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GLOSARIO

Capital de trabajo: recursos que requiere la empresa para poder operar. En este
sentido el capital de trabajo es lo que comUunmente conocemos activo corriente.

(Efectivo, inversiones a corto plazo, cartera e inventarios). (Gerencie, 2011)

Eficiencia: Capacidad de disponer de alguien o de algo para conseguir un efecto

determinado. (Gerencie, 2012)

Eficacia: Capacidad de lograr el efecto que se desea o se espera. (Gerencie,

2012)

Efectividad: es la capacidad de lograr un efecto deseado, esperado o anhelado.
En cambio eficiencia es la capacidad de lograr el efecto en cuestion con el

minimo de recursos posibles viable. (Wikipedia, 2012)

Productividad: es la relacion entre la produccion obtenida por un sistema
productivo y los recursos utilizados para obtener dicha produccién. También
puede ser definida como la relacién entre los resultados y el tiempo utilizado para

obtenerlos. (Wikipedia, 2012)

Factibilidad: disponibilidad de los recursos necesarios para llevar a cabo los

objetivos o metas sefalados. (Itescam)
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Resumen

El presente informe contiene el analisis de la estructura financiera, la
organizacion y la calidad de la gestion actual de la Empresa Grafiarte impresores, en
cuanto al capital de trabajo, enmarcados desde el campo de la eficiencia y calidad de

la administracion desarrollada.

Se trabaj6 con un enfoque analitico el cual permitié conocer la realidad de los
procesos que se manejan en cuanto al capital de trabajo, lo anterior mediante la
informacion suministrada por parte de la empresa (estados financieros, estatutos y

documentacién en general).

Al finalizar se pudo constatar que el nivel del capital de trabajo es superior al

necesario para la operacion real de la empresa.



1. Introduccion

La presente investigacion se enmarca principalmente sobre el analisis de
factibilidad del capital de trabajo para la empresa Grafiarte Impresores, como
grupo investigador, se considera que el Capital de trabajo (KW) es el concepto
gue generalmente se asocia con la problematica de la liquidez en la empresa,
apreciacion correcta ya que de la adecuada administracion de esta variable
depende que la utilidad EBITDA se convierta en caja con la oportunidad requerida
para poder atender los compromisos de impuestos, servicio a la deuda, pagos a

proveedores, reposicion de activos fijos y pago de dividendos.

Todas las empresas requieren de KW, unas mas que otras. Sin embargo ese
mayor o menor KW no debe entenderse como una magnitud sino mas bien como
una proporcién; proporcién de las ventas. Significa que el analisis del KW
comienza por la observacion del equilibrio que este recurso representa con
respecto a las ventas, lo que se quiere destacar es el hecho de que la inversion
en KW es una inversién variable y no fija como equivocadamente lo toman las
empresas, también se considera de vital importancia retomar aspectos
importantes como: la gestion gerencial en razén a que esta es la responsable de
organizar, dirigir y controlar las funciones desempefiadas por las personas que
estan bajo su supervision y tienen que velar por la proyeccion tanto en el ambito

local como regional de sus proyecciones de ventas y expansion.

Esta tarea de conducir una organizacion, demanda por un lado implementar

caminos adecuados para satisfacer las expectativas de los demandantes, en este
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caso el capital de trabajo necesario para atender las obligaciones que esta
requiera (impuestos, servicio de la deuda, pago a proveedores y reposicion de
activos fijos). La responsabilidad de quién esta al frente de una organizacion debe
orientarse a dotar estructuras adecuadas para hacerlas agiles y eficientes,
conforme a lo que el mercado esta ofreciendo y a su capacidad financiera y
econdémica, en busqueda de alternativas que le generen excelentes resultados,
colocando el maximo de esfuerzo y potencializando su futuro, hacia una demanda

creciente y una oferta arrasadora desde el punto de vista de mercado.

Como grupo investigador se debe analizar la estructura financiera, la
organizacion y la calidad de la gestién actual, en cuanto al capital de trabajo,
enmarcados desde el campo de la eficiencia y calidad de la administracién
desarrollada. La investigacion busca examinar el disefio organizativo que tiene
como propésito configurar una estructura eficaz y eficiente, de ahi la importancia
de profundizar en los resultados financieros que arroje la interpretacion de

informacion obtenida del departamento de contabilidad.

Se debe tener presente que las organizaciones de la publicidad e impresion se
encuentran en constante evolucion y cambio, para prestar un servicio de calidad,
dando lugar al requerimiento de personas cada vez mas calificadas y de equipos
sofisticados que conduzcan a satisfacer la demanda potencial de los productos y

servicios ofrecidos.

Los tipos de gestion demandan el implementar estrategias financieras y

operativas de calidad. El distinguir perfectamente los asuntos importantes, saber
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evitar los errores y superar los obstaculos que se presentan habitualmente en el
ejercicio de su labor, es la oportunidad para crecer y alcanzar el éxito. Para lograr
resultados positivos lo primero que se ha de hacer, es evitar los errores que
impiden obtener un rendimiento adecuado de la organizacion, lo que se logra en
la medida en que se dé un correcto cumplimento a los procesos, a la
planificacion, a la organizacion, a la supervision y al control, para potencializar las
ganancias y disminuir el capital de trabajo necesario para dar cobertura a las

necesidades, que es el objetivo de esta organizacion.

La calidad esta relacionada a indicadores de rendimiento que son importantes,
porque permiten sefalar por un lado lo que se desarrolla de forma adecuada y por
otro detecta los errores. De esta manera se aprende tanto de los éxitos como de
los fracasos, lo que permite optimizar el ejercicio de la administracion actual para
lograr una mayor eficiencia, y es ahi donde esta la base de la investigacion,
validar la informacion de los resultados financieros actuales de la empresa

Grafiarte Impresores para identificar su capital de trabajo.

Como grupo investigador, se desea analizar la factibilidad de capital de trabajo
como funcién basica y prioritaria. Sin resultados positivos todo queda en buenas
voluntades, en expectativas posibles, en excusas injustificadas, de tal manera que
resulta aconsejable establecer criterios de eficiencia que sefialen cuando una
gestion es o no de calidad, por lo tanto realizar un andlisis responsable y serio
gue permita a la administracion actual conocer si las decisiones y estrategias

actuales son las adecuadas o no.
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2. Justificacion

Dentro de cualquier compafia, el uso adecuado de los recursos para la
realizacion de sus operaciones, conlleva uno de los principales temas a detallar
en un profundo andlisis financiero que debe acarrear la Gerencia; por lo cual es
de vital importancia abarcar en este estudio del Capital de Trabajo, los factores
gue determinan el nivel de inversién del mismo en proporcion a las ventas que
mantiene la compafia, los cuales dependen de la Gestidn gerencial y del grado
de rivalidad del sector; su posterior consecucion, manejo y retroalimentacion, con
el fin de establecer la factibilidad que le da al normal ejercicio de las operaciones

y al mejoramiento continuo de la compania.

Las organizaciones de publicidad, disefio e impresiéon en Colombia tienen
como base el servicio, participan no solo en la identificacion de necesidades, sino
también en la planificacion y ejecucion de sus acciones, pero en un entorno
donde los recursos son limitados. El objetivo que busca el andlisis de factibilidad
de capital de trabajo, es estudiar la distribucién de los recursos econémicos y
monetarios para obtener el maximo rendimiento posible, medido a través de la

mejoria en los indicadores financieros.

La presente investigacion tiene su eje principal en el analisis de eleccion de
procedimientos, recursos y estrategias para identificar el capital de trabajo
necesario, de ahi la importancia de equilibrar las ventajas y desventajas desde el

punto de vista econdémico y financiero.
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Al interior de Grafiarte Impresores, continuamente se estan tomando
decisiones sobre la asignacion de recursos, de acuerdo con los posibles
beneficios que producen, como son la adquisicion de maquinaria y equipos que
vayan acorde a los cambios tecnolégicos y a una posible toma de decisiones a
favor de la eficiencia en relacion a cobertura y costo. El presente estudio no hace
parte activa para tomar decisiones en la organizacion, sino lo que se pretende es
analizar la factibilidad de capital de trabajo, como grupo investigador solo se
bosquejara cuantitativamente la informacion obtenida, que permita una evaluacion

en su mediano y largo plazo.

Se considera que la principal razén para justificar la realizacion de la presente
investigacién, radica en el concepto de eficiencia econdmica, que esta
relacionada con el conocimiento del esfuerzo necesario para producir estrategias
reales y alcanzables que permitan determinar, el costo, y la medicién de los
beneficios que reportan las actividades relacionadas con ella, en términos
financieros, por lo tanto se hace necesario realizar el balance de los beneficios
versus los costos, para definir qué tan eficientes fueron al tomar la decisién desde
una perspectiva de cobertura y el impacto econdémico que tendran los recursos

gue administran en un futuro para tomar nuevas decisiones.

En este contexto, con la presente investigacion, se pretende obtener una
informacion veraz y objetiva, que permita a la organizacibn realizar un
diagnéstico de las situaciones de riesgo en la toma de decisiones, y al mismo
tiempo ser un mecanismo para favorecer y fortalecer los planes de accion que

contribuyan a disminuir dichos riesgos, potencializando todas las fortalezas hacia
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el logro del éxito, superando los obstaculos de improductividad si existen, que

tanto dafio le causan a una organizacion.
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3. Objetivos

4.3 Objetivo General

v' Determinar el nivel de factibilidad del capital de trabajo en la empresa

Grafiarte Impresores ubicada en la Ciudad de Neiva

4.3 Objetivos Especificos

v' Determinar los medios de adquisicion de capital de trabajo de la empresa
Grafiarte Impresores.

v’ Establecer los niveles de retroalimentacién con que la operacién apoya el
incremento del Capital de Trabajo.

v' Aportar ideas para el mejor manejo del capital de trabajo.
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4. Marco Tebdrico

El planteamiento de este problema, lo abarcaremos desde los diferentes
puntos que afectan de manera relevante el capital de trabajo, determinados asi

por estudiosos de la rama de las finanzas; los cuales son:

v’ Disponible

v Inventarios

v" Cuentas Por Cobrar
v" Proveedores

v" Otros elementos.

Dicho estudio se realizara desde el inicio de la operacion hasta el momento en
gue se es recibido efectivamente el ingreso generado por la venta, con el fin de

establecer los ciclos y su manera de afectar al capital de trabajo.

Dichos Ciclos seran comparados con los manejados por empresas del sector

Litogréfico.

4.3 Marco Situacional

La Organizacion Grafiarte Impresores se encuentra ubicada en el sector
comercial de la Ciudad de Neiva — Huila en la carrera 3 numero 13 — 63 del
Centro del Municipio, segun datos del POT (Plan de Ordenamiento Territorial)

ésta se estaciona en la comuna 4 de la Jurisdiccidn mencionada anteriormente.
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Neiva: Fue fundada en 1539 por el Sefior Juan de Cabrera y destruida por los

conquistadores y aborigenes que se enfrentaban en la época

En 1551 Juan Alonso la volvio a fundar en donde hoy queda Villa Vieja. En
1569 la poblacién sufri6 un nuevo ataque que la destruyo y en 1612 Diego de
Ospina y Medinilla se encargo de la nueva fundacién en el sitio que hoy ocupa.
Esta ciudad, llamada la bella durmiente del Magdalena o la ciudad paisaje, esta
bafiada por los rios Magdalena y las Ceibas, ademas en ella se realiza el festival
o reinado nacional e internacional del bambuco, lo cual le ha servido para optar el

titulo de capital bambuquera de América.

Tiene una altura de 442 Metros sobre el nivel del mar y una temperatura
de 28 grados Centigrados y una extension de 1553 Kmts2, ocupando el 2° lugar
en area entre los municipios del departamento del Huila y el 7.8% de la superficie

del departamento.

Neiva limita al norte con Aipe y Tello, Al noroccidente con el Departamento
del Tolima, al Sur con Rivera, al suroccidente con Palermo y al Oriente con el

Departamento del Caqueta.

Tiene una altura maxima de 3.000 metros sobre el nivel del mar. Las
Unidades climaticas van de calido, templado a frio. Su poblacion de 377.480
habitantes segun el reporte del DANE y corroborado por la Corporacion del Alto
Magdalena (CAM) al 2005, esta distribuida asi: el 92.94% en el area urbana y el

7% restante en la zona rural.
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Su economia es comercial y de servicios. El Huila tiene una economia
eminentemente agricola, especialmente por el cultivo de arroz que constituye el
42% de la produccion agricola total. Tiene importancia la ganaderia con la crianza

del ganado cebu y porcino, pesquera (mojara, capaz, cucha, entre otros).1

Las otras fuentes son el petroleo, las artesanias de fique o costal, bordados

a mano, palma de iraca y ceramica con un impulso reciente por el turismo.

4.2 Marco Institucional

Grafiarte Impresores es una empresa litografica, inscrita como persona natural
y representada por Patricia Cuellar Barreto, creada el 31 de mayo de 1999 en la
ciudad de Neiva; tiene como objeto social el disefio e impresion de plegables,

afiches, periddicos, revistas, libros y papeleria comercial y publicitaria.

v' Ofrece a sus clientes ideas nuevas, calidad y cumplimiento;
v' Empresa orientada a los clientes
v' Ofrece productos novedosos, ideas Unicas, entrega oportuna y una

excelente atencién personalizada.

Mision: Ofrecer a sus clientes productos y servicios de excelente calidad, disefios
novedosos, responsabilidad y cumplimiento; apoyados siempre en un talento

humano altamente capacitado y comprometido con equipos, tecnologia de

! Anuario Estadistico Secretaria de Agricultura. 2005.
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avanzada, agilidad, eficiencia y eficacia en cada uno de sus procesos para

posicionarnos como “Su mejor opcion en impresion”

Vision: Grafiarte Impresores para el afio 2018 sera lider en el mercado de las
artes graficas en la regién Surcolombiana logrando una participacion en el
mercado de un 30% mediante el incremento en las ventas en un 10% anual;
contando con su propia planta fisica en excelentes condiciones, apoyandose en
talento humano altamente calificado, implementando siempre tecnologia de punta
y con una gama de productos de excelente calidad, permitiendo de esta manera
lograr un buen desempefio de la empresa dando cumplimiento oportuno a sus

clientes.

Modelo de Negocio: Identificacién del Cliente

v' Sector publico. Alcaldia Municipal de Aipe, Alcaldia del Municipio de
Campoalegre, Hospital del Rosario, Secretaria de Cultura Departamental,

CAM y Gas Neiva.

v' Sector privado. Avicola la Dominga, Meneses Ramirez, Coomeva,
Surcolac, Surenvios Ltda., Constructora Santa Lucia, Supermotos,
Interalemana, Coonfie, Clinica de Ortodoncia, Clinica de Cirugia Plastica,

Coomeva e Inversiones Proin Ltda.

Productos

v Disefio e impresién de plegables, afiches, periédicos, revistas y libros
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v Papeleria comercial y publicitaria.
v' Tarjetas de presentacion y para todo tipo de ocasiones especiales.
v’ Disefio de imagen corporativa.

Corporativa

v' Ofrece a empresas del sector publico y privado toda una gama de disefio
e impresion de papeleria comercial, administrativa y publicitaria en el

departamento del Huila.
Competitiva

v Ofrece diferenciacion en productos que se acomodan a las necesidades de
nuestros clientes, quienes mas que precio buscan un producto entregado a
tiempo, con calidad, sin imperfecciones y con disefios innovadores y

Unicos.
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5. Andlisis del Objeto Social de la Empresa

Grafiarte Impresores es una empresa litogréfica, inscrita como persona natural y
representada por Patricia Cuellar Barreto, creada el 31 de mayo de 1999 en la ciudad
de Neiva; tiene como objeto social el disefio e impresién de papeleria comercial,
publicitaria e institucional; revistas, agendas, libros, periddicos, afiches, folletos,
plegables, volantes, abanicos, cuadernillos, programadores, portafolio de servicios,
pergaminos y todo lo relacionado con el ramo. Empaste de libros, pendones,
pasacalles, dumis inflables, camisetas, cachuchas y chalecos estampados y
bordados. Articulos publicitarios, medallas para condecoraciones, manillas bordadas

en hilos.

Debido a que Grafiarte Impresores es una empresa que licita bastante en el
sector oficial, también esta incluido dentro de su actividad econémica la compra y
venta al por menor y al por mayor de toda clase de muebles y enseres para vivienda,
oficinas e instituciones que impartan educacion formal y no formal; compra y venta
de libros, utiles escolares, papeleria, equipos de oficina, uniformes, calzado e
implementos deportivos. Compra y venta de toda clase de insumos, equipos y
accesorios para procesamiento y/o almacenamiento de datos y demas elementos de

aseo, cafeteria y todo lo relacionado con el ramo.

La cobertura del objeto social incluye personas naturales, juridicas, publicas,

privadas o mixtas en el territorio nacional y/o extranjero.
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v" Ofrece a sus clientes ideas nuevas, calidad y cumplimiento;
v' Empresa orientada a los clientes
v" Ofrece productos novedosos, ideas Unicas, entrega oportuna y una excelente

atencion personalizada.

Matriz DOFA

Debilidades

v Centralizacién del trabajo administrativo, comercial, operativo y financiero en
la Gerente.

v' La empresa no tiene un factor diferenciador representativo en precio y en
calidad con respecto a la competencia debido a que este sector es manejado
por un gremio cuyos proveedores de insumos principales son los mismos para
todas las compaiiias del sector de las artes graficas.

v' Falta una estructura organizacional mas soélida que vaya acorde con el
crecimiento que esta teniendo la compafiia cada afio.

v' Empresa conservadora en cuanto a la consecucién de nuevos clientes en el

sector privado de otros departamentos.
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Oportunidades

v

v

Apertura de nuevos mercados gracias a su reciente certificacion 1ISO 9000.
Participacion activa en campafas politicas del departamento del Huila,
manteniendo siempre las mejores relaciones con el sector publico y entes
territoriales, lo que le permite acceder a este nicho de mercado oficial.
Alianzas estratégicas que le permiten cumplir a cabalidad con el objeto social
de la compafiia prestando un servicio integral a sus clientes.

Aprovechamiento de regiones como el departamento del Putumayo cuyo
crecimiento y desarrollo son importantes para la incursion a nuevos mercados.
Acceso a las bases de datos empresariales de la Camara de Comercio de

Neiva para la consecucion de clientes potenciales.

Fortalezas

v

v

Trece afos de experiencia en el sector litografico.

Claridad con respecto a su objetivo social e implementacion de controles de
calidad.

Reconocimiento y crecimiento en el &mbito local, regional y nacional.

Manejo de publicidad e imagen.

Gran aceptacion de sus clientes gracias a su calidad.

La calidad y compromiso institucional de los empleados.

El proceso de induccion y capacitacion de los empleados.

Buena comunicacion entre todos los empleados.
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v' Utilizacion maxima de su capacidad instalada.
v’ Originalidad en disefios de imagen corporativa.
v' El manejo de un inventario pequefio permite minimizar costos de

almacenamiento.

Amenazas

v' Competencia con tecnologia avanzada.

v Sistematizacion de formatos para el manejo de procesos (Soportes contables,
Hojas membreteadas).

v La sustitucion de la publicidad impresa por publicidad virtual (redes sociales,

Internet).

Estrategias FO

v Contratar un ejecutivo comercial que se dedique a la exploracion y apertura de
nuevos mercados en regiones como el Caqueta y el Putumayo.

v' Capacitar constantemente al personal operativo en cuanto a avances que se
presentan en el sector de las artes graficas, tendencias, nuevos insumos y su
aplicacién, disefios y manejo de las maquinas.

v' Seqguir buscando la fidelizacién de los clientes actuales con atencion
personalizada, excelente servicio al cliente y calidad en el producto.

v' Crecer en la participacién activa de las campafias politicas en todos los

municipios del departamento del Huila.
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Estrategias DO

v La gerente de la empresa Grafiarte Impresores es la responsable de casi
todos los procesos y decisiones de la misma; es por esto que se hace
necesario la contratacion de personal que se dedique a temas especificos
como la cartera, compras e inventarios, y asi lograr que la Gerencia se
concentre en afianzar las relaciones con los clientes y en los temas financieros
de la compaiiia.

v' Competir en el mercado con la innovacién en cada presentacién de imagen
corporativa que expongan a sus clientes soportado con un grupo de
disefiadores expertos y altamente calificados.

v’ Utilizar el telemercadeo para contactar empresas privadas de la regién que se
pueden convertir en futuros clientes.

v Realizar servicio postventa buscando el grado de satisfacciéon de los clientes

para asi lograr su fidelizacion.

Estrategias FA

v Aumentar la publicidad de la empresa en los diferentes medios de
comunicacién regionales para consolidar la marca y la recordacién de los
clientes Surcolombianos.

v' Mantener constante actualizacion en los software de disefio grafico asi como
el mantenimiento periédico de las maquinas de produccion para su Optima

utilizacion.
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Estrategias DA

v Disefar una pagina WEB que muestre toda la informacion de la compafiia y
promueva la linea de productos y servicios que ofrece.

v Contratar un mensajero que entregue el producto terminado a los clientes de
manera oportuna y eficaz, implementando de esta manera el servicio de

entrega a domicilio.

Anélisis de la Matriz DOFA

Grafiarte Impresores es una empresa de bastante reconocimiento a nivel
regional en el sector de las Artes Graficas por su amplia experiencia en el mercado.
Su gerente la Dra. Patricia Cuellar se ha encargado de mantener las mejores
relaciones tanto en el sector publico como en el privado; es por esto que su objeto
social es tan amplio que le permite satisfacer bastantes areas en el sector oficial
como dotaciones, publicidad, imagenes corporativas y demas; por lo que su
intervencién politica es bastante amplia en el departamento del Huila lo cual le ha
permitido tener bastantes contratos y ha sabido cumplir a cabalidad con los

requerimientos de este mercado tan exigente.

A pesar de esta situacion favorable y aunque la empresa esta creciendo
rapidamente en estos Ultimos afios; la gerente se esta recargando de trabajo que
puede ser delegado a nuevo personal para que no se descuiden las relaciones con

los clientes y los temas de cardacter financiero de la compafiia. Procesos como el de
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cobranza, compras, mercadeo y entregas pueden ser manejados por profesionales

que se dediquen a desempefiar estas labores especificas.

Es muy importante también aumentar la inversion en la publicidad propia de la
compafiia en los diferentes medios de comunicacion, debido a que una amenaza
muy grande es la tendencia para los afios venideros de sustituir la publicidad impresa

por la publicidad virtual utilizando el internet y las redes sociales.

Por dltimo, es importante que la empresa gire su vista hacia nuevos mercados
en regiones y departamentos tan prosperos y en desarrollo como lo son el Caqueta y
el Putumayo. Para esto es necesario un trabajo muy exhaustivo de conocimiento de
las plazas, estudio de mercadeo y comercializacion; para lo cual se hace necesario la
contratacion de un ejecutivo que lidere esa parte comercial y que pueda dedicarse de
tiempo completo a encontrar clientes potenciales convertirlos en clientes reales y

lograr su fidelizacion.
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7. Politicas de Ventas

v' La gerente de Grafiarte Impresores es la responsable directa de realizar los
contactos y relacionarse con los clientes potenciales para la consecucion de

nuevos negocios y posteriormente lograr su fidelizacion.

v' Entrega de los productos de manera cumplida y agil, aplicando el justo a

tiempo.

v' Ofrecer productos de excelente calidad con precios competitivos en busca

siempre de la satisfaccion del cliente.

v" Mantener el contacto directo y personalizado con los clientes en busca de una
retroalimentacion que permita proporcionarles  exactamente lo que ellos

desean.
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8. Politicas de Crédito y Cartera

La empresa maneja un plazo de 30 dias de pago para los clientes mas

grandes, antiguos y representativos para la compaiiia.

Para clientes nuevos y no tan grandes se maneja como forma de pago:

inicial del 30% del total del trabajo y el excedente contra entrega.

El cobro de la cartera preventiva la realiza la secretaria de la empresa por

medio telefénico y es mas de recordacion para el cliente.

El cobro de la cartera vencida la realiza directamente la gerente de la
empresa con visitas a los clientes que no se encuentren al dia en sus

pagos.

A pesar de que la cartera vencida de mas de 120 dias corresponde a un
porcentaje representativo de la cartera total, la empresa no maneja por

outsourcing los cobros pre juridico ni juridico.
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9. Politicas de Compras

Identificar los proveedores que ofrezcan los mejores precios, calidad y

entrega oportuna de la materia prima.

El suministro es por medio de orden de compra planificada basada en la
prevision de ventas y los niveles de stock disponibles de los diferentes
elementos que aplicados de la manera adecuada logren una ventaja

competitiva en el proceso de compras.

Con las empresas gue proveen los insumos graficos, papel y tintas se maneja

un plazo de pago de 60 dias por ser los proveedores mas representativos.

Con los proveedores de suministros de nivel medio se maneja un plazo de

pago de 30 dias.
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10. Politicas de Inventarios

Manejo de un sistema de inventarios que permita tener la materia prima en el
momento y lugar requerido para ofrecer el mayor nivel de servicio al cliente,
logrando un equilibrio entre los costos de abastecimiento, almacenamiento y

agotados.

Buscar la mayor eficiencia en los procesos de transformacién de la materia
prima y los demas relacionados con la elaboracion del producto final,
buscando en primera medida el aprovechamiento maximo de la materia prima,

gue haya menos desperdicio y que no se afecte su calidad.

La empresa Grafiarte Impresores maneja una rotacion de inventarios entre 50

y 60 dias en promedio.

El sistema de inventarios que maneja la empresa es el Periddico, cuyo conteo
fisico se hace cada afio para efectos contables debido a que es una empresa
que transforma materias primas en productos terminados que se entregan

sobre ventas previas.

El 95% de los insumos se financian con los proveedores cuyo maximo plazo
de pago es de 60 dias; la empresa no destina recursos de su capital para

inventarios.
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11.Rotaciones Netas y Ciclos de Efectivo

En este punto, como primera medida se discriminaran las cuentas contables,
tomadas del Balance General, suministrado por la administracién de la empresa base
de analisis, exactamente las catalogadas como de liquidez corriente, las cuales

conforman el capital de trabajo que posee la organizacion para el cumplimiento de

Sus operaciones, que a saber son:
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16.301.193 16.301.193 16.301.193 21.301.193

TOTAL ACTIVO

CORRIENTE 103.978.855 118.930.830 118.441.895 121.284.470

En este grupo de cuentas, como ya autores han recomendado, se toman las
que producen recursos de manera corriente para la operacion de la empresa y para
el presente andlisis se extraen las cuentas de deudores clientes, anticipo de

impuestos y contribuyentes e Inventarios.

Se observa como la cuenta de deudores clientes tuvo un significativo
crecimiento entre los afios 2009 y 2010, pero con un descenso casi igual en el afio

2011.

De igual manera se nota, como los Anticipos de Impuestos, conformado por
las retenciones en la fuente y los anticipos en las declaraciones de impuestos
nacionales y municipales, generé un valor demasiado grande frente a los afios
anteriores, pasando de $16.589.575 a $ 21.571.065, recursos que afectan

drasticamente el rubro del capital de trabajo.

La cuenta de inventarios no presenta variacion frente a los afios 2008, 2009 y
2010, determinado por que el departamento de contabilidad presupuestaba mantener

el mismo nivel para fin de afio, pero sin realizar una verificacion fisica, por lo que en
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este nivel de estudio, distorsiona las cifras expuestas, por lo que entraria a elaborar
una recomendacién a la administracién con el fin de mantener datos razonables y

certeros que le permitan tomar decisiones acertadas.

Asi mismo no se tomaran como capital de trabajo la diferencia activo corriente
y pasivo corriente sino como la suma de aquellas cuentas del activo que tienen

relacion con la operacion menos los pasivos corrientes sin deuda financiera.

El presente analisis se realizara comparando el capital de trabajo con las

cuentas de operacion tales como ventas y costo de ventas de las cuales se derivan

las rotaciones de las principales cuentas que conforman el capital de trabajo.




37

En el presente analisis se puede determinar como las ventas afios tras afio

tuvieron un aumento significativo, al final un leve descenso, pero mayor al valor con

el cual comenzo6 el 2008, lo que para iniciar se podria determinar que afio tras afio

también se iria a necesitar mayor inversiones en capital de trabajo.

A continuacion se puede ver graficamente como se comportaron estos dos

elementos que afectan las determinaciones del nivel de fondos destinados para el

capital de trabajo:

400.000
350.000
300.000
250.000
200.000
150.000
100.000

50.000

VENTAS - COSTOS

"“'-—-__

/ —&

—a

AT

—

2008 2009 2010 2011

=4—COSTO DE VENTA
=fi—INGRESOS




38

Aqui se determina cémo durante el afio 2009, se presentd un alza significativa en los
ingresos, proporcionalmente mas elevada frente a los costos, lo que tedricamente se
afirma que el capital de trabajo tuvo que aumentar toda vez que las partidas que
restan, como los proveedores son tomados con base es este rubro, mientras que la
cuenta de mayor volumen dentro del activo corriente tomada para el calculo del

capital de trabajo como lo es Deudores Clientes se toma con base en los ingresos.

En los otros afios de analisis, el comportamiento se encuentra muy similar.

El pasivo corriente dentro de la empresa Grafiarte esta conformado asi:
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Para este estudio se tomaran los Proveedores para rotacion y ciclo de efectivo y la

cuentas por pagar e impuestos para el calculo del capital de trabajo.
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Indicadores de Rotacién

Este marco, presentado anteriormente, denota claramente como no se
cumplen ninguna de las politicas de rotacién establecidas por la administracion,
conllevando asi un desorden de tipo administrativo y operativo, malgastando
recursos y disminuyendo la productividad a los recursos que se comprometen dentro

del capital de trabajo.
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La rotacion de cartera muestra un indicador alarmante, pues determina como
se hacen cobranzas de cartera vencida, el afio 2009, con mayor nivel de morosidad,
llegando a recaudar cartera en casi 92 dias, exigiendo un mayor nivel del capital de

trabajo, toda vez que los niveles de liquidez se veian afectados por este rubro.

De manera curiosa se puede afirmar que el ciclo en el rubro de inventarios fue
corto, por debajo de lo establecido por las politicas de la administraciéon, que le dan
un cierto respiro a la liquidez, pero que no es lo suficiente para subsanar la mala
gestion de cobranza y los altos niveles de cartera, lo que permite inferir que la
empresa esta manteniendo niveles menores de inventarios, favorable para las
finanzas o que esta vendiendo en mayor escala, lo que le exige mayores fondos para

poder realizar esta rotacion.

Adicionalmente, se puede ver que la mala gestion en cobranzas, el
desequilibrio frente al manejo de los inventarios, genero retrasos en los pagos a los
proveedores, lo que plantea un incumplimiento en las obligaciones tanto al sector

real como al financiero, afectando de esta manera la imagen de la empresa.

2008 2009 2010 2011
Variacion porcentual en Ventas -2,36% 29,94% -5,40%
Variacion porcentual dias de Cartera 21,07%  -26,18% -1,82%

Variacion porcentual dias de

Inventario 6,44% -31,46% 40,41%
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Se comprueba como las variaciones entre ventas y cartera no fue acorde,

pese a que el indicador de rotacién de cartera depende de las ventas, lo que plantea

altos indicadores de cobranza, se procuré en la disminucion de ciclo de cobro con el

fin de mejorar la liquidez de la empresa, pero que no fue con plena eficiencia toda

vez que como se logré analizar en la rotacion de cartera, estd por encima de lo

preestablecido.
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En este grafico, se puede determinar como la liquidez de la empresa se vio afectada
toda vez que lo dias de rotacion de proveedores bajaron drasticamente frente a los
costos, lo que quiere decir, que la administracidbn se preocupo por cancelar con
mayor prontitud a sus proveedores, asumiendo costos financieros adicionales que

afectan la estabilidad de liquidez dentro de la organizacion.

Ciclo de Efectivo

Definido como el tiempo promedio que transcurre entre el momento de desembolsar

los costos, hasta el momento de recaudar la cartera.

A continuacion se procede al calculo del ciclo de efectivo entre los afios 2008 al

2011:
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Se determina como durante los afios 2009, 2010 y 2011, se obtuvieron ciclos de
efectivo por debajo de lo presupuestado, 30 dias, lo que en primera impresion se
podria decretar como favorable para la empresa, pero tras fondo de este se infiere
que se estdan manejando ciclos de cobranza supremamente altos, aumentando los
riesgos y afectando con esta condicion a nuestros proveedores, generando asi cierto
grado de desconfianza por la mora con lo que se estén realizando dichos pagos,

perturbando de esta manera la imagen de la empresa.
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12.Productividad del Capital de Trabajo

En este punto del analisis vamos a lograr determinar con que eficiencia se han
manejado los recursos invertidos en capital de trabajo, cuanto son aportados por la
operacién y en qué porcentaje afecta la situacion financiera de la empresa, tomando
como base la utilidad neta de cada afio, relacionandola con el capital de trabajo neto
operativo, el cual se considera como el valor que debe ser financiado ya sea por la

operacion, por financiacion o por nuevos aportes de los socios.

Capital de Trabajo Operativo (KTO)
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El capital de trabajo tuvo un aumento desde el afio 2009 al 2011 de casi 17
puntos porcentuales, pese a la disminucion en el 2010, influenciada principalmente
por los anticipos de impuestos, lo que pudiera mostrar que las ventas se
direccionaron principalmente a personas naturales, no retenedoras, puesto que en
este rubro se encuentran las retenciones efectuadas. Quizas este fue el causante
que el capital de trabajo disminuyera durante el 2010, lo que presume que le dio
mayor liquidez a la empresa, toda vez que la cartera fue recaudada sin mayores
descuentos por anticipos de impuestos, permitiendo asi realizar otras operaciones,

favorable para la empresa.

Capital de Trabajo Neto Operativo (KTNO)
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Para este avance del estudio, se observa como al terminar el afio 2011, se
destinaron mayores recursos para el concepto de capital de trabajo, pese a que las
ventas disminuyeron en un 5% frente al 32,634% del aumento del capital de trabajo
neto operativo, lo que demuestra una vez mas la falta de coordinacién en el giro de
las operaciones, toda vez que no se guarda una armonia entre los elementos
determinantes en la operacion, incrementando costos financieros no explicitos, pero

gue afectan de una manera significativa la situacion financiera de la empresa.

Relacion EBITDA - KTNO
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(-) Impuestos AJUSTADOS 9.108.000 6.926.000 12.330.000 1.394.000
UODI (NOPAT 6 NOPLAT) 51.774.312 48.362.900 63.274.861 33.334.943
(+) Depreciacion 13.457.118 12.402.471 10.987.145 11.054.176
(+) Amortizacién 0 0 0 0
EBITDA 65.231.430 60.765.371 74.262.006 44.389.119
Relacion EBITDA - KTNO 92,916% 108,893%  66,116% 146,707%

El Ebitda, conocido como los recursos efectivos generados por la operacién y
de los cuales se debe cancelar, impuestos, intereses financieros, inversiones en
activos, ya sean fijos o corrientes como el capital de trabajo y la distribucion de
utilidades; mirando esta relaciéon EBITDA — KTNO, se analiza y afirma como no se
prevén presupuestalmente las partidas financieras y operacionales de la empresa, es
dificil ver una situacién como la del 2009, donde del total del EBITDA, se destinaron
108,9% del total, o sea, tuvo que recurrirse a otros medios de financiacion para poder
mantener el nivel del capital de trabajo, alin en mayor proporcion para el afio 2011,
donde alcanz6 un 146,7%, muy superior a las cifras proyectadas, lo que genera que
la empresa requiera de otras fuentes tales como préstamos, aumento en

proveedores o0 aporte de su propietaria.
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Productividad del Capital de Trabajo (PKT)

Productividad del capital de trabajo

(PKT) = KTNO

Ventas

Como se ha afirmado, el rubro de capital de trabajo ha sido muy influyente en
los resultados finales de la operacién, se puede prever en el caso de la
productividad del capital de trabajo, que entre mas bajo es mas favorable para la
organizacion, lo que permite establecer, que este rubro cercano al 20% es muy alto
frente a las variaciones que han tenido las ventas afio tras afio como se observa a

continuacion:
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Graficamente, el comportamiento entre las dos lineas es muy similar, aunque
la pendiente de las ventas es mayor, lo que determina que la variacion de las ventas
no es consecuente con la productividad del capital de trabajo durante el afio 2011,

afectando los recursos de la empresa, y reduciendo la posibilidad de obtener unos

mejores resultados, menores costos y mejor manejo de los recursos.

Flujo de Caja Libre

Flujo de caja libre - KTNO
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El descontrol en las partidas del capital de trabajo ha generado una disminucion

en los recursos disponibles para el pago de intereses por financiaciéon y dividendos a
los propietarios, para lo cual, establece claramente la necesidad de un mejor control
de las rotaciones de las partidas que lo integran, en el 2011, su disminucion estuvo
por encima del 60%, un porcentaje critico si vemos que las ventas no tuvieron un

descenso significativo.
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13.Proyecciones

En este punto se quiere realizar un pequefio analisis a las proyecciones

establecidas teniendo en cuenta las politicas establecidas por la Gerencia, con

miras a determinar si estds son consecuentes o no.
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Productividad del KT 16,19% 18,85% 21,91% 23,77% 24,49%

Teniendo en cuenta los datos suministrados por la Administracion se realizé la
anterior proyeccion, calculando las rotaciones y la productividad del KT, y
permitiendo asi determinar cOmo pese a que se cumplirian las rotaciones
presupuestadas, la productividad del capital de trabajo estaria en aumento por el
dinamismo que tuvo este indicador durante los afios 2008 a 2011, generando estas

cifras.

Atendiendo a los parametros de la administracion, los inventarios se establecieron
sin valor, toda vez, que el dinamismo de las operaciones le han comprobado que no
necesitan tener remanente de materiales, pese a la objecién de los responsables de

este analisis quienes piensan que si es necesario.
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14.Conclusiones

Después de un arduo analisis al capital de trabajo, los indicadores de rotacién y la

productividad del mismo se logré concluir que:

v' La empresa no tiene un manejo adecuado y controlado de los recursos que
hacen parte del capital de trabajo operativo, tales como cartera e inventarios.

v' Los ciclos de cobranza estan por encima de lo establecido lo que genera
deterioro en los recursos de la empresa.

v" No existe un manejo contable real de los inventarios lo que distorsiona los
resultados establecidos.

v" No hay un control de los recursos destinados para el capital de trabajo.

v' Se han sacrificado los pagos a los proveedores afectando la imagen de pago
con cumplimiento de la empresa.

v El nivel del capital de trabajo es superior al necesario para la operacioén real de

la empresa.
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Recomendaciones

Para el grupo de investigacibn es grato presentarle las siguientes
recomendaciones a la administracion de Grafiarte Impresores, con el fin de mejorar

el uso de los recursos y dinamizar la operacion con miras a unos mejores resultados:

v Ejercer una administracién de los ciclos de cobranza de manera mas estricta,
logrando cumplir los plazos preestablecidos, generando mayor liquidez para la
empresa y disminuyendo los costos financieros.

v' Manejar una informacién contable mas acorde a la realidad, con el fin de tener
informacion real que le sirva como fuente en la toma de decisiones.

v' Mantener un nivel de inventarios adecuado para las operaciones de la
empresa.

v" Administrar de manera eficiente los pagos con los proveedores, accediendo
con esto a mejores precios y mayores descuentos que permitan unos mejores

resultados y un manejo mas eficiente de los recursos.
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