Su cartera de clientes incluye:

e SC Johnson

e GlaxoSmithKline

e Mentholatum

e Cefa

e |ICAFE

e C. Moreno & Cia

e Diversey

e Apiarios del Pacifico

e Servicios de Maquila Larisa
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Servicio de Maquila Larisa S.A (SML) es una empresa dedicada a la produccion,
fabricacion y envasado de productos. Trabaja con productos cosméticos,
industriales, farmacéuticos, veterinarios y de limpieza. El servicio de maquila
consiste en fabricar o reconvertir productos pertenecientes a empresas con
marcas propias, con el fin de que estas se concentren en los demas pasos del
proceso de comercializacion. La empresa Servicio de Maquila Larisa trabaja en
conjunto con la empresa Indugel la cual provee envases, tapas, trigger, y mas.

Dentro de los principales servicios que brinda la organizacién se encuentran
asesoria en el desarrollo de nuevos productos y mejoras en los ya existentes,
produccion flexible de lotes pequefios o de gran volumen, preparacion y
formulado de productos a granel, envasado de liquidos, envasado de aerosoles,
etiquetado de productos, empaque de cajas y tarimas, reconversion de
productos: reempaque, cambio de etiquetas, impresion de etiquetas de codigos
de barras, multiempaques con material termoencogible, servicio de transporte en

el territorio nacional, entre otros.

Otras empresas propietarias de sus marcas pero que también ofrecen servicios

de manufactura son:
e Laboratorios Zepol
e Distlonics de C.A. S.A.
e Inversiones Jiqui S.A.
e Grupo Inbrisa S.A

e Laboratorios Industriales Labinsa S.A

Es importante destacar que esta lista no menciona de manera completa la
competencia, ya que hay probabilidad que existan algunos otros, sin embargo,

estos son los mas cercanos y con los que ha establecido contacto la empresa
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AMSA. Ademas, como se menciond anteriormente, fuera de Costa Rica el

modelo de maquila es muy frecuente en paises grandes y desarrollados donde

principalmente se sirve a empresas transnacionales.

2.5.4 Especializacion y productos de AMSA

Es importante mencionar que tanto los productos fabricados en AMSA, asi como

los procesos productivos de la empresa estan con base en la calidad, la

trazabilidad de producto final y el andlisis de laboratorios. La lista puede ser muy

amplia y es importante mencionar que algunas de las marcas no son propiedad

de AMSA:

Figura 2 Linea de productos de AMSA

AMSA

Linea de products

Productos Linea automotriz
veterinarios

Jabones Limpiador de manos

Champus Limpiadores
profesionales
Champus
Removedores
Limpieza de interiores
Champus con cera

Desodorantes

Desodorantes en gel
Desodorantes en barra

Desodorantes en spray

neutro

Talcos desodorantes

Talcos pediatricos

Talcos perfumados

Limpiezay
desinfeccion Hogar e
Industria

Limpiador de superficies
(maderas, vidrios,
piedras)

Pulidores
Desinfectantes

Talcos para adulto

Colonias

Colonias para hombres

Perfumes de mujer

Alimentos Humanos

Bebidas de proteinas
Batidos de soya
Refrescos instantaneos

Desodorantes

Cremas para cuerpo
y cara

Cremas regeneradoras
Crema para afeitar
Cremas limpiadoras
Cremas humectantes
Cremas cuerpo y manos

Crema removedor de
maquillaje

Protector solar

Aerosoles

Limpieza y trabajo
automotriz

Antitranspirante para

pies

Espuma de afeitar

Fuente: Elaboracion propia con datos de la empresa AMSA.

Productos para el
cabello

Gel fijador
Champus exético

Champus y
acondicionadores

Gotas reparadoras

Crema para peinar
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Capitulo Ill: Analisis el estado financiero de la empresa AMSA durante los
periodos 2018-2019 y 2020-2021

3.1. Estructura financiera de AMSA

3.1.1. Tipo de sistemas de informacién

La empresa utiliza la plataforma informatica SAP B1 con licenciamiento propio
del grupo. Este permite tener un mayor control sobre la empresa, optimiza y
conecta los procesos y automatiza las funciones productivas claves en cuanto a
las finanzas, recursos humanos y operaciones. En este sistema de informacion
se llevan todos los procesos de registros contables, logistica, bodegas,

operaciones, produccion, compras, ventas e inventario.

3.1.2. Proceso de generaciéon de informacion financiera

Toda la informacién contable y financiera se genera en SAP B1 por medio de
reportes y consultas. Adicionalmente, la empresa posee una plataforma para
generar informacion estratégica de negocios en Power BI, la cual utiliza las bases

de datos de SAP como fuente de datos.
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3.1.3. Flujo de las finanzas

La empresa trabaja con un flujo de caja operativo el cual abarca todo el efectivo
generado particularmente por las operaciones comerciales. Los ingresos estan
dados por la venta de productos o servicios; y los gastos se relacionan con la

compra de materia prima y operaciones logisticas.

El flujo de las finanzas de AMSA se construye con base en los negocios que
maneja, los cuales en su mayoria corresponden a ventas a crédito.
Aproximadamente un 25% de las ventas tienen un crédito de 90-120 dias y un
70% aproximadamente 30-60 dias, los cuales se ven afectados por retrasos, por

ello estos plazos no son precisos realmente.

El crecimiento de las ventas, por tanto, es un factor determinante del capital de
trabajo. Esto esencialmente implica que se deban buscar nuevos recursos para
el crecimiento de los negocios, razén por la cual AMSA maneja varias lineas de
crédito con bancos que apoyan el desarrollo de las empresas nacionales.

Por otra parte, las contrapartidas estan compuestas por los costos de los
insumos y los gastos que demanda la empresa, asi como el pago de impuestos
gue se deben cancelar el 15 del mes siguiente. Estos por lo general tienen un
plazo de pago mas corto que las ventas; aunque se maneja algun porcentaje de
compras a 60 dias, también hay un alto porcentaje de proveedores que facturan
a 30 dias y unos pocos de contado (en el caso de Fanal, que vende alcohol y

Laica, que vende azlcar).

Asi mismo, la mano de obra se paga de forma semanal; la Caja Costarricense
del Seguro Social, impuestos y otros servicios como la luz y alquiler, a 15 dias.
Algunas de las inversiones mayores, ya sea en infraestructura o0 maquinaria, se
manejan con créditos a mediano y largo plazo. Debido a lo descrito, y el
financiamiento subsecuente, el cual implica amortizacion y pago de intereses, el
flujo de caja por lo general es negativo. Por esta razon, la empresa tiene la

politica de no repartir utilidades y estas son reinvertidas en capital de trabajo.
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3.1.4. Toma de decisiones

Las decisiones estratégicas se toman en Junta Directiva, donde se tiene la
participacion de 4 personas. Ellos se reanen de forma mensual o extraordinaria
cuando la necesidad lo amerita, con el propdsito de revisar la agenda de
negocios. De igual forma, el cuerpo de Jefaturas de los Departamentos
(Produccion, Logistica, Calidad, Desarrollo, Financiero/Contable) tiene la libertad
de decision en los campos de accion de cada uno, siempre y cuando se
mantengan apegados al cumplimiento de los procedimientos y normas de la

empresa.

3.1.5. Herramientas utilizadas

En cuanto a las herramientas utilizadas por la empresa en el dia a dia, se puede
mencionar el flujo de caja semanal con proyecciones mensuales, el cual permite
anticipar situaciones que pueden poner en peligro la operatividad de la empresa,

principalmente en cuanto a la liquidez.

Estimados de ventas mensuales, los cuales con datos de periodos anteriores o
tendencias de la industria se logra predecir la efectividad comercial a corto y largo
plazo. Asimismo, permiten anticipar el comportamiento del consumidor, gestionar
los recursos de la companiia de forma inteligente, guiar decisiones estratégicas,

realizar inversiones inteligentes y evaluar el rendimiento de los vendedores.

Las programaciones de compras mensuales, las cuales permiten tener un mejor
esclarecimiento de los requerimientos de cada compra y dan la oportunidad de
obtener mejores condiciones y precios con los proveedores. Por ultimo, se tienen
las programaciones de produccion semanales, las cuales permiten prevenir o
reducir las pérdidas al planificar todo, asi como conocer la capacidad de

produccion y los tiempos de entrega.
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Andlisis horizontal y vertical

3.2.1. Periodo 2018-2019

Tabla 4 Estados financieros para el periodo 2018-2019 AMSA
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AMSA
ESTADOS FINANCIEROS
Estado de resultados ANALISIS HORIZONTAL ANALISIS VERTICAL
PERIODOS 2019 2018 CAMBIO NOM.| CAMBIO % 2019 (%) 2018 (%)

Ventas netas 2913815173 | 2,731,779,051 182,036,122 7% 100% 100%
Costo de ventas 2493346710 | 2,326,927,310 166,419,400 7% 86% 85%
UTILIDAD BRUTA 420,468,463 404,851,741 15,616,722 4% 14% 15%
Gastos de ventas 82,647,972 90,768,198 -8,120,226 9% 3% 3%
Gastos de administracion 251,282 567 231,448,838 19,833,729 9% 9% 8%
Total gastos de operacion 333,930,539 322,217,036 11,713,503 4% 1% 12%
UTILIDAD DE OPERACION 86,537,924 82,634,705 3,903,219 5% 3% 3%
Gastos financieros 39,167,876 30,239,640 8,928,236 30% 1% 1%
Ofros ingresos y gastos netos 0 0 0 0% 0%
Utilidad antes de impuesto 47,370,048 52,395,065 -5,025,018 -10% 2% 2%
Impuesto de renta 14,567 561 15,718,520 -1,150,959 -% 0.5% 1%
Reserva legal 1,699,549 1,833,827 -134,279

UTILIDAD NETA 31,102,939 34,842,719 -3,739,780 1% 1% 1%
Balance general ANALISIS HORIZONTAL ANALISIS VERTICAL

PERIODOS 2019 2018 CAMBIO NOM.| CAMBIO % 2019 (%) 2018 (%)

Efectivo e inversiones CP 19,964,517 25,215,692 |- 5,251,175 21% 2% 2%
Cuentas por cobrar 582,449,359 573,379,080 9,070,279 2% 51% 51%
Inventarios 374,580,116 409,781,653 |- 35,201,537 -9% 33% 37%
Gastos diferidos y otras cuentas CP 9,354,413 14,331,320 |- 4,976,907 -35% 1% 1%
Activo circulante 986,348,405 | 1,022,707,745 |- 36,359,340 -4% 87% 91%
Inmuebles maquinaria y equipo neto 144 687,683 84,405,209 60,282 475 1% 13% 8%
Inversiones y Docum. X cobrar LP 5,215,394 11,178,038 |- 5,962,644 -53% 0% 1%
Otros activos - 0% 0%
TOTAL ACTIVO 1,136,251,482 | 1,118,290,991 17,960,491 2% 100% 100%
Cuentas por pagar 255,440,302 261,855,672 |- 6,415,370 -2% 22% 23%
(Gastos acum. x pagar y ofras cuentas 93,282,509 138,640,672 |- 45,358,163 -33% 8% 12%
Préstamos y docum. x pagar CP 176,984,995 142,711,146 34,273,849 24% 16% 13%
Pasivo circulante 525,707,807 543,207,490 |- 17,499,684 -3% 46% 49%
Pasivo a largo plazo 37,141,249 34,483,562 2,657,687 8% 3% 3%
TOTAL PASIVO 562,849,056 577,691,052 |- 14,841,996 -3% 50% 52%
Capital social y pagado 522,352,500 348,425,000 | 173,927,500 50% 46% 31%
Superavit, reservas y otras cuentas 19,946,095 18,246,547 1,699,549 9% 2% 2%
Utilidades acumuladas 31,103,831 173,928,393 |- 142,824,561 -82% 3% 16%
PATRIMONIO 573,402,426 540,599,939 32,802,487 6% 50% 48%
PASIVO Y PATRIMONIO 1,136,251,482 |  1,118,290,991 17,960,491 2% 100% 100%

Fuente: Elaboracion propia con la guia de Tarcisio Salas Bonilla.
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3.2.1.1. Analisis horizontal

El andlisis horizontal comprende el estudio de las variaciones absolutas y
relativas de las diferentes partidas de un estado financiero, con el fin de identificar

tendencias entre dos 0 mas periodos.

En el caso de la empresa AMSA, al analizar el estado de resultados para el
periodo que comprende del afio 2018 al 2019, se observa un aumento de 7%
tanto en las ventas netas como en el costo de ventas. Asi mismo, los gastos de
ventas disminuyeron un 9%, a diferencia de los gastos administrativos que
aumentaron en la misma proporcion, lo cual indica que la empresa AMSA
reorientd sus partidas a un enfoque de fortalecimiento en la operacion de la
empresa. A pesar de dichos esfuerzos, debido al incremento en un 30% de los
gastos financieros correspondientes a intereses, la utilidad neta se vio afectada
y resulté en una reduccion de 11%.

En cuanto al balance general, durante el mismo periodo se sefala una
disminucién de 4% en el total de activos circulantes, generado principalmente
por una baja sustanciosa en el efectivo e inversiones a corto plazo, asi como los
gastos diferidos y otras cuentas a corto plazo, incluyendo en menor proporcion
una disminucién de los inventarios parcialmente compensada por un incremento

de 2% en las cuentas por cobrar.

Lo anterior, adicional a una caida en la partida de inversiones y documentos por
cobrar a largo plazo, fueron implementados para sostener el incremento de 71%
en inmuebles maquinaria y equipo neto y generd un incremento en el total de

activos por 2%.

En el caso de los pasivos circulantes se observa una disminucion total de 3%
ocasionado por una disminucion en las cuentas por pagar y los gastos
acumulados por pagar y otras cuentas, parcialmente compensadas por un
incremento de 24% en el rubro de préstamos y documentos por pagar a corto

plazo.
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Al comprometerse con préstamos y documentos por pagar a corto plazo la
empresa AMSA no solo reduce sus responsabilidades financieras a corto plazo,
incluyendo las cuentas por pagar, sino que también genera un aumento en el

gasto financiero, tal y como se sefial6 en el estado de resultados.

De igual forma, el pasivo a largo plazo se incrementé moderadamente en un 8%
y refleja un total de pasivo en -3%. En este caso se infiere que la empresa AMSA
incrementd sus responsabilidades financieras a largo plazo para disminuir
aquellas a corto plazo. Finalmente, el capital social tuvo un aumento de 50%, y
el rubro de superdvit, reservas y otras cuentas aumento en 9% para contrarrestar

la disminucién de 82% en las utilidades acumuladas.

3.2.1.2. Analisis vertical

Ahora bien, el analisis vertical estudia el peso que representa cada rubro del
estado financiero en cuestion con respecto a los totales disponibles, segun el tipo
de estado que se analice para cada periodo. En el caso del estado de resultados,
para el periodo 2018-2019 se puede observar que el peso representado por la
utilidad bruta tuvo una disminucién de 100 puntos basicos con respecto al afio
2018, ocasionado principalmente por un incremento en el costo de ventas. En
cuanto a la utilidad de operacion, esta continta representando un 3% del total de
ventas en ambos periodos, ya que, si bien es cierto los gastos de administracion
aumentaron en 100 puntos basicos para el 2019, el aumento en las ventas netas

facilité que se mantuviera el mismo rendimiento.

Finalmente, la utilidad neta se mantiene en ambos periodos representando un
1% de las ventas netas, principalmente nivelado por una disminucion en el
impuesto de ventas por 0.5%, el cual, si bien es cierto para el afio 2018 se
observa un mayor monto de ventas netas, los gastos diferidos que aumentaron
en un 30% tal y como se sefiala en el andlisis horizontal, provocaron que la
utilidad antes de impuestos fuera menor, lo que a su vez impacto la disminucién

en el impuesto de ventas para el periodo 2019.
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En el caso del balance general, el peso que representa el activo circulante
muestra una disminucion de 400 puntos basicos en el afio 2019 con respecto al
2018, principalmente por una disminucion en el inventario, el cual pas6 a
representar 33% en el 2019 con respecto a 37% en el 2018. La empresa realizé
una inversion importante en inmuebles, maquinaria y equipo neto que represento

en 2019 un 13% sobre el total de activos, a diferencia de un 8% en 2018.

La empresa toma medidas en el afio 2019 para disminuir su pasivo circulante,
principalmente en las partidas de cuentas por pagar, gastos acumulados por
pagar y otras cuentas, parcialmente nivelado por un aumento de 300 puntos
basicos en los préstamos y documentos por pagar a corto plazo. El pasivo a largo
plazo continta representando un 3% del total de pasivos en ambos periodos. En
cuanto al patrimonio, este aumenta 200 puntos basicos principalmente debido a
un aumento a 46% por concepto de capital social pagado en 2019, a diferencia
de 31% en el 2018, asi como una disminucion de 13 puntos porcentuales en las

utilidades acumuladas.

3.2.1. Periodo 2020-2021

Tabla 5 Estados financieros para el periodo 2020-2021 AMSA

AMSA
ESTADOS FINANCIEROS
Estado de resultados ANALISIS HORIZONTAL ANALISIS VERTICAL
PERIODOS 2021 2020 CAMBIO NOM. | CAMBIO % 2021 (%) 2020 (%)

Ventas netas 3,112,959,986 3,764,946,200 651,986,213 -17% 100% 100%
Costo de ventas 2,697 402,313 3,139,199,231 -441,796,919 -14% 87% 83%
UTILIDAD BRUTA 415,557,674 625,746,968 -210,189,294 -34% 13% 17%
Gastos de ventas 75,014,718 113,985,293 -38,970,575 -34% 2% 3%
Gastos de administracion 272,777,863 373,513,138 -100,735,275 -27% 9% 10%
Total gastos de operacion 347,792,580 487 498,430 -139,705,850 -29% 11% 13%
UTILIDAD DE OPERACION 67,765,093 138,248,538 70,483,444 -51% 2% 4%
Gastos financieros 31,212,420 42,043,927 -10,831,507 -26% 1% 1%
Qtros ingresos y gastos netos 0 0 0 0% 0%
Utilidad antes de impuesto 36,552,674 96,204,611 -59,651,937 -62% 1% 3%
Impuesto de renta 10,965,802 28,861,383 -17,895,581 -62% 0% 1%
Reserva legal 1,279,344 3,367,161 2,087,818 -62% 0% 0%
UTILIDAD NETA 24,307,528 63,976,066 -39,668,538 -62% 1% 2%
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Balance general ANALISIS HORIZONTAL ANALISIS VERTICAL
PERIODOS 2021 2020 CAMBIO NOM. | CAMBIO % 2021 (%) 2020 (%)

Efectivo e inversiones CP 55,052,959 34,367,800 20,685,159 60% 4% 2%
Cuentas por cobrar 625,499 527 643,480,964 -17,981,437 -3% 42% 45%
Inventarios 592,306,337 556,802,261 35,504,076 6% 40% 39%
Gastos diferidos y otras cuentas CP 17,531,138 3,538,065 13,993,073 396% 1% 0%
Activo circulante 1,290,389,961 1,238,189,091 52,200,871 4% 87% 87%
Inmuebles maquinaria y equipo neto 178,935,806 137,720,854 41,214,952 30% 12% 10%
Inversiones y Docum. x cobrar LP 15,438,766 40,832,858 -25,394,092 -62% 1% 3%
Otros activos 0 0% 0%
TOTAL ACTIVO 1,484,764,533 1,416,742,803 68,021,730 5% 100% 100%
Cuentas por pagar 265,930,066 331,046,160 -65,116,094 -20% 18% 23%
Gastos acum. x pagar y otras cuentas 129,640,844 106,352,931 23,287,913 22% 9% 8%
Préstamos y docum. X pagar CP 327,306,635 259,226,953 68,079,682 26% 22% 18%
Pasivo circulante 722,877,545 696,626,044 26,251,501 4% 49% 49%
Pasivo a largo plazo 66,278,272 79,371,105 13,092,833 -16% 4% 6%
TOTAL PASIVO 789,155,817 775,997,149 13,158,668 2% 53% 55%
Capital social y pagado 625,000,000 522,352,500 102,647,500 20% 42% 37%
Superavit, reservas y otras cuentas 24,592 600 23,313,257 1,279,344 5% 2% 2%
Utilidades acumuladas 46,016,116 95,079,897 -49,063,781 -52% 3% %
PATRIMONIO 695,608,717 640,745,654 54,863,063 9% 47% 45%
PASIVO Y PATRIMONIO 1,484,764,533 1,416,742,803 68,021,730 % 100% 100%

3.2.1.1. Andlisis horizontal

En cuanto al analisis horizontal para el periodo 2020-2021 es importante sefalar
gue el rendimiento para el 2020 fue superior a la tendencia observada en afios
anteriores, ya que, durante este afio, debido a la naturaleza del negocio, se ve
impactada positivamente por los efectos de la pandemia de COVID-19, y es por
ello por lo que al compararse con el afio 2021, el cual comienza a regresar a

niveles prepandemia, se observan disminuciones sustanciosas.

Primeramente, en el caso del estado de resultados se observa una disminucion
de 17% Yy 14% en los rubros de ventas netas y costo de ventas, respectivamente.
La utilidad bruta tuvo una reduccion total de 34%. A pesar de las medidas de
contencion implementadas, por ejemplo, en la disminucion de 26% en el gasto

financiero, la utilidad neta tuvo una caida aproximada de 62%.

En el caso del balance general, a diferencia del panorama ofrecido en el estado
de resultados, se observa en el rubro de efectivo e inversiones a corto plazo un
incremento de 60%, los inventarios aumentaron en un 6% y los gastos diferidos
y otras cuentas por cobrar en un 396%, al pasar de 3 a 17 millones entre 2020-
2021.
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Se observa, de igual forma, un aumento del 30% en inmueble maquinaria y
equipo neto y una disminucién de inversiones y documentos por cobrar a largo
plazo por 62%, la cual viene a aportar en el incremento del efectivo e inversiones
a corto plazo disponible. Es entonces, como el total de activo general, un

aumento de 5%.

En cuanto a la cuenta de pasivos, el pasivo circulante presenta un aumento de
4% al equilibrar la disminucién de las cuentas por pagar en 20% con el aumento
en los gastos acumulados por pagar y otras cuentas, asi como los préstamos y
documentos por pagar a corto plazo en 22% y 26% respectivamente. Por otro
lado, el pasivo a largo plazo fue disminuido en un 16% y generd un aumento en
el total de pasivos de 2%. El capital social tuvo un aumento de 20%, y el
superavit, reservas y otras cuentas un 5%, contrarrestando la disminucién de
52% en el total de utilidades acumuladas, lo que genera un aumento en el

patrimonio total por 9%.

3.2.1.2. Andlisis vertical

Ahora bien, al realizar el analisis vertical del estado de resultados para el periodo
2020-2021, se puede observar un incremento en el costo de ventas por 4 puntos
porcentuales lo que genera una disminucion en la utilidad bruta a 13% sobre el
total de ventas netas. Esto, principalmente ocasionado por las dificultades en
cuanto a la cadena de suministros durante la pandemia en el precio de los

insumos.

Asi mismo, se puede observar una politica de reduccion en el total de gastos de
operacion por parte tanto de los gastos de ventas como de los gastos de
administracién. Los gastos financieros mantuvieron el mismo peso y la utilidad

neta presenta una reduccion de 100 puntos basicos.

En cuanto al balance general, como fue mencionado en el analisis horizontal, el
peso del efectivo e inversiones a corto plazo presentd un aumento de 200 puntos
basicos con respecto al total de activos entre 2020-2021; caso contrario el de las

cuentas por cobrar y las inversiones y documentos por cobrar a largo plazo los
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cuales tienen una disminucion en su peso por 3 y 2 puntos porcentuales,

respectivamente.

En el caso de los pasivos, se observa que las cuentas por pagar fueron saldadas
y generaron una disminucién de aproximadamente 500 puntos basicos del 2020
al 2021, contrarrestado por un aumento en los préstamos y documentos por

pagar a corto plazo de 4 puntos porcentuales.

Es asi como, el total de pasivo pasa de representar 55% en el 2020 a ser un 53%
en el afio 2021, con respecto al total de pasivo y patrimonio. El capital social
pagado aumento6 en 2021 al ser 42% con respecto a 37% en 2020 y las utilidades

acumuladas disminuyeron a 3% de 7% en el afio anterior.

Si bien es cierto, el afio 2020 fue exitoso en cuanto a ventas netas al compararse
con el afio 2019 con un aumento de 130%, es importante sefialar que para el
afio 2021 la empresa aun no ha logrado recuperarse a niveles prepandemia y
observa una utilidad neta de 24 millones comparado con 31 millones en el afio
2019; aproximadamente una disminucién de 22%. Sin embargo, al comparar el
afio 2021 con respecto al 2019 en cuanto al balance general, se puede observar
gue el total de activos tuvo un aumento por 30% asi como el total pasivo por 40%

y el patrimonio por 21%.

3.3. Anaélisis de razones financieras

Ahora bien, las razones financieras determinan las relaciones establecidas entre
las diferentes partidas financieras, lo cual permite crear un analisis integral tanto
de la rentabilidad de la empresa como de la gestion durante dos periodos
previamente establecidos. Esto facilita la toma de decisiones tanto en el presente
como a futuro. En este caso, se procede con el analisis de las razones de

rentabilidad y gestion para el periodo 2018-2019.



Figura 3 Esquema de rentabilidad y gestion AMSA 2018-2019
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Fuente: Elaboracion propia con modelos de Tarcisio Salas Bonilla.

e La disminucién en la rentabilidad del patrimonio RSP (1%) se produce
tanto por un descenso en el rendimiento sobre la inversion total (RSI) de
3.1% a 2.7% como, en menor medida, por una caida en la incidencia de
apalancamiento (0.1).

e El rendimiento sobre la inversion total disminuye, debido a la disminucion
de 1.3% a 1.1% del margen de utilidad neta MUN y se contrarresta
parcialmente por la rotacion de activo total RAT hasta incrementar en 0.12
del afio 2018 al 2019.

e En el caso de la disminucion del margen de utilidad neta, se observa que
el margen de utilidad operativo tuvo una leve disminucion percibida a nivel
decimal, y los resultados no operativos aumentan de 1.7% a 1.8%. El
margen de utilidad operativo MUO se reduce por causa de una
disminucién en el margen de utilidad bruta MUB y el gasto operativo por

0.4% y 0.3%, respectivamente.

e EIl margen bruto disminuye por causa del aumento en el peso que
representa el costo de ventas, el cual pasa de 85.2% a 85.6%. Los gastos
operativos a su vez, son influenciados por una reduccién en el gasto de

venta por 0.5% y un aumento en el gasto administrativo por 0.1%.

e Los gastos no operativos experimentan un leve aumento de 0.1%; en su
detalle se observa un aumento de 1.1% a 1.3% en la importancia relativa
del gasto financiero, asi como una disminucion en el peso del impuesto
de renta del 0.6% a 0.5%.

e Ahora bien, la rotacién de activo circulante RAC aumenta principalmente
debido a un incremento de un 1 en la rotacién de inventario, al pasar de
5.7 a 6.7, lo cual es parcialmente contrarrestado por una disminucion en
el periodo medio de cobro PMC al pasar de 75.6 a 72 dias, e indica que
la empresa recupera con mayor rapidez en comparacion con el afo
anterior. Asi mismo, los otros activos circulantes disminuyeron en un

25.9% en comparacion con un incremento en las ventas de 6.7% lo cual
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favorece el aumento total de la rotacion de activo circulante y en

consecuencia, la rotacion de activo total.

Caso contrario, en la rotacion de activos a largo plazo RLP se observa una
disminucién al pasar de 28.6 a 19.4, provocado por una disminucion en la
rotacion de activos fijos RAF al pasar de 32.4 a 20.1 dias. Los otros activos
a largo plazo disminuyeron en mayor proporcion al compararse con los
otros activos circulantes hasta alcanzar un 53.3%. Esto denota una
disminucién en la eficiencia sobre la gestibn de activos circulantes
nivelada por un desarrollo eficiente en el manejo de los activos a largo

plazo.

En cuanto a la incidencia de apalancamiento IAP esta disminuye
levemente en 0.1 al pasar de 1.1 a 1.0; principalmente por una reduccion
en la razon de deuda por 2% y de su nivel de endeudamiento en 0.1.

En el caso de la razon de deuda se puede observar que el costo de esta
es menor con respecto al rendimiento de los activos, lo cual disminuye los
niveles de endeudamiento y perjudica levemente al multiplicar en menor

medida al rendimiento sobre la inversion RSI.
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Figura 4 Esquema de rentabilidad y gestion AMSA 2020-2021
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Fuente: Elaboracion propia con modelos de Tarcisio Salas Bonilla.
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La rentabilidad sobre el patrimonio para el periodo 2020-2021 disminuye
de 10.0% a 3.5%. Esto se produce por una disminucion en el rendimiento
sobre la inversion total, el cual pasa de 4.5% a 1.6%, y en menor medida,

por una reduccion en la incidencia de apalancamiento por 0.1.

El rendimiento sobre la inversion total disminuye, debido tanto a la caida
del margen de utilidad neta, el cual pasa de 1.7% a 0.8%, como de la

rotacion de activo total en 0.56.

En el caso de la disminucion del margen de utilidad neta, se observa que
el margen de utilidad operativo tuvo una reducciéon sustanciosa al pasar
de 3.7% a 2.2%, y los resultados no operativos de 1.9% a 1.4%. El margen
de utilidad operativo MUO se reduce por causa de una disminucién en el
margen de utilidad bruta MUB de 3.3% y en el gasto operativo, el cual
pasa de 12.9% en 2020 a 11.2% en el 2021.

El margen bruto disminuye por causa del aumento en el peso que
representa el costo de ventas, el cual pasa de 83.4% a 86.7%. De igual
forma, los gastos operativos se ven afectados por una disminucion en el

gasto de ventas de 0.6% y del gasto administrativo por 1.1%.

Los gastos no operativos también disminuyeron al pasar de 1.9% a 1.4%,
esto debido principalmente a una disminucién en el peso del impuesto de
renta de 0.4% y en menor medida, por una reduccion en el gasto financiero
de 0.1%.

De igual forma, la rotacion de activo circulante RAC disminuy6 en 0.6,
debido un aumento en el periodo medio de cobro paso6 que de 61.5 a 72.3
dias y la disminucion de la rotacién de inventario en un 1 dia. En el caso
de los otros activos circulantes, estos aumentan en un 91.5% y las ventas

disminuyen en un 17.3%.

La rotacion de activo a largo plazo también disminuye de 21.1 a 16.0
ocasionado tanto por la reduccion de la rotacion de activo fijo por 9.9 dias,
como por el cambio porcentual de otros activos a largo plazo en menos
62.2%.
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e En cuanto a la incidencia de apalancamiento IAP esta disminuye
levemente en 0.1 al pasar de 2.2 a 2.1; principalmente por una reduccién
en la razén de deuda por 2% y de su nivel de endeudamiento en 0.1 lo
cual indica que la empresa continta financiando menos cada mes sus
activos con deuda en lugar de patrimonio. Ambos elementos se
mantuvieron estables segun lo observado en el periodo analizado

anteriormente.

e En el caso de la razén de deuda se puede observar que el costo de esta
es menor con respecto al rendimiento de los activos, lo cual disminuye los
niveles de endeudamiento y perjudica levemente al multiplicar en menor
medida al rendimiento sobre la inversion RSI. Aun asi, se mantiene dentro

del rango aceptable al variar de 55% a 53%.

3.4. Anadlisis estructurado de fuentes y empleos de AMSA

Este analisis comparativo de dos periodos con base en el balance general,
permite valorar si la solidez financiera de una empresa mejoré o se debilité. Toma
en cuenta las fuentes incluyendo el aumento en pasivos a corto y largo plazo,
patrimonio o la disminucién de activos ya sea circulantes o fijos, y los compara
con el empleo de estos a través de, caso contrario a las fuentes, el aumento de
los activos y la disminucion de pasivos y patrimonio. La siguiente tabla ilustra el
analisis estructurado de fuentes y empleos para la empresa AMSA durante el
periodo 2018-2020.



Tabla 6 Estado estructurado de fuentes y empleos de fondos para el periodo

2018-2019 de la compafia AMSA
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FUENTES EMPLEOS
MONTO CONCEPTO %INDIV.| % ACUM.| % ACUM.  %INDIV. CONCEPTO MONTO
5962 644 | Dism. Inversiones y docum. por cobrar LP 2% 2% 54% 54%)|Dism. Utilidades acumuladas 142 824 561
4976 907 | Dism. Gastos diferidos 2% 4% % 17%|Dism. Gastos acumulados 45358 163
35201537 | Dism. Inventarios 13% 17% 74% 2%|Dism. Cuentas por pagar comerciales 6415370
5251175 | Dism. Efectivo y equivalentes (valores CP) 2% 19% 97% 23%|Aum.inmuebles, maquin. y equipo 60 282 475
173927 500 | Aum. Capital acciones 66% 85% 100% 3%|Aum. Cuentas por cobrar 9070279
1699 549 | Aum. Superavit y reservas 1% 86%
2657 687 | Aum. Deuda Largo Plazo 1% 87%
34 273 849 | Aum. Préstamos y docum. por pagar 13% 100%
263 950 843 TOTAL 100,0% 100,0% TOTAL 263 950 843
Fuentes LP 87% 97%|Empleos LP
Fuentes CP| 13% 3%|Empleos CP

Fuente: Elaboracion propia con modelos de Tarcisio Salas Bonilla.

3.4.1. Andlisis de fuentes para el periodo 2018-2019

En el andlisis de fuentes para la compafia AMSA, el aumento en el capital de
acciones represento el mayor aporte con un 66%, seguido por una disminucion
en el rubro de inventarios y un aumento en los préstamos y documentos por

pagar, las cuales representan un aporte individual del 13% cada una.

La primera de ellas, que supera el 50% del aporte total, se considera una fuente
de patrimonio con baja exigibilidad y menor riesgo; la segunda, lo que busca es
gue no se afecte la capacidad comercial de la empresa; caso contrario, con la
fuente relacionada a los préstamos y documentos por cobrar la que, aunque si
bien es cierto es considerada de alto riesgo y mayor exigibilidad, su influencia no
logra ser significante al lado de la primera fuente mencionada anteriormente. Se
logra observar asi un dominio importante de las fuentes de largo plazo sobre las

fuentes de corto plazo y se denota, de este modo, baja exigibilidad.
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3.4.2. Analisis de Empleos para el periodo 2018-2019

En cuanto a los rubros de empleos, la disminucion en las utilidades acumuladas
representa una contribucion del 54%, lo cual implica menor autofinanciamiento y
mayor endeudamiento al aumentar la importancia relativa del pasivo, seguido por
un aumento en inmuebles, maquinaria y equipo en 23% lo que aumentan la
capacidad productiva; esto, porque el crecimiento en ventas requiere aumento
de inversiones en activos. La tercera fuente de mayor prominencia es la
disminucién en gastos acumulados en un 17% de aporte individual a corto plazo
con menor exigibilidad y endeudamiento. En este rubro dominan los empleos de

largo plazo con un 97%; se concluye que en su mayoria son de baja liquidez.

3.4.3. Anadlisis sobre equilibrio entre fuentes y empleos para el periodo
2018-2019

No existe equilibrio entre las fuentes, pues aquellas de largo plazo no alcanzan
a financiar todos los empleos de largo plazo, los cuales son financiados en
parte con fuentes de corto plazo (10%), lo que debilita la solidez y aumenta el
riesgo.

Tabla 7 Estado estructurado de fuentes y empleos de fondos para el periodo
2020-2021 de la compafiia AMSA

FUENTES EMPLEOQOS
MONTO CONCEPTO % INDIV. % ACUM. %ACUM.|  %INDIV. CONCEPTO MONTO
25394 092 | Dism. Inversiones y docum. por cobrar LP 1% 1% 21% 21%|Dism. Utiidades acumuladas 49063 781
17981 437 | Dism. Cuentas por Cobrar 8% 18% 26% 5%|Dism. Deuda Largo Plazo 13092 833
102 647 500 | Aum. Capital acciones 43% 61% 53% 27%)|Dism. Cuentas por pagar comerciales 65116094
1279 344 | Aum_Superavit y reservas 1% 62% 71% 17%{Aum inmuebles, maquin_ y equipo 41214952
23287 913 | Aum. Gastos acumulados 10% 1% 76% 69%|Aum. Gastos diferidos y ofras partidas CP 13993 073
68 079 682 | Aum. Préstamos y docum. por pagar 29% 100% 91% 15%]|Aum. Inventarios 35504076
9%|Aum. Efectivo y equivalentes 20685159
238 669 968 TOTAL 100,0% 100,0% TOTAL 238 669 968
Fuentes LP 62% 71%|Empleos LP
Fuentes CP 38% 29%| Empleos CP

Fuente: Elaboracion propia con modelos de Tarcisio Salas Bonilla.
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3.4.4. Analisis de Fuentes para el periodo 2020-2021

Primeramente, se observa que el mayor peso en las fuentes de la empresa
AMSA para el periodo 2020-2021 proviene del aumento en el capital acciones,
con un 43%, seguido por un aumento en los préstamos y documentos por pagatr,
los cuales representan un 29% de aporte individual. La primera cuenta es
considerada de baja exigibilidad y de menor riesgo, mientras que la segunda es
considerada de alto riesgo y mayor exigibilidad.

La tercera fuente de mayor impacto es la disminucidon en inversiones y
documentos por cobrar a largo plazo, lo que representa un aporte individual del
11%. Se logra observar asi un dominio importante de las fuentes de largo plazo

sobre las fuentes de corto plazo, lo cual denota baja exigibilidad.

3.4.5. Analisis de Empleo para el periodo 2020-2021

En cuanto a los rubros de empleos, la disminucién en las cuentas por pagar
comerciales representa una contribucion del 27%, eso implica menor exigibilidad
y endeudamiento, en este caso, menor riesgo al cancelar los pasivos expresos.
Lo anterior es seguido por una disminucion en las utilidades acumuladas con un
aporte del 21%, lo que implica menor autofinanciamiento y mayor endeudamiento
al aumentar la importancia relativa del pasivo. La tercera fuente de mayor
prominencia es el aumento en inmueble, maquinaria y equipo en un 17% de
aporte individual; eso se puede interpretar como un aumento en la capacidad

productiva.

Por ultimo, se observa un incremento en inventarios en un 15% de aporte
individual e involucra un incremento en la capacidad comercial de la empresa.
En este rubro dominan los empleos de largo plazo, con un 71%; se concluye que

en su mayoria son de baja liquidez.
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3.4.6. Analisis sobre equilibrio entre fuentes y empleos para el periodo
2020-2021

Durante estos periodos, no existe equilibrio entre las fuentes, pues las de largo
plazo no alcanzan a financiar todos los empleos de largo plazo, los cuales son
financiados en parte con fuentes de corto plazo (13%), lo que debilita la solidez

y aumenta el riesgo.

3.5. Calculo de valor econémico agregado (EVA) de AMSA

El valor econdmico agregado (EVA) es el importe que queda una vez cubierta
la totalidad de los gastos y la rentabilidad minima estimada o proyectada por
los dirigentes de la empresa. La diferenciacion del EVA es, por un lado, la
incorporacion del costo del capital en el célculo del resultado del ejercicio, asi
como la modificacion del comportamiento de los administradores, quienes

esperan la mayor utilidad por sus inversiones en la empresa.

El EVA es un instrumento que brinda informacién necesaria sobre ciertos
indicadores financieros a la hora de examinar los resultados de la gestion
financiera, como lo es la generacion de valor en la empresa y el valor del
negocio. Por otra parte, el concepto retine activos casi hunca considerados en

los estados financieros de las empresas como activos intangibles (Li, 2013).

La siguiente figura ilustra el EVA para la empresa AMSA durante el periodo
2018-2019.



Figura 5 Célculo valor agregado para los afios 2018 y 2019
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Fuente: Elaboracion propia con modelos de Tarcisio Salas Bonilla
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Tabla 8 Valor econdmico agregado (EVA) de AMSA 2018-2019

Variables 2018 2019
EVA -22 789 447 -30 271 780
Rendimiento sobre el EVA -4.6% -5.6%
Rendimiento real sobre patrimonio 6.4% 5.4%

Fuente: Elaboracion propia.

Para los afios 2018-2019, el EVA generé un resultado negativo, lo cual significa
gue hubo una pérdida de valor consiguiente una vez que se atendieron todos los
gastos y se compensa la rentabilidad esperada por parte de los accionistas. El
motivo de los resultados negativos reside en que los activos de los afios descritos
generan un rendimiento operativo de 8.1% y 7.6% respectivamente, y no logra el
costo promedio cubrir sus fuentes de financiamiento (Ka) de 11.2% y 11.5%

respectivamente, lo que produce una pérdida en el valor de su operacion.

El costo de oportunidad tomado en cuenta para el calculo del EVA es de 11%.
Dicha proyeccidn la realiza la administracion de la empresa y se aprueba por la

Junta Directiva.

Asi como el EVA fue negativo, el rendimiento real sobre el patrimonio no fue
aceptable en ninguno de los dos afios. El costo de oportunidad sobre el
patrimonio para ambos afios fue de 11% y el rendimiento real sobre el patrimonio
fue de 6,4% y 5.4% durante el 2018-2019 respectivamente; es decir, el
rendimiento obtenido a final de afio no fue el deseado por el inversionista, ya que

el patrimonio presento un rendimiento inferior a su costo de oportunidad.

La siguiente figura ilustra el EVA para la empresa AMSA durante el periodo
2020-2021.



Figura 6 Célculo valor agregado para los afios 2020 y 2021

EMPRESA AMSA S.A

ESTADOS FINANCIERO S (en miles)

FERIDO S FIOF] 2021 CAMBID 3%
Activo T otsl 1 484 764 533 14186742 803
Menos: Pasivo espontdnes Sin oost =395 570510 437 355051
Activo Meto invertido 1 089193 623 379343712 -10,1%

Estructura de capital [financiamie nto)
Pasivo Totsl TES 155 81T TT5E9T 149
Menos: Pasivo espontdnes Sin oost =395 570510 437 355051
Pasive fnancero 3138 KB O5E -14,0%
Patrinvonio 540 745 8654 7. 9%
Total financiamie nto 379343712 -10,1%
Ponderacion de Dewds net VWd
Ponderacicn de Patrimonic We
Total ponderac icnes
Calkcule de costo de capital Ka [(WALCLC)
Implissio Rents 10565 802 ZEEE1 383
Litilidsd anEs de impuwesi 35 552 6T 4 oG 204 G611
T: Tasa Efectiws de impuesto 20, I 30 D
Gastos Financeros Netos 312 42 043527 34, 7
Pasivwo Finanoero 383 5 338 508058 -14,0%
Cosin ol de dewda 1Z24Z2%
Hd: Costo neto deuda B &0 iy
Cosio pond ersdo de dewds 3001 %
Kiz: Costo oport. socbre pabrimonio 11,0% 0 D
Cosin pond erado de palrimonio 7.2
Ka: Costo promedic de capital | 10, 7% 13.0%
Calculo de UCDI [MOPAT)
Litilid=sd de Operacon BT TE8E 33 138 Z48 538
1 - Tass efeciva de iImpussi 00
LD o5 T T O9TE 104,0%
EWVA Metodo
LD BE TTISTE
Activo Meto ST 343 TIZ
por s 10.2%
Cargo por Capial EEE1ZTT
EWA -3 138734
EWA Metodo de marge n [spread)
LD 5 SE TTI5TE
Activo Meto STH3I43TIZ
Rendmient Operative 5. 5%
Menos Ka -102%%
Margsn de Walor Agregsdo -0,3%
EWA -3 138734
Comprobacion de la Utilidad Meta al EWVA

Litilidsd Meta 24 30T 528 &3 978 056 183 2%
Patrinvonio ERE 808 TIT 540 745 8654 =T 5%
por Ko 11.0%% 11.0% [
Car go por psS rinmeonise T8 516855 TO4EZ D22 -7 5%
COrros ingresos wgasios nems [+] (1]
Crros ingresos nets {1 - T) [+] [1]
EWA -2 203 431 -6 305 8536 -BT 5%
Rendimiento sobre el EVA -7 5% -1.0%
Rendimiernte real s chre patrimonic 3. 5% 10, 0%

Fuente: Elaboracion propia con

modelos de Tarcisio Salas Bonilla.
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Tabla 9 Valor econdmico agregado (EVA) de AMSA 2020-2021

Variables 2020 2021
EVA -50 930 087 -3138794
Rendimiento sobre el EVA -7.5% -1.0%
Rendimiento real sobre patrimonio 3.5% 10.0%

Fuente: Elaboracion propia.

Para los afios 2020-2021, el EVA produjo un resultado negativo, lo cual significa
gue hubo una pérdida generada una vez atendidos todos los gastos y
compensada la rentabilidad esperada por parte de los accionistas. El motivo de
los resultados negativos reside en que los activos de los afios descritos
ocasionan un rendimiento operativo de 4.4% y 9.9% respectivamente, y no logra
el costo promedio cubrir sus fuentes de financiamiento (Ka) de 9.0% y 10.2%

respectivamente, lo que produce una pérdida en el valor de su operacion.

El costo de oportunidad que se esta tomando en cuenta para el calculo del EVA

es de 11%, esto segun acuerdo y aprobacién por la Junta Directiva.

Asi como el EVA fue negativo, el rendimiento real sobre el patrimonio no fue
aceptable o bien, lo esperado en ambos afios. El costo de oportunidad sobre el
patrimonio para ambos afios fue de 11% y el rendimiento real sobre el patrimonio
fue de 3.5% y 10.0% durante el 2020-2021 respectivamente; es decir, el
rendimiento obtenido a final de afio no fue el deseado por el inversionista, ya que

el patrimonio presentd un rendimiento inferior a su costo de oportunidad.
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3.6 Diagrama de solidez y equilibrio de la estructura financiera AMSA

La solidez de la estructura financiera muestra el equilibrio entre la tendencia a la
liquidez de las inversiones en activos y los grados de exigibilidad del pasivo y el
patrimonio. Esta consiste en confrontar los grados de liquidez de los activos

contra los niveles de exigencia de las fuentes de financiamiento.

La solidez nace de un principio esencial de las finanzas, el cual indica que toda
inversion debe financiarse con una fuente cuyo vencimiento debe estar acorde
con el periodo de recuperacion del activo. Esto se aplica a todo el balance de la
empresa para medir el equilibrio completo entre activos y fuentes de pasivo y

patrimonio.

El analisis de la solidez se realiza mediante el diagrama de estructura financiera
gue ordena los activos de menor a mayor liquidez y las fuentes de pasivo y

patrimonio de menor a mayor exigibilidad.

La intencion de ese ordenamiento es comparar en la parte superior del diagrama
los activos menos liquidos con las fuentes menos exigibles, y en la parte inferior
los activos mas liquidos con las fuentes mas exigibles, para identificar si existe

equilibrio o no (Salas, 2012).

Tabla 10 Diagrama de Solidez Financiera AMSA 2018-2021

Variables 2018 2019 2020 2021
Activo Circulante 91% 87% 87% 87%
Activos Largo Plazo 9% 13% 13% 13%
Pasivo Circulante 49% 46% 49% 49%
Pasivo a Largo Plazo 3% 4% 6% 4%
Patrimonio 48% 50% 45% 47%

Fuente: Elaboracion propia.
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Diagrama 1 Estructura Financiera 2018 — 2019

2018 2019

Activo LP 9% Activo LP 13%

. . Patrimonio
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Activo Largo Plazo (LP) financiado: Activo Largo Plazo (LP) financiado:
100% Patrimonio - 0% PLP 100% Patrimonio - 0% PLP
Activo Circulante financiado: Activo Circulante financiado:
54% PC - 3% PLP-43% Patrimonio 53% PC - 5% PLP-42% Patrimonio

Fuente: Elaboracion propia con modelos de Tarcisio Salas Bonilla.
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Diagrama 2 Estructura Financiera 2020 — 2021

2020 2021

Activo LP 13%

Activo LP 13%

Patrimonio . .
Patrimonio

(1) — —
ke — 47%
Q S
N § N 5
g B 3
%} Pasivo LP 6% é‘ S Pasivo LP 4% B
= O 9) 9
9 - Q =
2 Q
+ + + +
Activo Largo Plazo (LP) financiado: Activo Largo Plazo (LP) financiado:
100% Patrimonio - 0% PLP 100% Patrimonio - 0% PLP
Activo Circulante financiado: Activo Circulante financiado:
56% PC - 7% PLP- 37% Patrimonio 56% PC - 5% PLP- 39% Patrimonio

Fuente: Elaboracion propia con modelos de Tarcisio Salas Bonilla.

Existen dos reglas que deben cumplirse para calificar el grado de solidez
financiera; primeramente, debe existir una parte importante del activo a largo
plazo financiado con patrimonio (50% o0 mas) para asegurar que la parte menos

liguida de los activos se financie con fuentes técnicas no juridicas. Al mismo
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tiempo, el resto del activo largo plazo debe financiarse con pasivo largo plazo.
Como segundo punto, debe existir una parte significativa del activo circulante
financiada con pasivo a largo plazo o patrimonio (15% o mas), para evitar que
estos activos se financien totalmente con pasivo corto plazo y mantener un
margen de cobertura razonable del activo al pasivo circulante. A mayor holgura
al cumplir ambas reglas, habra mayor solidez y bajo riesgo; por el contrario,

menor holgura implica baja solidez y alto riesgo (Salas, 2012).

Para los cuatro afios en estudio (2018-2021), ambas reglas se cumplen, ya que
los activos de largo plazo son financiados completamente por patrimonio, y se
logra que la parte menos liquida de las inversiones se financie con fuentes de
baja exigibilidad. La segunda regla se logra de igual forma para los cuatro afos,
financiando parte de los activos circulantes con patrimonio, ya que la empresa
posee un nivel minimo de activos de largo plazo. Por lo tanto, se puede indicar
gue la estructura financiera de AMSA para los cuatro afios en estudio es alta y

de bajo riesgo.
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Capitulo IV: Elaboracién de herramienta de trabajo para la visualizacion de

indicadores claves de desempefio financiero

4.1. Diagnéstico Empresarial

El abordaje de una empresa debe ser integral, asi como su manejo y proceso de
informacion. Actualmente, el aprovechamiento de la informacién puede abrir
ventanas u oportunidades que la competencia o el sector no han visto o no han
aprovechado; para ello, se puede contar con apoyo en el diagnostico
empresarial, el cual ayuda a definir el estado actual de la organizacién para
obtener resultados valorativos. Estos influyen de manera directa para tomar
decisiones en el tiempo, la posible reestructuracion de la organizacion y el

cumplimiento de las metas proyectadas.

Se compone de una herramienta simple, pero de gran utilidad, con el fin de
enfocarse a algunos aspectos de la empresa para tener una vision clara y

detallada de la situacion actual de esta, respecto de los siguientes aspectos:
e Financiera
e Consumidores
e Proceso interno

e Personal.

Segun Portugal, se puede sintetizar un modelo de diagndstico empresarial en los

siguientes aspectos:
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e Generacion de la informacion: el cual implica primero recolectar la
informacion con las herramientas tecnoldgicas y los procesos detectados
de la organizacion; segundo, la metodologia por utilizar y tercero, la
frecuencia con la que se recolecta la informacion de lo cual depende la

estabilidad del sistema.

e La organizacion de la informacion inicia definiendo la l6gica del proceso,
pasa luego al almacenamiento correcto y confiable de la informacion, para

luego establecer una adecuada clasificacion de esta.

e Analisis e interpretacion de la informacién: es aqui donde todo lo anterior
se conjuga colocando la informacion para su respectivo analisis,
generacion de reportes y sus respectivas correcciones; ademas de
detectar las posibles necesidades de mejora y reacomodacion de la

informacion.

Ventajas del diagndstico empresarial

e Comprender la estructura interna formal e informal del sistema o de los

sistemas de comunicacion y sus canales.

e Comprender los sistemas y procesos de la comunicacién a nivel

interpersonal, grupal, departamental e interdepartamental.

e Comprender la gestion de la comunicacion externa de la organizacion,

entidades publicas y privadas con las cuales hay relacion.

e Comprender la eficiencia y requerimiento del uso de la tecnologia de la

comunicacion organizacional.

e Analizar la trascendencia de los procesos de comunicacion, en el manejo
de equipos de trabajo en cuanto al ambiente de trabajo, productividad y

compromiso.
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4.2. Empoderamiento gerencial

El liderazgo gerencial influencia en gran manera el esquema organizativo; por
ello, se requieren conocimientos y habilidades técnicas en dos grandes aspectos:
humano y conceptual. Lo anterior determina requerimientos de orden, manejo

eficiente de instrumentos tecnoldgicos y buen criterio al tomar decisiones.

La tendencia de globalizacion y economias digitales hacen que los distintos
sectores se modifiquen y reconfiguren, y se debe dar respuesta a esto para
conseguir supervivencia en los mercados a través de la incertidumbre, la
complejidad y la ambigiiedad. En consecuencia, se hace necesaria una

innovacion tecnologia con sistemas de gestiéon productiva (IICA, 2018).

e Las capacidades técnicas implican no solo conocimiento y experiencia
practica en procesos productivos, sino también la habilidad para disefiar

productos y servicios, aumentar ventas, entre otros.

e Las capacidades humanas se refieren a habilidades interpersonales para
trabajar y/o relacionarse en forma eficiente con los integrantes de la

organizacion o con personas externas.

e Las capacidades conceptuales estan relacionadas con el pensamiento
sistémico, como consecuencia, son cercanas al andlisis y diagndstico de
situaciones internas y externas de la gestion empresarial, actualmente

abarcadas también por medio de las herramientas tecnoldgicas.
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4.3. La cadena de valor

Este concepto introducido por Porter, quien propone observar la operacion de
una empresa en actividades primarias y de apoyo. La teoria detalla que las
actividades primarias involucran el movimiento fisico de materiales y productos
terminados; las de apoyo cuentan con la responsabilidad de ser la base no solo
de las primarias, sino de todas las otras actividades. Es aqui donde se puede
obtener aprovechamiento de las herramientas tecnoldgicas, las cuales brindan
apoyo para administrar y gestar, de una manera mas efectiva, el negocio, a
través del seguimiento de la cadena de suministros. Esto se puede aprovechar
en capacidad para establecer normas e incluir estdndares y mejores practicas,
monitoreo del cumplimiento de normas de calidad y manejos de bases de datos
gue proporcionen informacién oportuna y permitan aprovechar su capacidad de

negociacion.

La tecnologia es el siguiente eslabén necesario para el desempefio 6ptimo de la
organizacion, por tanto, la evaluacion del impacto de la tecnologia deberia
considerar desde el potencial para innovar los procesos, pasando por la
adquisicién de herramientas tecnoldgicas, hasta llegar a evaluar la duracion de

su sostenibilidad en el tiempo.

Este ejercicio deberia ser aprovechado para adaptar sus funciones en entornos
cambiantes pero monitoreados y algunas veces con caracter predictivo por los
sistemas informaticos, los cuales ejercen en apoyo de abordaje que incluye a la
Gerencia General e involucra Planificacion, Finanzas, Contabilidad, Legal y
Gestion de Calidad (Alvarez y Viltard, 2016).
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4.4. El sistema de valor

Este concepto también fue introducido por Porter. Se vincula con toda la cadena
de participantes en el proceso productivo y de venta, hasta llegar al cliente final.
Se relaciona algunas veces con metodologias agiles para mejorar tiempos y
frecuencia de produccion, compra o venta y entrega de mercancias, asi como
fletes y niveles de inventario. Para ello es necesario tener acceso a herramientas
tecnoldgicas, sistemas desarrollados o la implementacion de Sistemas ERP
(Enterprise Resource Planning); esto representa un empleo de recurso financiero
gue atrae aumento al sistema de valor del negocio. Como resultado final, es
necesario invertir tempo, personal y capital en dichas herramientas tecnologicas
para la generacion de valor a los sistemas de gestion financiera de la empresa
(Alvarez y Viltard, 2016).

4.5. Inteligencia de negocios

El término Business Intelligence como concepto no es tan reciente. La primera
persona en usarlo fue Hans Peter Lunh en su articulo “A business Intelligence
System” en 1958, donde definia el Bl como: “la habilidad de aprender las
relaciones de hechos presentados de forma que guien las acciones hacia una

meta deseada” (Iniesta,2022).

Los negocios estan en constante cambio, las percepciones y gustos de los
consumidores se transforma dia a dia; como consecuencia, evoluciona también
el manejo de los negocios y a través de la tecnologia, la cual también esta en
constante evolucion. Esto repercute en la sociedad completa, pues las personas
deben generar adaptabilidad y eso, a su vez, les ocurre a las empresas. El
manejo de la informacién se ha vuelto tan grande que seria imposible albergarla
en sistemas fisicos impresos; debido a esto, han surgido las tecnologias de

informacion, las cuales manejan volimenes muy altos de datos e informacion.
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Estas bases pueden ser alojadas en servidores locales o externos de manera
subcontratada; a su vez, existen distintas plataformas y herramientas
tecnoldgicas accesibles para la industria. EI manejo de la informacion financiera
en su mayoria se procesa y almacena en formato de tablas numéricas en
programas como Excel, donde se logra almacenar y exportar reportes e informes;
sin embargo, ante la creciente oleada de datos que existen en medio de un
océano de estos, algunas estructuras son practicamente invisibles o
inmanejables, las cuales pueden quedar sin un manejo adecuado y perdiendo
valor. Esto significa que para una empresa puede representar una pérdida alta o

hasta una eventual quiebra.

Debido a lo anterior, se debe tener la agilidad de transformar esos datos en
informacion, luego en conocimiento y aprovechamiento de recursos y
maximizacion del capital; asi que es necesario y urgente tener la posibilidad de
reconocer cambios y tendencias del mercado para determinar las preferencias y

necesidades de sus clientes.

A través de la correcta administracion de los datos, y por medio de herramientas
de andlisis de Big Data, se puede obtener ventaja competitiva, pero algunas
empresas se ven limitadas. Por ello, se debe capacitar no solo en el uso, sino y
principalmente en la adquisicion y aprovechamiento de las plataformas
tecnoldgicas y asi comprender el interés en Big Data, pues los resultados de la
automatizacion y del procesamiento se pueden traducir en oportunidades de

mejora (Ibarra, 2014).

Lo anterior se logra a través de un programa de Bl y por supuesto, de su maximo
aprovechamiento. Existe variedad de herramientas para la gestién y el analisis
de datos, pero la que, en los ultimos afios ha destacado, es la herramienta
Microsoft Power BI, debido a su costo, su utilidad y versatilidad, la cual hace que

cualquier empresa pueda implementarla en su uso diario.
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Actualmente, firmas de asesoria en negocios como Gartner (Gartner Inc.
empresa lider mundial en investigacidon y consultoria en tecnologia de la
informacion), indican que el cambio y el manejo de descubrimiento, preparacion
de datos y autoservicio, ha cambiado la direccién de los usuarios en el mercado
de herramientas tecnoldgicas de inteligencia de negocios, pues ahora destacan
caracteristicas como la facilidad de uso, amplia gama de capacidades de flujo de
trabajo de analisis y plataformas que no demanden exceso de intervencién del
Departamento de Tecnologias de Informacion.

Es necesario el aprovechamiento del tiempo en veracidad de la calidad de los
datos, organizarlos y transformarlos en conocimiento que permita mejorar la
toma de decisiones que contribuya al mejoramiento del negocio completo,
ademas de generacidon de mayores utilidades. La optimizacién de generacién de
reportes y estados financieros para la administracion de los negocios ha
mejorado y le ha permitido prepararse mejor para anticipacion de oportunidades

y o catastrofes mercantiles (Parra 2019).

4.6. Power Bl

4.6.1. Historia de Power Bl

Power Bl nace en el 2006. Microsoft decidié mejorar el rendimiento y el volumen
de datos de Excel y se incluy6 un nicleo del analysis service que se convirtié en
Power Pivot. Durante unos afios se podian incluir elementos en Excel; es decir,
en un primer momento Power Bl nacié en Excel como Power Pivot y mas tarde,
en 2012, lleg6 el Power View para visualizarlo. Ya fue en 2013 cuando se cred
Microsoft Power Bl tal y como lo conocemos, como herramienta de BI
independiente. En resumen, la herramienta se engendré en Excel, pero las
separaron y empezaron a dotarla de mayor funcionalidad, rapidez y capacidad,

hasta posicionarse como una de las herramientas lideres para las empresas.
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4.6.2. Modalidades de productos

Dentro de la plataforma Microsoft Power Bl se encuentran distintas modalidades

dependiendo de las necesidades:

Power BI Service: Es la aplicacion de Windows que incluye un servicio en

la nube, donde se publican y comparten los informes.

Power Bl Mobile Apps: Se puede visualizar e interactuar con los
dashboard en los dispositivos Android, iOs y Windows 10. También se
pueden crear nuevos informes conectandose con datos locales o datos en

la nube.

Power Bl Report Builder: Herramienta para crear informe paginado y solo
esta disponible para Power Bl Premium.

Power Bl Embedded: Es un servicio de Azure que permite integrar el

Power BI con otras aplicaciones. Es la REST API de Power BI.

4.6.3. Ventajas de la implementacion:

Bajo costo al tratarse de un servicio Saas. Se puede acceder a una version
gratuita individual con Microsoft 365.

Transformacion de datos interactivo e intuitivo; implica poca capacitacion.

Agiliza la toma de decisiones mejorando la productividad y también la

eficiencia.

Facil acceso desde cualquier lugar o dispositivo; esta disponible también

en aplicaciones moviles.
Soporte que mejora las caracteristicas y funcionalidades dia a dia.

Permite trabajar con volumen de datos altos e integrar datos de distinta
procedencia.

Se enlaza con otras herramientas, por ejemplo, con Excel o SharePoint.

Unifica distintos procesos de Bl, ya que gestiona datos y reportes.
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4.6.4. Comprensién de la diferencia entre Excel y Power Bl

e Excel se define como hoja de céalculo. No puede para almacenar grandes
cantidades de datos y su rendimiento es susceptible de bajar al calcular

cifras de miles de ellos.
¢ No es una base de datos, aunque se asimila.

e Excely Power Bl incluyen varias funciones similares, sin embargo, Power
Bl lo evolucionaron como herramienta independiente en la gestién de

datos. Excel no es una herramienta de inteligencia empresarial.

e El fuerte de Excel es el calculo que, a pesar de crear cuadros de mando,

esta no es su tarea principal

e Power Bl tiene caracteristicas como la publicacion de informes, compartir

y crear roles, entre otras.

e Enresumen, Excel permite el calculo de datos, por otro lado, Power Bl es
pronunciada en cuanto a conexiones y volumen de datos para la

inteligencia de los negocios.

4.6.5. Limitaciones del uso de Power Bl

Aungue Power Bl es una herramienta poderosa para el andlisis y visualizacion
de datos financieros, existen algunas limitaciones que deben tenerse en cuenta
al utilizarla. Una de las limitaciones mas importantes es la necesidad de contar
con una buena calidad de datos de entrada, ya que los resultados del analisis
dependen directamente de la calidad de estos. Los datos que se deseen ingresar
en la plataforma deben contar con un formato especifico similar a tablas
dindmicas, que permita la manipulacion y generacion de medidas para derivar

los calculos deseados.
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Otra limitacion es la necesidad de contar con un personal capacitado en la
herramienta, o que puede resultar costoso en términos de tiempo y recursos.
Ademas, aunque Power Bl permite la integracion de datos de mdltiples fuentes,
puede haber limitaciones en la cantidad y el tipo de datos que se pueden integrar,
lo que eventualmente afectaria el alcance del analisis financiero. Por altimo,
aunque Power BI es una herramienta potente y flexible, podria ser costosa para
las pequefias empresas, lo cual limitaria su accesibilidad. Es importante tener en
cuenta estas limitaciones al utilizar Power Bl para el analisis y visualizacion de

datos financieros.

4.6.6. Justificacion de la propuesta

Se ha desarrollado en el presente trabajo un analisis integral de la situacion
financiera de la empresa AMSA, de aproximadamente los Ultimos cuatro afios y
sus respectivos estados financieros. Se les ha realizado analisis verticales y
horizontales, analisis estructurado de fuentes y empleos, analisis de equilibrio
entre fuentes y empleos y por ultimo, célculos de valor econémico agregado, para
poder generar razones financieras en valores numéricos, las cuales permitan

hacer comparaciones entre los distintos periodos fiscales.

Estos andlisis se logran desarrollar ya que la empresa, en sus ultimos afios, ha
manejado una adecuada elaboracion de estados financieros, incluso auditados.
Sin embargo, el aprovechamiento eficiente de los estados financieros se puede

mejorar por medio de un andlisis a través de indicadores claves financieros.

Por lo anterior, se acopla de manera sustancial el presente trabajo de
investigacion para su practica a través de un analisis de indicadores claves
financieros, sumado a la automatizacion y a la incorporacion de dichos analisis

en tableros digitales por medio de plataformas de inteligencia de negocios.

En este momento la empresa esta incursionando en la utilizacion de la plataforma

Power Bl para el almacenamiento y visualizacion de algunos datos operativos de
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la empresa, mas no cuenta con una herramienta tipo tablero digital en donde se
muestren los indicadores claves de desempefio de los udltimos periodos y
tendencias a través del analisis horizontal y vertical, tanto del estado de
resultados como del balance general.

La propuesta actual tiene como objetivo mejorar el valor de los analisis
financieros desarrollados por AMSA y proporcionar a los lideres de la empresa
un acceso mas facil a informacion financiera clara y concisa para tomar
decisiones informadas. Esto resultard en beneficios significativos para la salud
financiera y la sostenibilidad futura de la empresa. Ademas, la implementacién
de tableros digitales en Power Bl permitira el andlisis de datos financieros en
tiempo real, lo cual ayudara a detectar problemas potenciales antes de que se

conviertan en una crisis.

4.6.7. Alcance de la propuesta

Este proyecto de investigacion se enfoca en los Ultimos cuatro estados
financieros auditados de la empresa AMSA, los cuales son analizados
exhaustivamente para generar un analisis financiero integral. Los resultados de
dicho andlisis se incorporan en un tablero recién creado, disefiado para ser una
herramienta valiosa para la toma de decisiones y la inteligencia de negocios. La
Gerencia y la Junta Directiva también podran utilizar la herramienta para simular

diferentes panoramas.

La herramienta entregable tiene la capacidad de seguir siendo util para la
empresa AMSA a medida que se nutra, procese y despliegue informacion futura
de los estados financieros en el tablero de la plataforma de inteligencia de

negocios.

Finalmente, la herramienta digital est4 disefiada para permitir su utilizacion
permanente y abierta a la incorporacion de valores futuros. Sin embargo, para su

continuidad, la empresa debe tomar en cuenta la contratacion de una persona
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especializada para realizar el trabajo continuo o subcontratar servicios
profesionales para mantener y actualizar la herramienta. Es importante destacar
que la continuidad de la herramienta dependera de la decisién de la empresa y
Su capacidad para asignar los recursos necesarios para mantenerla en

funcionamiento.

4.6.7. Objetivos de la propuesta

El objetivo es desarrollar una herramienta de tablero digital en plataformas de
inteligencia de negocios que permita el procesamiento de indicadores clave
financieros y genere informacion util para la toma de decisiones de los directivos.
Esta herramienta sera de gran utilidad para la empresa, ya que brindard una
vision integral de la situacion financiera y permitird tomar decisiones informadas

en tiempo real.
Los objetivos especificos de este proyecto son los siguientes:

e Realizar un andlisis financiero integral de los estados financieros de los

ultimos 4 arios.

e Incorporar los resultados de este analisis en un tablero digital de una
plataforma de inteligencia de negocios para generar indicadores clave

financieros.

e Desarrollar una herramienta sostenible que permita a la empresa
incorporar y actualizar constantemente sus futuros estados financieros

para integrar datos y actualizar indicadores clave financieros.

e Identificar oportunidades de mejora del rendimiento del patrimonio de la

empresa mediante el analisis de indicadores clave financieros.

Estos objetivos especificos estan disefiados para proporcionar una vision integral
y actualizada de la situacion financiera de la empresa y permitir una toma de

decisiones informada y sostenible en el tiempo.
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4.6.8. Visualizacion en tablero digital — Power Bl

El tablero digital que se presenta es una herramienta util y eficiente para
visualizar la informacién financiera de una empresa. La reestructuraciéon del
formato original de los estados financieros permitid una mejor dinamizacion de
las tablas y una codificacion adecuada de la informacion, hasta lograr una

visualizacion correcta de los datos.

La consistencia en el formato de todas las paginas del tablero es fundamental
para facilitar la futura utilizacion de la herramienta. Los calculos realizados se
generan mediante medidas que permiten actualizar la informacion de manera
correcta y eficiente, lo que facilita la toma de decisiones basada en datos precisos

y actualizados.

El menu o indice que se presenta en la primera pagina permite un acceso rapido
y facil a las cuatro paginas de visualizacion creadas, lo cual, a su vez, facilita la

navegacion por el tablero y la busqueda de informacion especifica.

En la primera pagina del tablero se presentan los estados financieros de
resultados y balance general, junto con su correspondiente analisis horizontal. El
analisis horizontal permite la comparacion de los datos financieros de un periodo
con respecto a otro, lo que ayuda a identificar tendencias y cambios significativos

en la empresa.

En la segunda pagina del tablero se muestra el andlisis vertical, el cual es una
herramienta poderosa para visualizar la estructura de los estados financieros y
la relacion entre las diferentes partidas de un periodo especifico. El analisis
vertical en el estado de resultados permite proyectar los pesos sobre las ventas
netas, mientras que en el balance general se muestra el total de activos y pasivos

mas el patrimonio.

En la tercera pagina del tablero se visualiza el esquema de rentabilidad, con el
formato sugerido por el académico Tarcisio Salas Bonilla. El esquema de
rentabilidad es una herramienta que permite evaluar la capacidad de la empresa

para generar beneficios a partir de los recursos invertidos.
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Por dltimo, la dltima pagina del tablero muestra tendencias horizontales a traves
de los ultimos cuatro periodos disponibles en la utilidad bruta, utilidad de
operacion, utilidad neta, total activo, total pasivo y patrimonio. Este andlisis
permite identificar tendencias y cambios significativos en la empresa a lo largo

del tiempo.

4.6.8.1. Propuesta de modelo y estructura de los datos

Imagen 8 Propuesta de modelo y estructura de los datos

Medidas O ,

3] 1 *

] = . | .

J Rentabilidad_Estructura ol Rentablidad_Dinamica 8"

B
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= N Calendario o
- - - B
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Fuente: Elaborado por Ariel Cruz Ortega ingeniero en sistemas.

4.6.8.2. Estructura tabla calendario

Imagen 9 Estructura tabla calendario

1 calendario =
2 ADDCOLUMNS(

3 CALENDARAUTO(),

4 "Afi0™, YEAR( [Date]),

5 "Mes Mum", MONTH([Date]),

6 "Mes™,

7 VAR X = FORMAT([Date],"mmm")
VAR ¥ = UPPER(LEFT ( X ) )

9 VAR Z = MID( X,2, LEN (X) )

18 RETURN

11 v & X

12 ,"Trimestre”, “T"&QUARTER([Date])

13 ,"semestre”, if(month([Date])<=6 ,"Sem 1", "Sem 2")

14 ,"Semana”, WEEKNUM([Date],2)

15 ,"Dia Mes”, DAY([Date])

16 ,"Dia Semana”, WEEKDAY([Date], 2)

17 ,"Nombre Dia", FORMAT([Date],"dddd")
18 )



4.6.8.3. Formato tabla calendario

Imagen 10 Formato tabla calendario

Date T| Afo |T Mes Num |~ |
7/1/2018 12:00:00 AM
7/2/2018 12:00:00 AM
7/3/2018 12:00:00 AM

2018
2018
2018
7/4/2018 12:00:00 AM 2018
7/5/2018 12:00:00 AM
7/6/2018 12:00:00 AM

7/7/2018 12:00:00 AM

2018
2018
2018
7/8/2018 12:00:00 AM 2018
7/9/2018 12:00:00 AM

7/10/2018 12:00:00 AM
7/11/2018 12:00:00 AM

2018

2018
2018

NONOONON N N N N N NN
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Mes [~ Trimestre T| Semestre v Semana m Dia Mes |T Dia Semana T| Nombre Dia |T

Jjul
Jjul
Jjul
Jjul
Jjul
Jjul
Jjul
Jjul
Jjul
Jjul
Jjul

T3
13
T3
T3
T3
T3
T3
T3
T3

T3
T3

4.6.8.4. Dinamizaciéon de los datos

Imagen 11 Dinamizacion de los datos

q.ﬂ.ﬁu F

Rubro
Estado de Resultados
Estado de Resultados
Estado de Resultados
Estado de Resultados
Ventas netas
Ventas netas
Ventas netas
Ventas netas
Costo de ventas

Costo de ventas
Costo de ventas

Costo de ventas
UTILIDAD BRUTA
UTILIDAD BRUTA
UTILIDAD BRUTA

2018
2019
2020
2021
2018
2019
2020
2021
2018

2019
2020

2021
2018

2019
2020

Sem 2 26
Sem 2 27
Sem 2 27
Sem 2 27
Sem 2 27
Sem 2 27
Sem 2 27
Sem 2 27
Sem 2 28
Sem 2 28
Sem 2 28
Valor v
a

a

a

a
2731779050.94

2913815173.29

3764946195.5
3112959986.31
2326027310.22

2493346710.48
3139199231.45

2697402312.63
404851740.72

420468462.81
6257469658.05

1 7 dominge
2 1 lunes
3 2 martes
4 3 miércoles
5 4 jueves
6 5 viernes
7 6 sabado
8 7 domingo
9 1 lunes
10 2 martes
11 3 miércoles
Fecha F

Monday, December 31, 2018
Tuesday, December 31, 2019
Thursday, December 31, 2020
Friday, December 31, 2021
Monday, December 321, 2018
Tuesday, December 31, 2019
Thursday, December 31, 2020
Friday, December 31, 2021
Meonday, December 31, 2018

Tuesday, December 31, 2019
Thursday, December 31, 2020

Friday, December 31, 2021
Meonday, December 31, 2018

Tuesday, December 31, 2019
Thursday, December 31, 2020
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4.6.8.5. Elaboracion de medidas para esquema de rentabilidad

La creacion de medidas en Power Bl es una funcionalidad muy importante ya
gue permite realizar calculos y analisis avanzados de los datos. Una medida es
una expresion que utiliza formulas para calcular valores basados en los datos

existentes en un modelo de datos.

Esto significa que las medidas pueden ayudar a los usuarios de Power Bl a
responder preguntas especificas sobre los datos, tales como la suma total de las

ventas para este trimestre, o el promedio de ventas por producto en cada region.

Ademas, las medidas pueden utilizarse para crear visualizaciones mas
sofisticadas y personalizadas, como gréaficos de barras, tablas dindmicas y otros
tipos de elementos como el esquema de rentabilidad propuesto en este proyecto.

A continuacion, se presentan algunas de las medidas creadas para el desarrollo
del esquema de rentabilidad. En este caso, el numero uno al inicio de cada
medida representa el afio actual y el nimero dos el afio anterior contra el cual es

valorado.

e 2.RAT = CALCULATE([REAL],Rentablidad_Dinamica[Rubro] ="RAT")

e 1.RAT=
CALCULATE([2.RAT],SAMEPERIODLASTYEAR(Calendario[Date]))

e 2.RD = CALCULATE([REAL],Rentablidad_Dinamica[Rubro] ="RD")

e 1RD=
CALCULATE([2.RD],SAMEPERIODLASTYEAR(Calendario[Date]))

e 2.E = CALCULATE([REAL],Rentablidad _Dinamica[Rubro] ="E")
e 1.E =CALCULATE([2.E],SAMEPERIODLASTYEAR(Calendario[Date]))

e 2.MUO = CALCULATE([REAL],Rentablidad_Dinamica[Rubro] ="MUQ")
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e 1.MUO =
CALCULATE([2.MUO],SAMEPERIODLASTYEAR(Calendario[Date]))

e 2.RAC = CALCULATE([REAL],Rentablidad_Dinamica[Rubro] ="RAC")

e 1.RAC=
CALCULATE([2.RAC],SAMEPERIODLASTYEAR(Calendario[Date]))

e 2.RLP = CALCULATE([REAL],Rentablidad_Dinamica[Rubro] ="RLP")

e 1RLP=
CALCULATE([2.RLP],SAMEPERIODLASTYEAR(Calendario[Date]))

e 2.ROA = CALCULATE([REAL],Rentablidad_Dinamica[Rubro] ="ROA")

e 1.ROA=
CALCULATE([2.ROA],SAMEPERIODLASTYEAR(Calendario[Date]))

4.6.8.6. Visualizaciéon del Menu

Al crear una pagina de mend, los usuarios pueden acceder facilmente a los
informes y tableros digitales relevantes sin tener que buscarlos en un mar de
pestafias o paginas. El disefio puede personalizar la apariencia y el estilo para
gue coincida con la marca y los colores de la empresa; esto ayuda a crear una

experiencia mas coherente y atractiva para los usuarios finales.

Otra ventaja de crear una pagina de menu es que se puede agregar informacion
atil, como descripciones de informes y tableros digitales, para ayudar a los
usuarios a comprender lo que van a ver en cada pagina. A continuacién, se

presenta la pagina menl propuesta para el presente proyecto.
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llustracion 1. Pagina menu — Power BI

AMSA

Analisis Financiero

CTRL+click here to follow link

9 Estado Financiero Horizontal 9 Estado Financiero Vertical

'9 Esquema Rentabilidad % Tendencias

4.6.8.7. Visualizacion de analisis horizontal de estados financieros

Esta herramienta permite a los usuarios analizar los cambios en las cifras
financieras y determinar si la empresa estd mejorando o empeorando en
términos de ingresos, costos, ganancias. El analisis horizontal puede ser utilizado
para identificar patrones y tendencias en los datos financieros de la empresa. Por
ejemplo, si se observa una disminucion en los ingresos durante varios afios
consecutivos, esto podria indicar una necesidad de ajustar las estrategias de

venta o marketing.

Al crear una visualizacion de andlisis horizontal en Power Bl, los usuarios pueden
comparar facilmente los valores de los estados financieros de diferentes periodos
y visualizar las variaciones de forma clara y concisa. Ademas, se pueden agregar
gréficos y tablas para facilitar la comprension e interpretacion de los datos
financieros.



118

La siguiente visualizacion esta disefiada de forma tal que el afio seleccionado
corresponda a la columna “real”’ y de forma automatica se genera la comparacion
y analisis horizontal contra el afio anterior. Fue necesario crear medidas para el
calculo tanto del cambio nominal como del cambio porcentual, para facilitar su
interpretacion. Asi mismo, se visualizan en la misma pagina tanto el estado de
resultados como el estado balance general. Se coloca en la esquina superior

derecha un boton que permite al usuario regresar al menu principal.

[lustracion 2.Analisis horizontal — Power Bl

Estado Financiero AMSA --- @

Atributo Real Afio_Anterior Cambio Nominal Cambio %

0.0

1,484,764,533 1,416,742.802.7
Srmomn0Re 271 4

4.6.8.8. Visualizaciéon de andlisis vertical de estados financieros

Esta visualizacion en Power Bl es Util para analizar la estructura financiera de
AMSA y su composicion relativa en términos porcentuales. La herramienta
permite examinar la proporcién de cada elemento en un estado financiero, como
el balance general o la cuenta de resultados, y determinar su importancia en

comparacion con otros elementos.

Al crear una visualizacién de analisis vertical en Power Bl, se pueden identificar
facilmente las areas que representan la mayor parte del estado financiero y
analizar la composicion porcentual de cada elemento. La estructura de esta

visualizacion mantiene el mismo formato que la descrita anteriormente.
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[lustracion 3.Analisis vertical- Power Bl

Estado Financiero AMSA T--_-’.

E Analisis Vertical

Atributo Real Afio_Anterior %Periodo Actual %Periodo Anterior

naguinaria y equipo neto

y Docum. x cobrar LP

33 1,416,742,802.7
331,046,159.9

ar

TOTAL PASIVO 775,997,148.7
3 0,000 5223 0

Capital social y pagado

Superdvit, reservas y otras cuentas
Utilidades acumuladas

PATRIMONIO 695,608,717  640,745,654.0

PASIVO Y PATRIMONIO 1,484,764,533 1,416,742,802.7

4.6.8.9. Visualizacién de esquema de rentabilidad financiera

La visualizacion del esquema de rentabilidad en donde se muestra la correlacion
entre las distintas razones financieras por medio de Power Bl se presenta como
una herramienta fundamental para analizar el desempefio y rentabilidad de la
empresa AMSA. En este sentido, las razones financieras permiten evaluar la
salud financiera de la empresa y facilitar la comparacion, ya sea con la

competencia o con otras industrias.

El analisis generado durante el capitulo tres del presente proyecto aborda el
impacto de cada una de las razones financieras que componen la siguiente
visualizacion. En este caso, se procede con la elaboraciéon de un esquema en
donde se proyectan los resultados de cada razén financiera en dos periodos

diferentes.
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El formato establecido indica que el afio seleccionado correspondera con el afio

actual o “AC” y sera comparado en todo momento con el afio anterior “AA”. Cada

razén financiera es calculada a través de una medida, partiendo del estado

financiero de rentabilidad dinamizado mostrado anteriormente.

La estructura utilizada corresponde al modelo desarrollado por Tarcisio Salas

Bonilla.

llustracion 4.Esquema de integral de rentabilidad

Peso % Costo de Ventas

ESQUEMA INTEGRAL ‘ 2018 H 2019 “ 2020 ‘m m:ujam R
DE RENTABILIDAD " Ah AC

Peso % Gasto de Ventas

p— \_AA AC /
- o = Pe % G Ad
129% 11.2% 50 % Gasto Admin
08% AA

. Result No Opertativos -
b— 19% 14%

AA  AC ]
p— [ AA  AC
304 24

- . » Y

RSI p—

99% 88%

\\AA AC J

ROE

Cambio % en Ventas
RLP
— 211 160 AR

-173% Cambio % en Ventas
54% 40%
AA  AC

98% 46%

nnA'np
b
43% 06%
—

A

AA
Cambio % otros act.circul

1AP AA AC — Cambio % otros act LP
[

G

Peso % Gasto Financieros

11% 1.0%

‘\\ AA AC //

Peso % Otr.GastNetos
00% 00% )
AA ac /

Peso % Gasto Fnancl:ms

08% 06%

AA AC )

AA: Aiho Anterior
AC: Afio Actual

En este caso se puede observar que para el afio 2021 la empresa AMSA genero

una rentabilidad sobre inversién de 1.6%, comparado con un 4.5% obtenido

durante el 2020. Esto fue ocasionado por una reduccién tanto en el margen de

utilidad operativa (MUQO) como en la rotacion de activo total (RAT).
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Facilitar este analisis de causalidad y las distintas relaciones entre las razones
financieras es el propdsito detras de la creacion del presente esquema de
rentabilidad a través de tableros digitales en Power Bl. Lo anterior, le permite a
la empresa AMSA incorporar cada periodo los nuevos resultados y asi

rapidamente actualizar el modelo y visualizar los resultados de su desempefio.

4.6.8.10. Visualizacion de tendencias

La siguiente visualizacion muestra de forma grafica las tendencias observadas a
partir del estado de resultados y el estado de balance general disponibles en el
analisis horizontal. Se han seleccionado las métricas mas importantes en donde
se observan los resultados historicos de la utilidad bruta, utilidad de operacién y
utiidad neta de la empresa, asi como el total de activos, total pasivos y

patrimonio.

llustracion 5.Tendencias (1/2)

Select all 2018 2019 2020 2021 @

Utilidad Bruta Utilidad de Operacién Utilidad Neta

Total Pasivo

Esta segunda ilustracion de las tendencias permite visualizar la posibilidad de

seleccionar uno 0 mas periodos para su comparacion, segun sea requerido.
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llustracion 6.Tendencias (2/2)

Tendencia AMSA | [ [N - [ - |

Horizontal

Utilidad Bruta Utilidad de Operacién Utilidad Neta

Total Activo Total Pasivo Patrimonio

4.6.9. Propuestas de mejora financiera

En el ejercicio de la administracion financiera es importante tanto conocer la
situacién actual de la empresa cémo disefiar escenarios a partir de esto, que
permitan reorientar el rumbo de la gestién financiera. En el caso del analisis de
razones financieras bajo el esquema de rentabilidad se puede observar
facilmente la correlacion entre cada razon financiera y la manera en la cual

termina afectando los rendimientos sobre el patrimonio.

Tal y como se sefal6 en el capitulo anterior, el propésito de dicho esquema es
el facilitar la visualizacion de la salud financiera de la empresa, asi como, a partir
de dicho analisis, incorporar acciones estratégicas que permitan la fluidez y
solidez a través de la optimizacion del manejo de los recursos existentes. La
toma de decisiones con un mayor fundamento y analisis profundo les brinda

transparencia y credibilidad a las partes interesadas.
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llustracion 7. Propuesta 1 — Disminucion en el costo de ventas

ESQUEMA INTEGRAL - pred G fuieng
2018 H 2019 ” 2020 |m a N .
| [ rsew o 84% 80% )
DE RENTABILIDAD L AR AC N AR AC
MU0 ~ 4 Peso % Gasto de Ventas
— [ a7%28% ) e I
\ . . < AA A
RSP MUN — . AR AC / s 1125 h oy et Peso % Gasto Financieros
\ AA AC 99% B88% I 1.1% 1.0%
RS N /oy {
@ Result No Opertativos AMAC AA AC
4 1.9% 1.4 % A Peso % Otr.GastNetos
b . .
— o AA L AC 00% 00%
P 615 7123 |pmc AR AC
RAT — N AA AL Pesa % Gasto Financieros
[ 304 24
AR AC S/ ) 56 45 RINV 08% 04%
[~ S — L AA  AC AA AC
91.5% Cambio % otros act.circul
ROE
-173% Cambio % en Ventas
RLP
64% - ~ — 27_'36 W?fn RAF
100 — 21 1160 AR AC
4P g = -622% Cambio % otros act LP
p—
@ J— -17.3% Cambio % en Ventas
" 8% 59% '
— | e 54 % 40 % | TIP
T AALAC AA: Ao Anterior
0 f 53% 20 % ) AC: Ao Actual
— \. C '..‘

Tal y como se observa en la ilustracion anterior, se propone para el afio 2021
una disminucion de 0.07% en el rubro de costo de ventas proveniente del estado
de resultados, lo cual representa aproximadamente 20 millones. Este cambio
provocaria un incremento de 3.5% a 6.4% en el retorno sobre el patrimonio y de
1.6% a 3.0% en lo correspondiente al retorno sobre la inversion. El impacto inicial
se observa desde el margen de utilidad bruta (MUB) el cual pasaria de 13.3% a
14.0%.

Entre las acciones estratégicas que podrian ser implementadas por AMSA para
lograr dicha reduccidn, se incluye la negociacibn de mejores precios con
proveedores para reducir el costo de la materia prima; mejorar la eficiencia de la
cadena de suministros al ampliar la captura de proveedores para minimizar la
dependencia a uno de ellos y tener mayor poder de negociacion; incorporar
avances tecnoldgicos para la optimizacion de los procesos productivos, vy
ademas, revisar el inventario disponible y asegurar que este se encuentre

alineado con las necesidades reales de la empresa.
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llustracion 8. Propuesta 2 — Disminucidén en cuentas por cobrar y préstamos y

documentos por pagar a corto plazo

 mue Peso % Costo de Ventas
ESQUEMA INTEGRAL | 2018 H 2019 ” 2020 |m . A " 340 867% @
( 166% 133% '. |
DE RENTABILIDAD \ An ac AN
_ Muo _ R 4 Peso % Gasto de Ventas
— [ar% 22w ) oncpan WP 20% 4%
RSP MUN — . AA AC / 2em 112 ™ Peso % Gasto Admin Peso % Gasto Financieros

(304 27
e Yy — 56 46 RINV 0.8 %
o — \ A E . N
AA AC AA

91.5% Cambio % otros act.circul
-173% Cambio % en Ventas

35% — 2734 1740

_ , RAF
100% RD [ 211 160 S

IAP N A Ac S/ —-— -622% Cambio % otros act LP

@ _ROA -173% Cambio % en Ventas
/ N
- ) ( 9,1% 5,}(% ’ S4% 49% e
; ’ AL AC AA: Ao Anterior

__ROA-TP
AC: Ano Actual

/7 N
[ 43%02%

10%

RSI p— . AA AC - 99% 88% [1%
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A.

0.0%

100% 0 e 9m%4s ) )
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) RAC 615 543 PMC AA
RAT p— "/ N AR AL Peso % Gasto Financieros

0.4 %

AC

AC

En esta segunda propuesta se parte del analisis de solidez financiera y de la
razén de deuda a corto plazo. Segun se pudo observar en el capitulo anterior, Si
bien es cierto, AMSA cuenta con una razén de deuda dentro del promedio
recomendable (40-70%), al aplicar la raz6n de deuda a corto plazo se observa

gue dicha obligacién financiera cuenta con un peso mayor a corto plazo.

En este caso, el andlisis vertical para el periodo 2021 muestra que el peso del
pasivo sobre el total de activos es de 53%, comparado con un 49% del peso del
pasivo circulante. Es decir, aproximadamente un 92% de toda la obligacion

financiera que tiene AMSA se vence a corto plazo.

Por otro lado, se observa en el estado balance general que las cuentas por cobrar
representan un 42% del total de activos. Si bien es cierto, la naturaleza del
negocio inclina a poder justificar dicho monto, lo cierto es que el analisis de la
salud financiera de la empresa indica que tener esta distribucién resulta en un

alto riesgo y por ello se recomienda realizar los siguientes ajustes.
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Para ese mismo periodo del 2021 se aplica una politica de agresividad media
para generar una disminucion de 25% en las cuentas por cobrar, monto que
alcanza los 156M, los cuales pueden ser utilizados para saldar parcialmente los
préstamos y documentos por pagar a corto plazo. Resultaria una disminucion de

6 puntos porcentuales y pasaria la razon de deuda de 53% a 48%.

Ahora bien, a pesar de que dicho cambio no genera un impacto directo en lo
correspondiente al rendimiento sobre el patrimonio y en el caso del rendimiento
sobre la inversion, pasaria de 1.6% a 1.8%, la disminucion del riesgo mejoraria
la salud financiera de la empresa y su imagen ante posibles nuevos inversores o

incluso, acreedores.

llustracion 9. Propuesta 3 — Disminucion del gasto administrativo
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Finalmente, la tercera propuesta implica una reduccion de 8.7% equivalente a 23
millones en el rubro de gasto administrativo. Este ajuste provocaria un aumento
de 3.5% a 6.9% en el rendimiento sobre el patrimonio. Las razones financieras
impactadas directamente corresponden al rendimiento sobre la inversion, el cual
aumenta de 1.6% a 3.2%, a raiz de un aumento en el margen de utilidad neta de
0.8% a 1.5%; esto, a su vez, incrementa el margen de utilidad operativa como
consecuencia de una disminucién en los gastos operativos, los cuales pasan de
11.2% a 10.4%. En términos generales, esta propuesta lograria la duplicacion
del ROE existente.
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Capitulo V: Conclusiones y recomendaciones

5.1. Conclusiones

En conclusién, los analisis horizontal y vertical han permitido comprender la
situacion financiera de AMSA a lo largo del tiempo; destacan un fortalecimiento
en la operacion de la empresa, aunque con el reto de aumentar las utilidades. El
andlisis horizontal en particular muestra una disminucién en los rubros del estado
de resultados, debido al regreso a los niveles prepandemia en el afio 2021,
panorama que difiere en el estado balance general, el cual muestra un aumento

en el total de activos y pasivos, asi como del patrimonio total.

El esquema de rentabilidad, asi como su analisis, desarrollados durante el
capitulo 1ll, ha permitido estudiar la salud financiera de la empresa mas alla de
las tendencias disponibles a partir del andlisis vertical y horizontal. Tal y como
fue sefalado, dichas razones ofrecen un panorama general sobre el rendimiento
de la empresa y las diferentes relaciones de causalidad entre las razones

financieras incorporadas.

Segun los datos propios del analisis financiero, a pesar de que la empresa cuenta
con niveles aceptables de razén de deuda, y fue de 53% para el afio 2021, en
comparacién con 40%-70% que es el rango aceptable, la razén de deuda a corto
plazo indica que dicha obligacién financiera es de alto riesgo, pues al menos un
93% del total de deuda se vence a corto plazo. En este caso, se considera que
la empresa podria aumentar sus fuentes de financiamiento de largo plazo para
asegurar la estabilidad financiera y reducir la dependencia de las fuentes de
financiamiento de corto plazo, llevar a cabo una gestion financiera adecuada y
una planificacién a largo plazo que le permita mantener una estructura financiera
saludable y sostenible en el tiempo. Este balance podria ser implementado a
partir del financiamiento por terceros o por medio de una politica de cobro de

corto plazo mas efectiva.
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En cuanto al andlisis de EVA, durante los afios analizados la empresa
experimento resultados financieros negativos, lo cual implica una pérdida de
valor una vez que se cubrieron todos los gastos y se compensoé la rentabilidad
esperada por los accionistas. Estos resultados se debieron a que los activos
generaron un rendimiento operativo insuficiente para cubrir el costo promedio de

financiamiento, lo que resulté en una disminucion del valor de la operacion.

Con respecto al andlisis del diagrama de solidez y equilibrio de la estructura
financiera de AMSA, la empresa cumplié con dos reglas importantes en su
estructura. En primer lugar, el activo a largo plazo fue financiado completamente
con patrimonio; eso evitd la dependencia de pasivos a largo plazo y mantuvo un
margen de cobertura adecuado. En segundo lugar, parte de los activos
circulantes también se financiaron con patrimonio, eso demuestra que la

empresa posee un nivel minimo de activos a largo plazo.

En cuanto al modelo de esquema de rentabilidad creado en el presente trabajo
de graduacién, este le permite a la empresa visualizar su situacion actual de
forma dindmica, ademas de facilitar la toma de decisiones informadas. Partiendo
del esquema, la empresa puede incorporar areas de mejoramiento y observar de
forma directa el impacto de dichos cambios en el rendimiento sobre la inversion
y el rendimiento sobre el patrimonio. El tablero digital desarrollado facilita la
creacion de propuestas para mejorar la gestion financiera de la empresa, tal y
como se observo en el capitulo IV.

En ese capitulo se desarrolla una serie de escenarios que muestran el valor
agregado del esquema de razones financieras, con indicacion del
aprovechamiento que se puede obtener al ejercer cambios en el estado de
resultados y el balance general. A estos efectos, se proponen tres medidas para

mejorar la situacion financiera de AMSA.

La primera medida consiste en reducir el costo de ventas en un 0.07%,
equivalentes a unos 20 millones, lo que aumentaria de 3.5% a 6.4% el retorno
sobre el patrimonio y de 1.6% a 3.0% el retorno sobre la inversion. Para lograrlo,

Se sugiere negociar mejores precios con proveedores, mejorar la cadena de
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suministros, incorporar tecnologia y ajustar el inventario, segun sean las

necesidades reales.

En la segunda propuesta se recomienda reducir las cuentas por cobrar en un
25%, utilizando los fondos para pagar parte de las obligaciones a corto plazo.
Esto disminuiria la deuda de 53% al 48% vy fortaleceria la posicién financiera de

la empresa.

La tercera propuesta implica una reduccién del 8.7% en el gasto administrativo,
equivalente a 23 millones; esto duplicaria el rendimiento sobre la inversién de
1.6% a 3.2% debido a la mejora en el margen de utilidad neta y la reduccion de

gastos operativos.

Lo anterior muestra la importancia de que la empresa logre aprovechar al
maximo la generacién de indicadores claves financieros obtenidos en este
trabajo de investigacion, a través de la implementacion continua de la
herramienta digital, para percibir en el tiempo las bondades y beneficios que los
indicadores generan, con la simplicidad y facilidad de su sostenibilidad
tecnoldgica aplicadas a la visualizacién de las tendencias futuras del manejo

empresarial.

5.2. Recomendaciones

Para abordar los desafios financieros identificados, se sugieren las siguientes

recomendaciones adicionales:

e Adoptar una estrategia mas equilibrada y proporcional de
financiamiento: AMSA debe diversificar sus fuentes de financiamiento y
buscar un equilibrio adecuado entre deudas a corto y largo plazo; esto
ayudara a garantizar la solidez financiera de la empresa y reducir su riesgo
financiero. La empresa debe evaluar cuidadosamente las opciones de
financiamiento disponibles y seleccionar aquellas que se ajusten a sus

necesidades y objetivos a largo plazo.



129

Fortalecer las politicas de recuperacion de cuentas por cobrar: AMSA
debe implementar politicas y procedimientos mas solidos para garantizar
el cobro oportuno de las cuentas pendientes; esto implica establecer
plazos claros de pago, realizar un seguimiento proactivo de los pagos
vencidos y considerar la posibilidad de utilizar incentivos o0 medidas mas
rigurosas para asegurar una mayor tasa de recuperacion. Al mejorar la
gestion de las cuentas por cobrar, la empresa reducira su riesgo financiero

y mejorara su flujo de efectivo.

Aumentar las fuentes de financiamiento a largo plazo: AMSA debe
buscar oportunidades para acceder a financiamiento a largo plazo, como
préstamos a largo plazo o emision de bonos; esto proporcionara
estabilidad financiera a largo plazo y reducirda la dependencia de las
fuentes de financiamiento a corto plazo. Al diversificar sus fuentes de
financiamiento, la empresa podra enfrentar situaciones econdmicas
adversas y tener una base financiera sdlida para sus operaciones en caso

de que el rubro por incobrables supere las expectativas establecidas.

Revisar la estrategia financiera para mejorar la rentabilidad de los
activos: AMSA debe analizar y ajustar su estrategia financiera para
maximizar la rentabilidad de sus activos; esto implica evaluar el
rendimiento de cada activo y tomar medidas para mejorar su eficiencia y
productividad. La empresa puede considerar mantener actualizada su
magquinaria y equipos, la implementacion y optimizacion de los procesos
productivos para mejorar el rendimiento de sus activos y generar mayores

ingresos.

Establecer una politica de valor o rendimiento para el costo de
oportunidad del capital: AMSA debe definir una politica clara y
coherente para calcular el costo de oportunidad del capital de sus
accionistas; esto implica establecer criterios transparentes y consistentes
para evaluar proyectos de inversion, considerando el riesgo y la

rentabilidad esperada. Al tener una politica bien definida, la empresa
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podra tomar decisiones de inversidon mas informadas y generar un mejor

retorno de inversion para sus accionistas.

e Implementar politicas de entrega y recapitalizacion de utilidades:
AMSA, al ser una empresa familiar, debe establecer politicas claras sobre
la entrega de utilidades a los accionistas y la recapitalizacion de estas,
sostenibles en el tiempo; esto implica establecer una distribucion
equitativa de las utilidades, considerando las necesidades de la empresa
para financiar sus operaciones y proyectos de crecimiento. Ademas, la
empresa debe cumplir con los lineamientos de gobierno corporativo para

garantizar una gestion financiera adecuada y transparente.

Las recomendaciones anteriores deben ir de la mano del analisis
macroecondmico actual de forma tal que los resultados financieros obtenidos,
tanto a partir de las ventas y gastos como de los activos, pasivos y patrimonio,
den fe de la realidad econémica de la empresa. El modelo de andlisis de razones
financieras también debe visualizarse segun los resultados de la industria para
determinar realmente el éxito o fracaso de los ajustes implementados durante la

gestion financiera.

Tal y como se pudo observar, tanto en el analisis vertical como en el analisis de
fuentes y empleos, la empresa debe mejorar la recuperacion de los compromisos
de cuentas por cobrar a corto plazo, ya que actualmente estas representan un
40% del total de activos. Lo anterior coloca a la empresa AMSA en una posicion
de alto riesgo en cuanto a la solidez de su flujo de caja, lo cual limita su capacidad
de operacion y potencialmente la compromete ante situaciones de estrés

financiero.
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ANEXOS

Anexo #1

Entrevista realizada a personal de AMSA, para refrescamiento vy

actualizacion de Clima Laboral

Estimados colaboradores de AMSA, somos estudiantes de la UCR del Posgrado
de Administracion y nos encontramos realizando nuestro Trabajo Final de
Graduacion. Por eso, estamos llevando a cabo una encuesta de clima

organizacional sobre la empresa AMSA para conocer sus opiniones.

La encuesta es completamente anénima y sus respuestas seran tratadas con

confidencialidad. Por favor, sea honesto y sincero en sus respuestas.
¢ Esta satisfecho con su trabajo actual en AMSA?

a) Si, estoy muy satisfecho.

b) Si, estoy satisfecho en general.

c) No estoy satisfecho.

¢,Cree que su trabajo es valorado y reconocido en AMSA?

a) Si, definitivamente.

b) En general, si.

¢) No, no me siento valorado.

¢Considera usted que su superior conoce a profundidad las funciones

establecidas en la descripcion de su puesto? (si aplica)
a) Si, definitivamente.

b) En general, si.

¢) No, no las conoce.

d) No aplica.
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¢ Se siente motivado para desempefiar su trabajo en la empresa?
a) Si, me siento muy motivado.

b) En general, si.

¢) No, no me siento motivado.

¢, Como calificaria la comunicacion en la empresa?

a) Excelente, la comunicacion es clara y efectiva.

b) Buena, pero hay margen de mejora.

c) Mala, la comunicacion es pobre.

¢,Cree que tiene las herramientas y recursos necesarios para desempefiar su

trabajo de manera efectiva?

a) Si, definitivamente.

b) En general, si.

c) No, necesito mas herramientas y recursos.

¢ Esta satisfecho con la remuneracion y los beneficios que recibe?
a) Si, definitivamente.

b) En general, si.

¢) No, necesito mas remuneracion y descansos.

¢, Como calificaria el ambiente de trabajo?

a) Excelente, es un ambiente agradable y de apoyo.

b) Bueno, pero hay margen de mejora.

c) Malo, es un ambiente hostil.

¢ Tiene sugerencias para mejorar el clima organizacional?

a) Si, tengo sugerencias. b) No, no tengo sugerencias.
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