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Introduccién

El presente trabajo de investigacidbn aplicada se ejecuta en la empresa
Colombiana ESPUMADOS SA , con el objeto de proponer una estrategia que le permita
ser mas sostenible y rentable en el mercado; tras la afectacion financiera en el mundo
por la pandemia del covid-19 durante el afio 2020, esta empresa sufri6 en su ciclo
operativo y ciclo de efectivo cambios significativos, dejando como resultado la no
alineacion de los mismos y generando problemas de liquidez al momento de cumplir
oportunamente con los compromisos del pasivo, es por esta razon que se debe evaluar
la situacion financiera tras el cierre del afio 2020, realizar los analisis respectivos y en
detalle de acuerdo a la necesidad, presentar los resultados en compafiia de una
alternativa de optimizacion financiera.

En el desarrollo de esta investigacion se realizaron, diagnosticos de la rotacién de
inventario (materia prima - producto terminado), cartera y cuentas por pagar, lo que
permitié recopilar datos para obtener informacién de gran valor al momento de sustentar
la estrategia de mejora basadndose en los resultados obtenidos, analizando con
fundamentos tedrico-practicos los resultados que permitieron presentar instrumentos

financieros que alineen los ciclos internos de la empresa.
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Capitulo I: Descripcién General Del Proyecto

1.1 Problema de Investigacion

La empresa produce y comercializa espuma flexible de poliuretano; dentro de su
ciclo productivo no hay claridad de la cantidad de dias exactos que toma el proceso de
produccion de espuma, consecuencia de las afectaciones externas que repercuten el
proceso de manufactura, a su vez impide realizar un analisis en comparacion con el ciclo
de caja, evidencia de esto es que al momento de cumplir con el pago de sus pasivos aun
no cuentan con los recursos monetarios suficientes para el pago oportuno de los mismos.

Con base en lo anterior se evidencia la necesidad de identificar el resultado de
cada ciclo (operativo y de efectivo), estudiar, evaluar y presentar un plan de accion
adecuado a la gerencia para que juntos ciclos vayan de la mano y permitan un desarrollo
financiero éptimo.

Espumados SA, a raiz de la pandemia por el Covid-19, detecto las siguientes
circunstancias que afectaron negativamente la empresa a nivel operativo:

*CEPAL (2020) cita "En lo que respecta a la oferta y demanda de petrdleo y sus
derivados, las medidas de contencién de la pandemia también han tenido efectos sobre
la produccién y el consumo de combustibles fésiles. Tanto la demanda como la oferta, a
nivel mundial y regional, han decrecido para los primeros meses de 2020 respecto al afio
anterior. La demanda lo ha hecho a un ritmo superior y sin precedentes, mientras que la
oferta estuvo mas sostenida por una guerra de precios’.

El stock de inventario no fue suficiente para soportar el desabastecimiento de

productos quimicos a nivel internacional, lo cual llevo a comprar producto a nuevos
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proveedores de contado y a precios muy elevados. Para esto se debe tener en cuenta
gue la principal materia prima para producir espuma es el poliol: “material derivado del
petrdleo, recurso natural no renovable que se extrae de los yacimientos ubicados
principalmente en Iran, Arabia Saudita y Venezuela” (Rojas, 2006, p. 4), junto con otros
quimicos importados conformando un 90% de materia prima importada y un 10% en
insumos nacionales.

*En el Informe Portuario 2020: el impacto de la pandemia del COVID-19 en el
comercio maritimo, transbordo y throughput de los puertos de contenedores de América
Latina y el Caribe, realizado por la CEPAL (2021) nos indican:

“Las exportaciones e importaciones demuestran el panorama de cémo se ha
portado la regién. Un equilibrio en la balanza comercial no necesariamente significa un
resultado positivo, pues la caida de las importaciones puede impactar al sector industrial
de diferentes maneras. Un primer factor es que la caida del consumo de bienes
importados esta relacionada con los efectos negativos del bloqueo, medida adoptada a
principio de la pandemia, que al mismo tiempo es el factor que frena la recuperacion;
un segundo factor es la disminucién de las capacidades industriales nacionales, que
hace mas compleja la recuperacién y con efectos que pueden profundizar el desempleo
y la pérdida de inversién en bienes de capital, agravando asi las crisis econémicas y
sociales asociadas. Sibien en algunos paisesy territorios las exportaciones muestran
algunos signos de recuperacién, esto podria explicarse en parte por el aumento
de las exportaciones agricolas, impulsado por el incremento del consumo general para

garantizar la seguridad alimentaria durante el periodo de mayor actividad del COVID-19.
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Un tercer factor es la devaluacion de las monedas regionales, que habria reforzado el
crecimiento de las exportaciones’.

La materia prima importada supero los sobrecostos proyectados, debido al cierre
de los puertos maritimos y las demoras de los buques en llegar a destino, la devaluacion
del peso colombiano frente al délar americano, por otra parte las agencias de aduanas
cobraron sus servicios anticipadamente, las anteriores variables desequilibraron los
presupuestos en los flujos de caja proyectados del afio 2020.

*El 18 de marzo del 2020 en conformidad con lo establecido en el articulo 215 de
la Constitucion Politica de Colombia, el presidente de la republica bajo el decreto N° 417
(17/03/2020) declaro el estado de emergencia instando al aislamiento preventivo
obligatorio el cual llevo al pais al cierre total de comercio, a partir del 24 de abril del 2020
empez0 la reactivacion gradual de los sectores econdmicos bajo la resolucién 666
(24/04/2020) y el Decreto 536 (11/04/2020). Las anteriores situaciones afectaron el
sector econdmico en Colombia y por ende las ventas junto con el recaudo de la cartera
se retrasaron disminuyendo considerablemente el ingreso de efectivo a la empresa.

Lo anteriormente descrito conllevo a incumplir los acuerdos con los acreedores
segun los créditos acordados, y por las demoras en los pagos se incurrié en el pago de
intereses de mora afectando la utilidad del periodo fiscal en curso.

Dadas las circunstancias anteriores, la empresa requiere formular el resultado del
ciclo operativo y el ciclo de efectivo, compararlos y determinar cémo mejorar su liquidez
y sostenibilidad.

Por ende, nos formulamos el siguiente interrogante en esta investigacion:
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¢,Colmo se puede optimizar el ciclo operativo y de efectivo de la empresa

Espumados SA?

1.2 Objetivos
1.2.1 Objetivo General:
Proponer un modelo de optimizacion del ciclo operativo y de efectivo de la

empresa Espumados SA.

1.2.1.1 Objetivos Especificos:

*|dentificar la situacion financiera en lo correspondiente a ciclo operativo y de
efectivo de Espumados SA

*Clasificar la informacion y analizar los ciclos internos que se desean trabajar.

*Determinar los factores de riesgo financiero por consecuencia del Covid-19 en

los procesos analizados.

1.3 Antecedentes

1.3.1 Antecedentes de la Empresa

ESPUMADOS S.A. fue matriculada en el afio 1974, fundada por el Doctor Justo
Pastor Guarin GOmez, esta ubicada en el municipio de Soacha, Cundinamarca; la
empresa fue creada con el objeto de fabricar y comercializar espuma flexible de
poliuretano y productos tales como colchones, almohadas, colchonetas y otros productos
gue contengan ese material para el mercado colombiano. Su principal objetivo es

asegurar la satisfaccion y bienestar de sus clientes, a través de un excelente equipo de
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trabajo que permita generar valor a sus productos y contribuir a su posicionamiento en
el mercado nacional y a futuro internacional.

Durante mas de 35 afios de experiencia en el mercado nacional han destacado
por la calidad e innovacion permanente de sus productos, brindando confort y
satisfaccion a sus clientes.

Los principales materiales que utilizan para la fabricacion de espuma flexible de
poliuretano son el poliol, TDI, cloruro de metileno, silicona y agua.

La compaiiia fabrica variedad de productos, entre ellos se encuentran: colchones,
espumas (en rollo y laminas), colchonetas, cazata, muebles, espuma continua, etc.

1.3.2 Impacto del Coronavirus en la Economia

Castro (2020) "La pandemia del COVID-19 es uno de los desafios mas serios que
ha enfrentado la humanidad en tiempos recientes. Todavia se desconoce lo que podré
ser su costo total en vidas humanas. De manera simultdnea a la pérdida de vidas y a la
profunda crisis de salud, el mundo esta siendo testigo de un colapso econémico que
impactara de manera severa el bienestar de grandes segmentos de la poblacién durante
los proximos afios. Algunas de las medidas que se estan tomando para contrarrestar la
pandemia afectaran nuestras vidas en el futuro de manera no trivial. Entender la relacion
entre los diferentes elementos del problema para ampliar el espacio de la politica con
una comprension completa de los efectos sociales y econémicos que las medidas que
se adopten pueden traer consigo, es el propésito de esta serie. ”

La anterior referencia del programa de las Naciones Unidas para el Desarrollo,
nos expresa de manera tacita las afectaciones que origino el covid-19(enfermedad

infecciosa causada por un coronavirus) en el mundo convirtiéndose en una amenaza
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para la vida humana el sistema econémico que conociamos, trayendo consigo
incertidumbre, la Unica solucién rapida en el momento fue el distanciamiento social
estricto sin excepcion impuesto en cada pais mientras se esperaba la aparicion de una
vacuna, afectando tanto a empleados como a empleadores, con la amenaza de una
pérdida importante de empresas y plazas de trabajos, pues entre las medidas de
contencion fueron cerradas fabricas y oficinas.

La pandemia fue el golpe mas grande a la economia del ultimo siglo, pues solo se
permitié el funcionamiento controlado de empresas de salud o suministro de primera
necesidad en los hogares, Los sectores de turismo, industria, construccién y demas se
vieron perjudicados a tal punto de tener que liquidar empresas.

La Asociacion Nacional de Industriales ANDI (2020) ayuda a profundizar en la
economia colombiana, junto con el Ministerio de Comercio, Industria y Turismo revelaron
en su estudio macroeconémico de Colombia que el crecimiento del PIB fue -6.8% dado
el bajo ritmo de la actividad econémica del pais; como consecuencia de todo el panorama
expuesto el sector industrial tuvo una baja participacion en la economia equivalente al

17.6% durante el afio 2020.

En el sector industrial exactamente el productor y comercializador de espuma
flexible de poliuretano (es un material plastico poroso formado por una agregacion de
burbujas), encontramos a la empresa ESPUMADOS SA que sufrié el golpe de la
pandemia dado que se vio obligada a cerrar su planta por varios meses, pedir alivios
financieros y apoyo al gobierno para confrontar el cierre del comercio y seguir

produciendo a pequefias escalas.
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Por lo anteriormente descrito la empresa se vio obligada a renovarse, y
sobrepasar esta dificil racha, su ciclo operativo (proceso por el que se calcula, el
promedio, desde que se compran las materias primas hasta que recaudan las ventas
después de la produccion) y ciclo de caja (lapso de dias que transcurren desde que la
empresa realiza el pago por la materia prima hasta que cobra por las ventas efectuadas)
no coinciden y estan generando un sobre esfuerzo para cumplir oportunamente con los

pasivos de la misma.

1.4 Justificacién

La presente investigacion tiene como objeto presentar a la empresa
ESPUMADOS SA, una estrategia que alinee los ciclos internos (ciclo operativo y ciclo de
caja), basados en los estados financieros tras la aparicion de la pandemia en el afio 2020
que desestabilizo los flujos de efectivo trayendo como consecuencia una baja liquidez y
sostenibilidad en el mercado, por medio de esta investigacion se busca responder a la
problematica evitando que los clientes se sigan financiando con la compafia, buscando
reducir un sobreendeudamiento para cumplir con los pagos de los pasivos.

Para esto se requiere partir de la recopilacion de informacién financiera que sera
suministrada por la compaiiia, adicional el equipo investigador posee acceso a recursos
econdémicos, bibliograficos, bases tedricas de los docentes de la Corporacion
Universitaria Iberoamericana y disponibilidad de tiempo, para poder inferir y detectar
oportunidades de mejora, evaluando su viabilidad y presentandolas como conclusién

final. Contribuyendo de esta forma a solucionar un vacio de conocimiento financiero.
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“El estudio desde el enfoque de los recursos en las organizaciones otorga una
gran relevancia estratégica a los intangibles debido a sus atributos, de manera que el
analisis basado en informacion y conocimiento resulte de especial interés como fuente
de ventaja competitiva”. (Martinez Diaz, 2013, pag. 71)

Como indica la cita se muestra que el uso adecuado de los recursos desarrolla
puntos estratégicos que colaboran al desarrollo de las organizaciones es decir que el uso
adecuado y analisis ayudara para que la investigacion se desarrolle con eficacia y

eficiencia.
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Capitulo II: Marco De Referencia

2.1 Marco Tedrico

2.1.1 Bases Teoricas

Para tener un mejor contexto de por qué es importante alinear el ciclo de cajay el
ciclo operativo de ESPUMADOS SA, es importante partir de modelos o bases teoricas
estudiadas que fueron empleadas como estrategias de manera eficiente que permitieron
obtener escenarios mas amplios acerca de la gestion del efectivo a través del
desempeiio financiero.

Para comprender el tema Rosenberg J.M, (1994) define al efectivo en su
diccionario de administracion y finanzas, como los billetes y monedas de curso legal
emitidos por el Banco Central que se muestran en los libros de contabilidad. Una
administracion del efectivo adecuado de la mano con un correcto manejo tiene resultados
favorables en la rentabilidad de una empresa, ya que el momento de realizar sus
actividades como es la venta de productos, se reducen los periodos de cobro y los costos
de pacto, que resultan de los cobros y pagos.

Dickens, (2015) nos asegura que en las empresas hay que asegurarse de que el
efectivo llegue puntualmente, que es importante que el administrador lo gestione de
manera eficiente para evitar cualquier incidente que pueda conducir a la insolvencia, lo
cual resultaria fatal para un negocio.

Las tres estrategias basicas para la administracién del efectivo como lo sefiala
Gitman L, es cubrir las cuentas por pagar lo mas tarde posible sin dafiar el historial

crediticio; utilizar el inventario lo mas rapido posible y cobrar las cuentas pendientes en
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un minimo plazo, pero sin perder ventas futuras (Garcia Aguilar, Galarza Torres, y
Altamirano Salazar, 2017). Cada una de estas estrategias se las puede efectuar en las
distintas empresas a traveés de un analisis del ciclo de caja o ciclo de conversion de
efectivo.

2.1.2 Analisis de las Principales Empresas Fabricantes y Comercializadoras
de Espuma en Colombia:

De acuerdo a un informe realizado por LANOTA.COM, empresa dedicada a
generacion de ranking digital de mercados en Colombia durante el afio 2020, el Grupo
Espumados conformado por Espumados del Litoral, Espumados, Espumas Medellin, y
Espumas del Valle mantuvo su liderazgo frente a Dream Rest Colombia (Colchones
Paraiso) con su subordinada Colchones Paradise, mientras que los siguientes lugares
los ocuparon Industrias Spring y Colchones Comodisimos. Posteriormente se situaron
Espumas Santafé, Inacsa, Colchones Pullman, y Colchones Eldorado, mas atras se
posicionaron Colchones Relax, Espumlatex, Espumas Santander, Industrias Fantasia,
Industrias Zabra, y Colchones Wonder.

Por otro lado, entre las empresas restantes se distinguieron en 2020 por su
dinamismo Industrias Humbert, Colchones Rem, Industrias Celco del Norte, Colchones
Happy Sleep, Edredona, Colchones Confort Vital, Colchones Dormilife, Espumapor, y
Colchones El Nevado.

A continuacion, detallamos un andlisis financiero de las 5 empresas mas
destacadas en el sector:

Los encabezados de la tabla son:

Return On Assets / Retorno sobre los Activos (ROA)
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Return On Equity / Retorno sobre el Capital (ROE)
Return On Sales / Retorno sobre las Ventas (ROS)

Margen Bruto / Beneficios sobre un producto o servicio

Tabla 1. Empresas del sector que fabrican y comercializan espuma de poliuretano en Colombia afio 2020

15.44% 14.46% 4.93% 35.19%

11.8% 24.02% 2.31% 53.34%
3.14% 13.87% 2.96% 45.52%

12.26% 6.92% 2.87% 55.10%

4.5% 1.26% 0.95% 23.96%

Nota. Fuente propia

El ROA sirve para dar una idea a los inversionistas actuales y potenciales de la
efectividad del dinero invertido, es decir, de como los recursos aportados para la
financiacion de la empresa se convierten de forma rapida en dinero.

Cuanto mayor sea el valor del ROA, mejor para los inversionistas, porque
significara que la empresa en cuestion es capaz de generar mas dinero con menor
inversion, se relacionan las compafiias mas relevantes del sector organizadas segun su

ROA de mayor a menor.

SANTAFE: 15,44%

+ INDUSTRIAS SPRING: 12,26%
+ INACSA: 11,80%

+ ESPUMADOS: 4,50%

+ DREAM REST: 3,14%
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ROE es un indicador que mide el rendimiento del capital invertido por los
accionistas, concretamente, mide la rentabilidad obtenida por la empresa sobre sus
fondos propios. Por otro lado, manejar un ROE muy bajo puede provocar que los
inversionistas de nuestra empresa, retiren su dinero o que para la empresa sea
dificultoso conseguir mas Capital, se relacionan las compafiias mas relevantes del sector
organizadas segun su ROE de mayor a menor.

« INACSA: 24,02%

« SANTAFE: 14,46%

« DREAM REST: 13,87%

* INDUSTRIAS SPRING: 6,92%
+ ESPUMADOS: 1,26%

El ROS se conoce también como margen de beneficio operativo. Teniendo esto
en cuenta es mas facil entender una relacion financiera que calcula la eficiencia de una
empresa para generar beneficios a partir de sus ingresos. En otras palabras, mide el
desempefio de un periodo al analizar qué porcentaje de los ingresos totales de la
comparfiia se convierten realmente en ganancias.

Muestra el porcentaje de dinero que la empresa realmente obtiene de sus ingresos
durante un periodo, se relacionan las compafias mas relevantes del sector organizadas

segun su ROS de mayor a menor.

SANTA FE: 4,93%

DREAM REST: 2,96%

INDUSTRIAS SPRING: 2,87%

INACSA: 2,31%
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+ ESPUMADOS: 0,95%

El Margen Bruto representa el porcentaje de beneficios que una compaiiia tiene
después de asumir los costes basicos de la produccion.

Un mayor margen bruto sobre la competencia puede significar una mayor
rentabilidad de las ventas o un mejor control de los costes de produccién, en definitiva,
una mejor marcha de la empresa desde un punto de vista operativo. Con un margen
bruto decreciente hay que ser consciente de la necesidad de ajustar los precios o los
costes incurridos, se relacionan las compafias mas relevantes del sector organizadas

segun su Margen Bruto de mayor a menor.

INDUSTRIAS SPRING: 55,10%

INACSA: 53,34%

DREAM REST: 45,52%

SANTAFE: 35,19%

ESPUMADOS: 23,96%

Analizando los indicadores financieros que nos fueron suministrados por medio
de la pagina Superintendencia de Sociedades y comparando las empresas del sector
industrial de poliuretano entre si, encontramos:

*Segun el indicador ROA la empresa SANTAFE frente a las demas presenta una
diferencia ubicandose entre ellas en el primer lugar, es decir la empresa en cuestion tiene
la capacidad de generar mas dinero con menor inversion.

*Se interpreta del indicador ROE la empresa DREAM REST, tiene una rentabilidad
sobre sus propios fondos y el resultado es de 24,02%, posicionandola en el primer lugar

de acuerdo a los datos obtenidos, desafortunadamente para ESPUMADOS no fue de
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esa manera, por el contrario, registramos que de las cinco empresas el mas bajo margen
ROE fue el de ellos, todo esto debido a la situacién de pandemia que se vivié en el 2020.

*Encontramos que el indicador ROS la empresa SANTAFE se posiciona en primer
lugar, pues se puede observar que tiene la capacidad de convertir el mayor porcentaje
de sus ingresos en ganancias reales.

*Observando el indicador del margen bruto, quien lidera o encabeza es la
compafiia industrias Spring logrando obtener un margen bruto de 55,10% lo que por lo
general se obtiene de un control de costos de produccién, con relacion a este indicador
ESPUMADOS necesita analizar y tal vez replantear en cuanto a los costos incurridos en
su produccion, para lograr obtener un mejor margen bruto pues obtuvo 23,96%.

2.1.3 Proceso de Produccion, Comercializacién y Recaudo en ESPUMADOS
SA:

En el &rea financiera se puede resumir el anterior titulo como Ciclo Operativo (CO)
gue se entiende como el periodo de tiempo requerido para adquirir inventarios, venderlos

y cobrarlos, para esto encontramos la formula matematica:

llustracién 1. Formula Ciclo Operativo

= Inventario promedio Promedio cuentas por cobrar
Formula: — X 360 + - _ X 360
Costo de ventas Ventas a crédito

Nota. Alberto, J. (2019, 10 agosto). Indicadores Financieros y su Interpretacion. Libros de Contabilidad

Administrativa, Costos, Financiera. https://contabilidadparatodos.com/indicadores-financieros/

No profundizaremos inicialmente en la ejecucion y aplicacion de la formula en este
paso hablaremos del proceso que tiene Espumados SA para producir, vender y recaudar

dinero.
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llustracién 2. Ciclo de Efectivo

9. Pagar

Nota. Mufoz, C. (2018, 8 octubre). ¢Qué es el ciclo operativo? Closerme Blog.

https://www.blog.closerme.com/tips/que-es-el-ciclo-operativo/

La organizacion maneja dos lineas de negocio la primera venta de espuma y la
segunda venta de producto terminado a base de espuma (colchones, almohadas), y del
mismo modo no maneja un grupo de clientes homogéneos.

La produccion de espuma de poliuretano se hace con un 90% de materiales
importados o a través de distribuidores locales que abastasen la empresa, pero de igual
manera ellos deben importarlo, es decir que para poder contar con el producto se debe
pedir con tres meses de anticipacion, para que esté disponible en el stock del inventario
por que el proceso de logistica tarda entre dos a tres meses.

La materia prima se compra normalmente de Estados Unidos, Europa y Asia de
acuerdo a su disponibilidad y precio, una vez se concreta la compra de los quimicos.
estos llegan a puerto, en donde se realiza el proceso de carga y despacho del carro-
tanque para abastecer la planta, o que tarda entre tres a seis dias calendario y una vez
es entregada se deposita en tanques especiales y se deja reposar un dia completo.

Durante ese dia de reposo se revisan las 6rdenes de compra y de acuerdo a la
necesidad en general se inicia con el proceso de fabricacién lineal y curado de espuma
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gue tarda dos dias, luego se corta de acuerdo a las 6rdenes de pedido que pueden ser
como se menciond anteriormente dependiendo las dos lineas de negocio, si es para
espuma solamente se corta en laminas, médulos o rollos segun la necesidad del cliente
y se traslada a logistica para que sea despachado, esta primera linea de negocio tarda
dos dias por el volumen de los pedidos; si es para producto terminado se corta en
laminas segun la referencia del colchdn y se pasa al area de colchoneria, donde ya tienen
listas las partes del forro con tela acolchada para fabricar las tapas y bandas que
conforman el cajon donde va la espuma del colchén, se ensamblan y empacan, en este
proceso tardan segun la referencia y cantidad entre seis a siete dias, luego se envian a
logistica para que sea despachado.

En logistica se confirma la orden de recepcion de productos fabricados en planta
y el area de facturacion corrobora con las 6rdenes de pedido para facturar, una vez
expedida la factura se programa la ruta de entrega.

En cada proceso hay puestos de control de calidad y tiempos, para asegurar el

cumplimiento de los procesos.
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llustracion 3. Flujograma de Procesos

o SISTEMA DE GESTION DE LA CALIDAD VERSION: 11
MAPA DE PROCESOS FECHA: 16 octubre 2020

PROCESOS GERENCIALES

S
1
C R #

PROCESOS DE APOYO

= =] | =

‘ Retroalimentacién / Mejora ‘ ‘

EXTO ORGANIZACIONAL

N

INTERACCION CON PARTES INTERESADAS

e

Nota. Fuente Espumados S.A.

Los clientes se dividen igual que en el tipo de linea de negocio, los que compran
la espuma como tal, para seguir un proceso de manufactura tienen un crédito a 30 dias,
pero su recaudo real se estd cumpliendo sobre los 40 a 50 dias; y los clientes que
compran el producto terminado (colchones) son grandes superficies, y tienen crédito de
90 dias, pero al igual que otros clientes suelen tomarse entre 7 a 10 dias mas para que

el recaudo sea exitoso.
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2.2 Marco Conceptual

2.2.1 Generalidades

Daros, W (2002) define el marco conceptual como " aclaracién de los conceptos
fundamentales incluidos en la teoria” (p.p 8), por otro lado, pero no lejos de la anterior
descripcidn encontramos la siguiente cita:

“"En las investigaciones descriptivas generalmente se construye un marco
conceptual, en el cual se analizan y articulan los conceptos basicos aplicables al
tema en estudio. Estos conceptos béasicos se organizany se les da coherencia, con
el fin de dar sentido al conocimiento que se obtiene sobre cierta problematica. Los
conceptos seleccionados se reunen y convierten en bloques de construccién que
sirven de guia a la investigacion” (F. Canales, E. Pineda & E. Alvarado, 1994., p.p
56)

Se entiende entonces como una herramienta analitica, la cual tiene variaciones y
contextos, utilizada para hacer distinciones conceptuales y organizar las ideas, en pro
de enfocar los diferentes conceptos, expuestos alrededor del trabajo de investigacion.

2.2.2 Definicién de Conceptos

2.2.2.1 Espuma Flexible de Poliuretano: La empresa ESPUMADOS SA, se
dedica a fabricar y comercializar espuma flexible de poliuretano, este es un material
versatil, capaz de presentar una gran variedad de caracteristicas fisicas y mecéanicas que
permite satisfacer una amplia gama de requerimientos técnicos. Se trata de un polimero
poroso usado en general para dar confort, amortiguacién y soporte en diversos productos
de uso masivo y especializado. Esto lo logra por medio de las diferentes combinaciones

de densidad, morfologia y flexibilidad; razén por la cual su uso es popular en industrias
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manufactureras como las del calzado, los muebles, los colchones y la automotriz; sin
excluir otras areas donde su funcién va mas alla del soporte y el confort, como es el caso
de la biotecnologia, la insonorizacion, la ingenieria tisular, el embalaje, entre otros
(Scarfato, Di Maio, & Incarnato, 2017) (Yilgor, Yilgor, & Wilkes, 2015) (Correa Gémez, A.
Quintero, 2003) (Fernandez-d’Arlas et al., 2011).

Para la sintesis de las espumas flexibles de poliuretano se requiere la accion de
tres materias primas principales: un diisocianato, un poliol y agua. De igual modo, es
necesaria la presencia de otras sustancias quimicas que actiian como estabilizantes de
las reacciones.

Diisocianatos, son compuestos quimicos caracterizados por tener 2 grupos
funcionales de isocianato (son productos de partida en diversos procesos quimicos, entre
otros, en la obtencién de los poliuretanos) como parte de su estructura quimica y se
caracteriza por su alta reactividad con polioles para formar poliuretanos.

Poliol, Derivado del petréleo, son alcoholes con mas de un grupo hidroxilico (grupo
funcional formado por un atomo de oxigeno y otro de hidrégeno) y constituyen una de
las materias primas para la fabricacion del poliuretano.

Poliuretano, se forma mediante la reaccién del isocianato con un alcohol.

2.2.2.2 Optimizacion: La palabra “optimizar” posee raices latinas y significa
segun la RAE "Buscar la mejor manera de hacer algo”, sus componentes léxicos son:
optimus (lo méas bueno), mas el sufijo — izare (convertir en).

Inferimos que la optimizacion de recursos busca la manera mas eficiente y eficaz

para alcanzar los mejores resultados, las empresas de todos los sectores econémicos
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trabajan constantemente en mantener y aumentar las metas proyectadas,
independientemente y en conjunto cada area al interior de la organizacion.

Para poder optimizar un proceso dentro de una organizacion nos centraremos en
2 autores reconocidos en el proceso optimizacion.

Juran (2008) dice que la optimizacién de procesos conduce al camino de la
calidad, y “la ausencia de deficiencias”, deficiencias que para el caso de Espumados
SA podrian presentarse en los tiempos de produccion, reprocesos, adquisicion de
inventarios, etc.

Para esto Juran (1990) presenta a la alta direccién una propuesta la denominada
Trilogia de Juran, donde la gestion de calidad se hace a través de: planificacion de la
calidad (Implica una serie de pasos universales para satisfacer las necesidades del
cliente), control de calidad (consta de Evaluar, comparar y actuar sobre el proceso) y
mejora de la calidad (permite identificar establecer, identificar y proporcionar estrategias
de optimizacién).

La administracion de calidad total requiere del proceso constante denominado
Mejoramiento Continuo, donde la perfeccion nunca se logra, pero siempre se busca

afirma Deming (2008).

2.2.2.3 Ciclo Operativo: La palabra Ciclo, se refiere a un periodo de tiempo,
gue cuando se finaliza se inicia nuevamente, compuesto por una serie de etapas que
van en secuencia y se repiten de modo estructurado, secuencial y metddico, en
relacion con el numeral anterior se relaciona con la busca constante de optimizacion.

El ciclo operativo en el liboro FUNDAMENTOS DE ADMINISTRACION

FINANCIERA es definido por Van Horne, J & Wachowicz (2002) como “Un resultado
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directo interesante en las razones de liquidez y de actividad, es el concepto de
ciclo operativo de una empresa. El ciclo operativo de una empresa es la cantidad
de tiempo que transcurre desde que se establece el compromiso de hacer compras
con efectivo hasta la recaudacion de cuentas por cobrar resultantes de la venta
de bienes o servicios'.

Gitman y Chad (2012) explican de manera resumida el ciclo operativo de una
empresa como “Tiempo que transcurre desde el inicio del proceso de produccién hasta
el cobro del efectivo por la venta del producto terminado”, y exponen la formula para
hallar su resultado:

Ciclo Operativo (CO)

Edad Promedio de Inventario (EPI)

Periodo Promedio de Cobro (PPC)

CO = EPI+ PPC

En el ciclo operativo se predetermina una serie de procesos para comprar, vender
y recaudar, es decir:

1) Comprar la materia prima.

2) Producir el producto.

3) Comercializar el producto.

4) Entregar los productos de las ventas que se ha realizado.

5) Cobrar dichas ventas de los productos entregados.

6) Pagar las deudas con terceros de las inversiones.

Para nuevamente volver a comprar materia prima y repetir la secuencia.
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llustracion 4. Ciclo Operativo
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Nota. Fuente Propia

Un ciclo operativo corto es sefial de una buena administracion de los inventarios
y de las cuentas por cobrar, asi como de una buena liquidez, por el contrario, un ciclo
operativo largo da sefales negativas.

2.2.2.4 Ciclo de Efectivo: Entendiendo el termino ciclo como un patrén de
procesos que se repiten de manera infinita, encontramos que el ciclo de efectivo
también es llamado como ciclo de caja, Horne, J & Wachowicz (2002) citan ~ El tiempo
desde el desembolso real de efectivo para compras hasta el cobro de las cuentas por
cobrar que resultan de la venta de bienes y servicios; también se llama ciclo de
conversion en efectivo.”

"El proceso de fabricacion y venta de un producto también incluye la compra de

los insumos de produccion (materias primas), que generan cuentas por pagar. Las
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cuentas por pagar disminuyen el nimero de dias que los recursos de una empresa
permanecen inmovilizados en el ciclo operativo. El tiempo que se requiere para liquidar
las cuentas por pagar, medido en dias, es el periodo promedio de pago (PPP). El ciclo
operativo menos el periodo promedio de pago da como resultado el ciclo de efectivo. La
formula para calcular el ciclo de conversion del efectivo es: CE = CO — PPP” (Gitman y
Chad .2012)

De manera que la relacion entre la ecuacion del CO y la ecuacion del CE, estan
muy de la mano, si las sustituimos podemos ver que el ciclo de efectivo tiene 3
componentes:

Edad promedio de inventario (EPI)

Periodo promedio de cobro (PPC)

Periodo promedio de pago (PPP)

Ecuacion;

CE = EPI + PPC - PPP

Se evidencia que, si una organizacién modifica el resultado de cualquiera de estos
promedios, cambiara el monto de los recursos inmovilizados en su operacién diaria, en
otras palabras, este andlisis mide qué tan rapido una empresa puede convertir el efectivo

en mas efectivo.
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2.2.2.5 Situacion Financiera: De acuerdo al autor Elizondo Lopez (2003): Los
Estados Financieros son documentos suscritos por una entidad econémica en el cual
se consignan datos valuados en unidades monetarias, referentes a la obtencién y
aplicacion de recursos materiales.

La Contaduria General de la Nacion (2017), dentro del marco Normativo para
entidades en liquidacion, define:

“Los estados financieros representan los efectos de las transacciones y otros
sucesos agrupados en categorias que comparten caracteristicas economicas comunes
y que corresponden a los elementos de los estados financieros. Los elementos
relacionados directamente con la situacion financiera son los activos, los pasivos y el
patrimonio. Los elementos relacionados directamente con el resultado de la gestion de
la liquidacién son los ingresos, los gastos y, cuando la entidad en liquidacion continte
cumpliendo, temporalmente, las funciones de cometido estatal que venia desarrollando
antes de que se ordenara su supresion o disolucién con fines de liquidacién o culminando
la ejecucion de contratos, los costos.”

Inferimos que el diagndstico o situaciéon financiera se compara con una foto del
resultado de la compafiia al momento del informe, que esta basado en un conjunto de
variables contables que permite medir el desempefio de una empresa, con el fin de tomar
decisiones enfocadas a la resolucion de problemas.

La IFRS 10 Consolidated Financial Statements (2012) hace referencia a un juego
completo de estados financieros de propdésito general. La finalidad de los estados
financieros constituye una representacion estructurada de la situaciéon financiera y del

rendimiento financiero de la entidad y los flujos de efectivo, que sea util a una amplia
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variedad de usuarios a la hora de tomar sus decisiones econémicas y hacen referencia
a un juego completo de informes que comprende:

Un estado de situacién financiera al final del periodo

Un estado de resultado y otro resultado integral del periodo

Un estado de cambio en el patrimonio del periodo

Un estado de flujos del periodo

2.2.2.6 Indicadores Financieros: "Las razones o indicadores financieros
constituyen la forma mas comudn de andlisis financiero. Se conoce con el nombre de
‘razon” el resultado de establecer la relacion numérica entre dos cantidades. En
nuestro caso estas dos cantidades son dos cuentas diferentes del balance general y/o
del estado de pérdidas y ganancias. El andlisis por razones o indicadores sefiala los
puntos fuertes y débiles de un negocio e indica probabilidades y tendencias. También
enfoca la atencion del analista sobre determinadas relaciones que requieren posterior y
mas profunda investigacion”(Ortiz. H , 2006)

Se aclara que para una interpretacion mas eficiente, los indicadores financieros
se apoyan en resultados obtenidos por métodos de analisis vertical y horizontal con el
fin de brindar respaldo a los valores obtenidos, es asi con los autores Morelos, Fontalvo,
y de la Hoz (2012) concuerdan que los indicadores financieros permiten ejecutar un
analisis mas integral sobre la situacion empresarial a través de sus valores
representados en los estados financieros, no obstante, estdn complementados con
informacion adicional para su correcta aplicacion y eficiencia al momento de su

interpretacion.
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A continuacion, se relacionan los indicadores utilizados y organizados en esta
investigacion.

Tabla 2. Indicadores utilizados en la investigacion

La liquidez corriente muestra la capacidad de
las empresas para hacer frente a sus

vencimientos de corto plazo, estando

Activo . . . .
_ _ influenciada por la composicion del activo
Corriente/Pasivo |
_ circulante y las deudas a corto plazo, por lo
Corriente

que su analisis periodico permite prevenir
situaciones de iliquidez y posteriores
problemas de insolvencia en las empresas.

Es un indicador mas riguroso, el cual
pretende verificar la capacidad de la empresa
para cancelar sus obligaciones corrientes,
Activo Corriente - |pero sin depender de la venta de sus
Inventario/Pasivo |existencias; es decir, basicamente con sus
Corriente saldos de efectivo, el de sus cuentas por
cobrar, inversiones temporales y algin otro
activo de facil liquidacién, diferente de los

inventarios.

Este indice permite determinar el nivel de
autonomia financiera. Cuando el indice es
Pasivo elevado indica que la empresa depende
Total/Activo Total | mucho de sus acreedores y que dispone de
una limitada capacidad de endeudamiento, o

lo que es lo mismo, se esté descapitalizando
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y funciona con una estructura financiera mas
arriesgada. Por el contrario, un indice bajo
representa un elevado grado de
independencia de la empresa frente a sus
acreedores.

Pasivo

Total/Patrimonio

Este indicador mide el grado de compromiso
del patrimonio para con los acreedores de la
empresa. No debe entenderse como que los
pasivos se puedan pagar con patrimonio,
puesto que, en el fondo, ambos constituyen

un compromiso para la empresa.

Patrimonio/Activo
fijo neto

El coeficiente resultante de esta relacion
indica la cantidad de unidades monetarias
gue se tiene de patrimonio por cada unidad
invertida en activos fijos. Si el calculo de este
indicador arroja un cociente igual o mayor a
1, significa que la totalidad del activo fijo se
pudo haber financiado con el patrimonio de la
empresa, sin necesidad de préstamos de

terceros.

Activo

total/Patrimonio

Se interpreta como el nimero de unidades
monetarias de activos que se han conseguido
por cada unidad monetaria de patrimonio. Es
decir, determina el grado de apoyo de los
recursos internos de la empresa sobre

recursos de terceros
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((UAI/Patrimonio)/
(UAII/Activos
Totales))

El apalancamiento financiero indica las
ventajas o desventajas del endeudamiento
con terceros y como éste contribuye a la
rentabilidad del negocio, dada la particular
estructura financiera de la empresa. Su
analisis es fundamental para comprender los
efectos de los gastos financieros en las
utilidades. De hecho, a medida que las tasas
de interés de la deuda son mas elevadas, es
mas dificil que las empresas puedan
apalancarse financieramente.

Ventas/Cuentas X

Cobrar

Muestra el nimero de veces que las cuentas
por cobrar giran, en promedio, en un periodo

determinado de tiempo, generalmente un afo

Ventas/Activos

Fijos

Indica la cantidad de unidades monetarias
vendidas por cada unidad monetaria invertida
en activos inmovilizados. Sefiala también una
eventual insuficiencia en ventas; por ello, las
ventas deben estar en proporcion de lo
invertido en la planta y en el equipo. De lo
contrario, las utilidades se reduciran pues se
verian afectadas por la depreciacion de un
equipo excedente o demasiado caro; los
intereses de préstamos contraidos y los

gastos de mantenimiento.
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Ventas/Activo
Total

Este indicador se lo conoce como "coeficiente
de eficiencia directiva", puesto que mide la
efectividad de la administracion. Mientras
mayor sea el volumen de ventas que se
pueda realizar con determinada inversion,

mas eficiente sera la direccion del negocio.

((Cuentas x
Cobrar
X365)/(Ventas))

Permite apreciar el grado de liquidez (en
dias) de las cuentas y documentos por
cobrar, lo cual se refleja en la gestién y buena
marcha de la empresa. En la practica, su
comportamiento puede afectar la liquidez de
la empresa ante la posibilidad de un periodo
bastante largo entre el momento que la
empresa factura sus ventas y el momento en

gue recibe el pago de las mismas

Gastos

Administrativos y

Si bien una empresa puede presentar un
margen bruto relativamente aceptable, este
puede verse disminuido por la presencia de
fuertes gastos operacionales (administrativos

de ventas / o _
y de ventas) que determinaran un bajo
Ventas _ o
margen operacional y la disminucion de las
utilidades netas de la empresa
Su resultado indica el porcentaje que
representan los gastos financieros con
Gastos respecto a las ventas o ingresos de operacién
financieros/Ventas | del mismo periodo, es decir, permite

establecer la incidencia que tienen los gastos

financieros sobre los ingresos de la empresa
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Rentabilidad
neta del activo

((utilidad
Neta/Ventas) X
(Ventas /Activo

Total))

Esta razén muestra la capacidad del activo
para producir utilidades, independientemente
de la forma como haya sido financiado, ya

sea con deuda o patrimonio.

Margen bruto

((Ventas Netas-
Costo de Ventas)
/ (Ventas Netas))

Este indice permite conocer la rentabilidad de
las ventas frente al costo de ventas y la
capacidad de la empresa para cubrir los
gastos operativos y generar utilidades antes

de deducciones e impuestos

El margen operacional tiene gran importancia

dentro del estudio de la rentabilidad de una

Utilidad o _ _
Margen _ empresa, puesto que indica si el negocio es o
: Operacional / ) o
Operacional no lucrativo, en si mismo,
Ventas _ _
independientemente de la forma como ha
sido financiado
Los indices de rentabilidad de ventas
muestran la utilidad de la empresa por cada
unidad de venta. Se debe tener especial
Rentabilidad Utilidad cuidado al estudiar este indicador,
neta de Ventas Neta/Ventas comparandolo con el margen operacional,
para establecer si la utilidad procede
principalmente de la operacion propia de la
empresa, o de otros ingresos diferentes
La rentabilidad operacional del patrimonio
permite identificar la rentabilidad que le
o N ofrece a los socios o accionistas el capital
Rentabilidad Utilidad _ _ _
. _ gue han invertido en la empresa, sin tomar en
operacional de| Operacional/ _ _ o
: : _ _ cuenta los gastos financieros ni de impuestos
patrimonio Patrimonio

y participacion de trabajadores. Por tanto,
para su analisis es importante tomar en

cuenta la diferencia que existe entre este
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indicador y el de rentabilidad financiera, para
conocer cual es el impacto de los gastos
financieros e impuestos en la rentabilidad de

los accionistas

Nota. Fuente propia
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Capitulo Ill: Marco Metodoldgico

3.1 Enfoque

Esta investigacion esta encaminada dentro del enfoque mixto.

“La investigacion mixta es un proceso que recolecta, analiza y vincula datos
cuantitativos y cualitativos en un mismo estudio o una serie de investigaciones para
responder a un planteamiento del problema”. (Hernandez, Fernandez, & Baptista, 2006,
pag. 755)

Como se identifica en la cita anterior, la investigacidon mixta se encuentra dirigida
a los enfoques cualitativos y cuantitativos, estos aspectos lograran identificar con mayor
precision la perspectiva de la problematica en ESPUMADOS SA, ya que se encarga de
recopilar informacion financiera y realizar un analisis a través de métodos de estudio,

para llegar a un diagnéstico y formular una estrategia.

3.2 Tipo de Estudio

Tomando en cuenta el perfil de la indagacion y la canalizacién del problema, el
tipo de estudio se encuentra comprendido en:

3.2.1 Investigacién exploratoria:

Este nivel intenta obtener contacto con la realidad de la indagacion, de manera
gue exista familiarizacion con el examen que se realiza, por medio de un analisis
bibliografico, que sirve como introduccién a un nivel de basqueda mas profundo como es

la investigacién descriptiva.
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“La investigacion exploratoria es aquella en la que se intenta obtener una
familiarizacion con un tema del que tiene un conocimiento general, para plantear
posteriores investigaciones” (Llopis Giog, 2004, pag. 40)

3.2.2 Investigacion descriptiva:

Para concluir la investigacion que se realiza en la empresa, se determinara la
definicion del analisis descriptivo.

“Comprende el registro, analisis e interpretacion de la naturaleza actual y la
composicion o procesos de los fenomenos. Trabaja sobre realidades de hecho y su
caracteristica fundamental es la de presentarnos una interpretacion correcta”. (Ruiz
Limon, 2006, pag. 106)

En este nivel de investigacion se buscé detallar los procesos y las caracteristicas
reales, las cuales son fundamentales para la interpretacion correcta del problema de
estudio de ESPUMADOS SA, pues con la adecuada interpretacion de los datos
recopilados en el andlisis de la empresa, se podra clarificar el aporte de la investigacion
sobre la situacion de la empresa.

3.2.3 Investigacion Asociacion de Variables:

Este tipo de investigacion permitié asociar las variables, es decir; se examind y se
evalu6 cada variable, asi como el procedimiento de las mismas para que pueda mediar
de alguna manera sobre las hipétesis y expectativas planeadas para el desarrollo de la
presente investigacion. Es decir, las variables de este tema de estudio tienen una
relacion directa entre si, la Variable Independiente es: Resultado del ciclo operativo y de
efectivo, y la Variable Dependiente: ESPUMADOS SA solvente y sostenible. Al

generarse la asociacion de las variables antes expuestas, se puede realizar una
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investigacion respaldada con coherencia y factibilidad, con el fin de encontrar la

alternativa de solucién éptima al problema planteado.

3.3 Poblacion (Criterios de Inclusion y Exclusion).

“La poblacion es el conjunto de todos los elementos a los cuales se refiere la
investigacion” o también se puede definir como “el conjunto de todas las unidades de
muestreo”. (Bernal Torres, 2006, pag. 164)

En algunos casos la poblacion es pequefia lo que significa que el estudio se puede
hacer al 100% de la misma, y en otros casos es tan extensa que se selecciona solo una
parte de ella para hacer el andlisis, asi también existen factores econémicos, inexistencia
de personal calificado entre otras situaciones por las que no se puede realizar un analisis
a toda la poblacion.

En efecto para el tratamiento de algin proceso investigativo, la poblacion
implicada en el estudio es un factor importante, en la presente investigacion se
establecera la siguiente poblacion: un Gerente Financiero, un Lider de Calidad, un Lider
de Servicio al Cliente, un Lider de Cartera, un Lider de Compras y un Lider de

Produccién.

Tabla 3. Poblacion de Estudio de Investigacion

1 Gerente Financiero
1 Lider de Servicio al
Cliente

Clientes internos 1 Lider de Cartera 5
1 Lider de Compras
1 Lider de Produccién

TOTAL 5

Nota. Fuente propia
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3.4 Cronograma de Actividades

Tabla 4. Cronograma de Actividades

I |Conocimiento de la empresa

| |Entrevista personal estrategico

I |Analisis informacion macroecondmica del pais y el sector
Il |Analisis EEFF 2020

Il |Anélisis de competidores directos

Il |Caracterizacion ciclo productivo

Il |Caracterizacion ciclo de abastecimiento

Il |Anélisis plazos de recaudo de cartera

Il |Andlisis actual compafiia de endeudamiento
Il |Flujo de caja proyectado 2021-2022
Il |Diagnostico

Il |Elaboracidn propuesta de optimizacion

Nota. Fuente propia

3.5 Técnicas e Instrumentos para la Recolecciéon de Informacién.

La informacion se recolecta aplicando:

3.5.1 Entrevista:

La entrevista es una conversacion dirigida, con un propdsito especifico, que usa
un formato de preguntas y respuestas.

Se establece asi un dialogo, pero un dialogo peculiar, asimétrico, donde una de
las partes busca recoger informacion y la otra se nos presenta como fuente de esta
informacion.

3.5.2 Observacion:

Es una técnica donde se observan los hechos mientras que el analista participa
activamente, actuando como espectador de las actividades llevadas a cabo por una

persona para conocer mejor su sistema.
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El propésito de la observacién es multiple, permite al analista determinar que se
estd haciendo, como se esta haciendo, quien lo hace, cuando se lleva a cabo, cuanto
tiempo toma, donde se hace y porque se hace.

3.5.3 Recopilacién documental:

Consiste en “detectar, obtener y consultar bibliografia y otros materiales que
parten de otros conocimientos y/o informaciones recogidas moderadamente de cualquier
realidad, de modo que puedan ser utiles para los propositos del estudio”.

Esta modalidad de recoleccion de informacion parte de las fuentes secundarias
de datos; es decir, aquella obtenida indirectamente a través de documentos que son
testimonios de hechos pasados o historicos.

Las tres herramientas anteriores se emplearan para brindar calidad y validez a los
resultados de la investigacién por medio de métodos, técnicas y planes, los cuales seran
aplicados durante la investigacién para acceder a la informacion necesaria para el

andlisis de la misma.

3.6 Técnicas e Instrumentos para el Analisis de la Informacion.

3.6.1 Revisién permanente y reduccién de datos:

Consiste en la reduccién de los datos, es decir, en la simplificacién, el resumen,
la seleccion de la informacién para hacerla abarcable y manejable. La reduccion de datos
supone también descartar o seleccionar para el analisis parte del material informativo

recogido, teniendo en cuenta determinados criterios tedricos y practicos.
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3.6.2 Disposicién y transformacion de datos:

La disposicion de la informaciéon de una forma grafica y organizada, tras su recogida,
facilita la comprension y el andlisis de la misma; sirve para ilustrar las relaciones de varios
conceptos 0 el proceso de transicion entre etapas y momentos de investigacion
contenidos en el fenbmeno a estudiar.

3.6.3 Analisis de contenido:

El analisis de contenido trata de descubrir los significados de un documento, éste
puede ser textual, la transcripcidon de una entrevista, una historia de vida, un libro o
material audiovisual, etc. El proposito es poner de manifiesto los significados, tanto los
manifiestos como los latentes, ya para eso clasifica y codifica los diferentes elementos
en categorias que representen mas claramente el sentido.

3.6.4 Obtencion de resultados y conclusiones:

Llegar a conclusiones implicaria ensamblar de nuevo los elementos diferenciados
en el proceso analitico para reconstruir un todo estructurado y significativo. Bajo la
denominacion de conclusiones aparecen generalmente los resultados, los productos de
la investigacion y la interpretacion que hacemos de los mismos. Las conclusiones son,
por tanto, afirmaciones, proposiciones en las que se recogen los conocimientos

adquiridos por el investigador en relacion al problema estudiado.

3.7 Consideraciones Eticas de la Investigacion
La presente investigacion es desarrollada por dos estudiantes en modalidad virtual
del posgrado “Gerencia Financiera” de la Corporacién Universitaria Iberoamericana, su

integrante Diana Marcela Gonzalez Zarante, graduada en Contaduria Publica de la
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Corporacion Universitaria Remington en el afio 2014 en compafiia de Lady Tatiana
Hernandez Alvarez graduada como Administradora de Empresas de la Fundacion
Universitaria del Area Andina en el 2017, desarrollaron esta investigacion, en la cual tras
revisar la Resolucion 08430 de 1993, articulos 14 y 15 califican como “investigacion sin
riesgo’, del mismo modo se revisaron en la Declaracion de Helsinki: Disefio cientifico y
experiencias previas en animales, Principio de la proporcionalidad entre riesgos
predecibles y beneficios posibles, Respeto a los derechos del sujeto, prevaleciendo su
interés por sobre los de la ciencia y la sociedad, Consentimiento informado y respeto por
la libertad del individuo, en el Reporte Belmont: Respeto por las Personas, Beneficencia,
y Justicia, y en las Pautas CIOMS: principios éticos que deben regir la ejecucion de la
investigacion en seres humanos especialmente en los paises en desarrollo dadas las
circunstancias socioeconomicas, leyes, reglamentos y sus disposiciones ejecutivas y
administrativas, y por el perfil de investigacién no médica esta investigacién no incumple
las anteriores normas y se sujeta a los principios éticos que alli establecen.

El tipo de poblaciéon que sera abordada son clientes internos de la empresa
ESPUMADOS SA, nos referimos a cinco empleados estratégicos en la organizacion que
desemperian funciones y roles importantes dentro del ciclo operativo de la compaifiia,
estos fueron seleccionados por su experiencia y conocimiento dentro de cada uno de sus
procesos, tras la seleccion de las personas se garantiza la no discriminacién bajo
ninguna circunstancia, las entrevistas se realizaran dentro de sus horarios laborales de
manera presencial y seran grabadas las sesiones por audio, dejando evidencia de su
aceptaciéon y conocimiento informado del por qué fueron seleccionados para la

participacion de la misma.
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Tratamiento de datos personales, de acuerdo a lo reglamentado en la ley
Estatutaria 1581 del 2012 reglamentada mediante el decreto 1311 del 2013, en
concordancia con el principio constitucional que tienen los titulares de datos personales
de esta investigacién de conocer, actualizar y rectificar todo tipo de informacién que se
recopile en base de datos se garantiza el manejo adecuado, la confidencialidad, libertad,
seguridad, transparencia, acceso y circulacion restringida de los datos recopilados con
previa autorizacion de manera libre, previa voluntaria e informada por parte de los
investigadores.

Riesgos y beneficios, la presente investigacion no presenta un riesgo para
terceros, durante ni después de la ejecucién de la misma, los datos con informacion
sensible no seran divulgados y el proposito de la misma es para fines netamente
académicos, los beneficios que se estableceran son en pro de proponer a la empresa,
una propuesta basado en informacion confiable, la cual podran evaluar para ejecutar, en
cuanto al beneficio para los estudiantes es de permitirles presentar la investigacion como
su trabajo final homologable a la opcién de grado y completar sus créditos para grado en
la especializacion.

El resultado de la investigacion serd compartido con la Corporaciéon Universitaria
Iberoamericana para fines netamente académicos y con la empresa de estudio
ESPUMADOS SA para su andlisis y evaluacién de ejecucion, los cuales haran el uso

correspondiente de la misma.
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Capitulo IV: Anédlisis De Resultados

4.1. Analisis de Instrumento Individual (Entrevistas)
Analisis elegido por el grupo: Analisis categorial
Sistema de categorizacion:
4.1.1. Proceso de compras y abastecimiento
e (Cual es el principal problema que presenta ESPUMADOS SA, hoy y en el

afno 2021 en su flujo de caja?

¢,Con cuanto tiempo recibe en termino de dias la solicitud de orden de
compra?........ Entonces haciendo énfasis en esa pregunta, si es de ya para

yay es un quimico, digamos ¢,cémo haces?

¢En cuantos dias se hacen las entregas de materia prima, una vez
entregan la orden de compra al proveedor? Hablando de casos nacional e

importado.

¢, Cual es el plazo promedio de crédito con los proveedores nacionales?

¢, Cual es el plazo promedio de crédito con los proveedores internacionales?
4.1.2. Proceso de facturacion
e ¢ Cuanto tiempo en dias requiere el proceso de facturacion de una orden
de pedido?
e ¢De qué depende la entrega de ordenes de pedido al cliente?
4.1.3. Proceso de produccién
e ,;Con cuanto tiempo reciben la orden de pedido? Termino de dias... para

la produccién de los productos terminados o espuma.
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4.1.4.

4.1.5.

4.1.6.

¢En cuanto tiempo se coloca a producir la orden de pedido una vez usted
la recibe?

Por favor... confirmame la cantidad de procesos en el que incurre para
producir un producto terminado, es decir un ejemplo fabricacion, corte, eh...
Todo este proceso se alinea al del mismo plazo que nos indicé entre 8y 5
dias ¢ es correcto?

Proceso de despachos

¢ En cuénto tiempo se entrega al area de despachos el producto terminado
0 espuma?

¢,Con cuanto tiempo en dias requiere para hacer la entrega de un pedido
ya listo para entrega?

¢, Cuanto tiempo se demora la entrega de una venta y que variables pueden
influir en afectar la entrega?

Proceso recaudo

¢, Cuanto es el porcentaje de clientes con cartera y clientes de contado?
¢,Cudles son las condiciones de pago de los clientes con crédito?

¢A los cuantos dias promedio pagan los clientes con crédito de
ESPUMADOS SA?

¢ Para los clientes con cartera castigada, que estrategias o plan de accion
hay para recuperar la cartera vencida?

Financiera

¢ Conoce con certeza el resultado del ciclo operativo y de efectivo en

ESPUMADOS SA, una vez cambio después de la pandemia?
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e ¢ Considera que el ciclo de efectivo esta alineado con el ciclo operativo?

e ¢ Considera necesario alinear los 2 ciclos (operativo y de efectivo)? Y ¢ Por

gué cree que es necesario o no sea?

e (CoOmo cree usted que afecto la pandemia a ESPUMADOS SA, Es decir

gue repercusiones negativas influyeron en el resultado final de los ciclos?

A continuacion, se realiza el método de triangulacion, donde se contrasta el

instrumento de recoleccion de datos y el andlisis segun su categoria.

Tabla 5. Método de Triangulacién

CATEGORIAS Y

SUBCATEGORIAS

ENTREVISTA

INTERPRETACION

1. PROCESO DE COMPRAS Y ABASTECIMIENTO:

1.1 ¢Cudl es el
principal
problema que
presenta
ESPUMADOS SA,
hoy y en el afio
2021 en su flujo

de caja?

ENT 1. Eh, tenemos una

afectacion originada por

facturaciones o presupuestos de

facturacién que no se lograron
en el 2020, lo cual nos hizo
adquirir un endeudamiento de
corto plazo, ese corto plazo lo
tenemos para pagar hasta
aproximadamente junio a
agosto del afio 2022 esto es lo
primero, lo segundo, nosotros
tenemos operaciones con
compaiiias vinculadas las
cuales (eeehhh) les estamos
debiendo unos recursos,

principalmente con una

compafiia de Barranquilla y eso
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-Disminucion en las
ventas vs ventas
proyectadas.
-Endeudamiento a corto
plazo.

-Compromisos con
compalfiias vinculadas
con acuerdos dificiles de
cumplir.

-Aumento en los costos
de adquisiciéon de
materia prima
importada.

-Demoras en la entrega
de la materia prima

importada.



1.2 ¢Con
cuanto tiempo
recibe en termino
de dias la

solicitud de orden

nos hace hacer unos
compromisos de pago
comprometiendo todavia una
caja en la cual todavia no
estamos boyantes; mmm... que
nos afecta todavia pos-
pandemia, la pos-pandemia la
vemos identificada con el costo
de la adquisicion de los
quimicos, desde la pandemia
los fletes logisticos en el mundo
se dispararon, la fabrica del
mundo que es China ya no nos
suministra como antes quimicos
de la forma rapida y esto unido
a todo el tema del transporte
maritimo, ya los fletes se
duplico el costo, el tiempo en
gue podemos devolver un
contenedor se acorto también y
esto hace que pues el precio y
el costo de traer los insumos
desde el exterior se halla
aumentado mas del 45%, esto
afecta totalmente mi flujo de
caja.

ENT 4. La Solped, bueno si nos
referimos a la solicitud de orden
de compra para que nos llegue
a la empresa, en este momento

pues hay como una deficiencia
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-Sobre costos en
transporte maritimo.
-Menos plazo para pago

de los acreedores.

-Producto Importado 120
dias.

-Producto nacional el
mismo dia o 1 dia antes,

No hay adecuada



de compra?........
Entonces
haciendo énfasis
en esa pregunta,
si es de ya para
yay es un
quimico, digamos

icomo haces?

en esa parte , porque no se esté
haciendo una adecuada
planeacion, entonces muchas
de las Solped que se generan
en el sistema son de ya para ya,
entonces no da tiempo para que
se pueda hacer una planeacion,
y una debida digamos debida
compra o una debida cotizacion
con otros proveedores, con Si
un debido proceso de compras,
entonces, ¢ Qué se tiene que
hacer? Pues comprar
directamente al dltimo que le
compro o al que siempre le
hemos comprado y para que
nos lo traiga inmediatamente.
INV. Listo, entonces haciendo
énfasis en esa pregunta, si es
de yaparayay es un quimico,
digamos ¢cémo haces?

ENT 4. No digamos que hay ya
dividimos lo que son las
compras, si vamos a hablar de
quimicos o de importaciones,
porque dividimos las compras
en las importaciones y en las
compras locales o nacionales,
entonces lo que es
importaciones, eso si se hace

una debida planeacién por que
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planeacién para
compras o adquisicién

de servicios nacionales.



1.3 ¢En
cuantos dias se
hacen las
entregas de
materia prima,
unavez entregan
la orden de
compra al
proveedor?
Hablando de
casos nacional e

importado

no se tiene presupuestado pues
gue lleguen en menos de 30
dias, entonces lo que son las
importaciones van adelantadas
120 dias.

ENT 4. Eh bueno, en caso de
importado ahora esta teniendo
una coyuntura por todo tema
global que se ha venido
presentando con los
contenedores por la pandemia,
etc., entonces para el tema de
importaciones ahora estaba
también sacando un informe y
las plantas estan duplicando el
tiempo de demoras, entonces si
normalmente se demoraban de
3 a4 semanas, se estan
demorando de 4 a 8 el tiempo
de alistar ellos el producto para
ya despachar el contenedor ,
adicional eso el tiempo de
transito, entonces el tiempo de
transito también se esta viendo
afectado por el 75 de més del
tiempo que deberia tomarse
normalmente, entonces
estamos hablando que una
operacion donde yo colocaba la
orden de compra y me llegaba

acd alos 60 dias se esta
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-Compras importadas,
se presentan demoras
en el despachoyenla
entrega del embarque,
dando como resultado
130 a 140 dias.
-Compras nacionales,
con producto nacional 4
a 5 dias

-Compras nacionales
con producto importado
15 a 20 dias.



1.4 ¢Cual es el
plazo promedio
de crédito con los
proveedores
nacionales?

15

plazo promedio

¢ Cual es el

de crédito con los
proveedores

internacionales?

tomando 130 — 140 diasy para
el caso del nacional, digamos,
gue para tema nacional con
algunos proveedores no he
tenido inconvenientes y se
pueden demorar 4 dias a 5
dias, pero otros proveedores
gue yo tengo de importaciones
han tenido el mismo
inconveniente que se me
pueden demorar de 15- 20 dias
0 un mes.

ENT 4. El promedio estaria a 45
dias.

ENT 4. 90 dias fecha BL.

2. PROCESO DE FACTURACION:

2.1

tiempo en dias

.Cuanto

requiere el
proceso de
facturacion de
unaorden de
pedido?

ENT 3. Bueno nosotros,
ESPUMADOS SA, trabaja sobre
pedido, entonces siempre que
se hace una venta, lo que se le
informa al cliente es que
manejamos el producto
terminado de 8 a 10 dias para

entrega, si es espuma
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Se evita el pago de
contado o anticipado a
no ser que sea

negociaciones atipicas.

Puede ser menos
tiempo si el embarque
tiene demoras en llegar
al destino y en ser

nacionalizada.

La empresa no mantiene
stock de inventario,
fabrica sobre pedido.
Solo se factura una vez
el producto esta listo
para la entrega el
proceso puede tardar 3

dias si es espuma



2.2

depende la

¢De qué

entrega de
ordenes de

pedido al cliente?

manejamos 3 dias 0 6 y 7 dias
dependiendo la linea de
espuma que sea.

ENT 3. Nosotros manejamos un
sistema que se llama
ESPUMRED, en este sistema el
asesor genera o monta el
pedido, este pedido es validado
por el area de control, se revisa
que estén todos los parametros
y que cumpla con todos los
parametros, que es el tema de
tiempos de pago, liberacion de
cupo luego de que este proceso
se cumpla se libera el pedido y
ya, se hace toda la gestion de
fabricacion, pero esto no tomas
mas de 2 - 3 horas, 0 sea el
sistema esta actualizando
constantemente para evitar que
un pedido quede sin digitar o
quede sin estar en la visual de

la plata para la fabricacion.

3. PROCESO DE PRODUCCION:

3.1

cuanto tiempo

;Ccon

reciben la orden
de pedido?

Termino de dias...

parala

produccion de los

ENT 2. Nosotros normalmente
los pedidos, aqui nosotros
trabajamos bajo pedido, que es
lo que se llama "Make to Stock™
¢Si?

INV. Si sefior.
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regular o maximo 7 dias
si es con condicion
especial.

Manejan un sistema en
linea personalizado que
permite montar el pedido
del cliente y enviar la
solicitud para ser
analizada y avalada
cuando cumpla con
todos los requisitos.

Una vez esta OK, se
envia a produccion para
fabricar de acuerdo a la
necesidad y poder hacer
entrega dentro de los

tiempos establecidos.

-Trabajo bajo pedido
llamado "Make to Stock”
-La orden de pedido se
recibe en produccién
una vez cumple todos

los requisitos previos, se



productos
terminados o

espuma.

3.2 ¢Encuanto
tiempo se coloca
a producir la

orden de pedido

ENT 2. Perddn para inventario 6
bajo pedido, en ambos casos
usted recibe y al siguiente dia,
guedan causados en el sistema
para que asi, se pueda cumplir
segun, si es espuma tiene un
tiempo ¢si? Y si es terminado
tiene otro tiempo, y en producto
terminado por ejemplo son 8
dias.

INV. Y ¢el de espuma, es un
dia?

ENT 2. O sea como para dar a
entender, yo recibo pedidos
todos los dias.

INV. Si sefior.

ENT 2. Y todos los pedidos que
recibo tiene un “lead time™” de
abastecimiento, es decir, desde
gue se monta el pedido, ahi
hasta que se debe entregar hay
un tiempo determinado, para lo
gue es colchoneria, o sea,
producto terminado tiene 8 dias
¢Si?, para lo que es espuma
¢,si? Tengo 5 dias, y sin dias
habiles.

ENT 2. Se eh, se recibe el
pedido y al siguiente dia se
planea ¢si? Y después se

programa para hacer
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envia a Planeacion todo
el mismo dia.

-Para producto
terminado se cuenta con
8 dias y para espuma
con 5 dias, para entrega
a despachos a
empaque, los dias son

habiles.

Una vez se recibe el
pedido, se coloca en
planeacion para

fabricarlo al dia



unavez usted la

recibe?

3.3

confirmarme la

Por favor...

cantidad de
procesos en el
gue incurre para
producir un
producto
terminado, es
decir un ejemplo
fabricacion, corte,
eh...

fabricacion, o sea, es decir,
desde el dia que se monta el
pedido hasta el dia que se
fabrica, al menos las espumas
pasan 2 dias ¢,si?

ENT 2. El primero, toma del
pedido, después de eso pasa a
un proceso que se llama
planificacion, que eso es
realmente la planeacién de la
produccion ¢si? Ese es el
segundo proceso, después de la
planeacién de la produccion
pasa al proceso de produccién
¢,Si? Produccion o fabricacion
de espuma para hacer claridad,
después de produccion y
fabricacion de espuma hay una
etapa que no es de
transformacién pero que se
debe dar dentro del proceso,
que es el proceso en el cual la
espuma entra en un reposo ¢,Si?
INV. Si sefior.

ENT 2. Reposo o enfriamiento
que llamamos nosotros,
después del enfriamiento pasa
al proceso que se llama corte.
INV. Si sefior.

ENT 2. Después de ese evento

pasa a otro ¢ si? Que digamos,
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siguiente, en sintesis 2

dias.

El proceso de
fabricacion es:

1. Toma pedido.

2. Planificacion.

3. Fabricacion de
espuma

3.1. Enfriamiento o
reposo

4.Corte

(Si es espuma el
proceso de produccion
termina aqui y pasa a
empaque y luego
despachos)

5. Colchoneria 'y
confeccion.

Al igual que la espuma
una vez el colchén esta
listo pasa a empaque y

luego a despachos.



3.4

proceso se alinea

Todo este

al del mismo
plazo que nos
indicé entre 8y 5
dias ¢es

correcto?

si es espuma ¢,si? de corte pasa

a directamente ya a empaque y
distribucion, y si es colchén
pasa a colchoneria ¢si? Se
confecciona y pasa a
despachos.

ENT 2. Si, si tu lo validas ahi te
dan los dias que te estoy

mencionando.

4. PROCESO DE DESPACHOS:

4.1

tiempo se entrega

¢En cuanto

al area de
despachos el
producto
terminado o
espuma?

4.2

cuanto tiempo en

;con

dias requiere para
hacer la entrega
de un pedido ya
listo para
entrega?

4.3

tiempo se demora

¢Cuanto

la entrega de una

ENT 2. Al dia 7 para que al dia
8 ya quede recibido en logistica
y sea despachado

ENT 3. Contamos mas o0 menos
de 1 a 2 dias la entrega, 1 dia si
es para Bogot4 y 2 dias si para
fuera de la ciudad, dependiendo
gue tengamos flete en esta

Zona.

ENT 3. Como te decia nosotros
manejamos de 8 a 10 dias el

producto terminado, ¢qué
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El proceso se cumple

dentro de dias habiles.

1 Dia

1 dia Bogota 0 2 fuera
de la ciudad, aplican
términos y condiciones
de acuerdo a la

ubicacion.

Al cliente se le informa
los 8 a 10 dias habiles

para entrega teniendo



ventay que
variables pueden
influir en afectar

la entrega?

variables pueden afectar una
entrega de un producto
terminado? Que tengamos no
sé de pronto una novedad con

el tema de insumos o alguna

falla representativa e importante

en alguna maquina, pero si
nada de estos eventos se
genera nosotros entregamos en
los tiempos estipulados que son
de 8 a 10 dias.

5. PROCESO RECAUDCO:

5.1 ¢Cuanto es
el porcentaje de
clientes con
carteray clientes
de contado?

5.2 ¢Cudles
son las
condiciones de
pago de los
clientes con

crédito?

5.3 ¢Alos

cuantos dias

ENT 5. Es, es digamos que el
90% de la cartera es de crédito

y el 10 es de contado

ENT 5.Tenemos diferentes
condiciones de crédito con los
clientes, digamos que los
hipermercados manejan
créditos de 60- 90 y 100 dias y
el crédito hay otros clientes que
manejan crédito a 60 dias, unos
clientes especiales para la
compania y el crédito normal

para digamos los clientes que

estan ingresando a la compafiia

son 30 dias
ENT 5.Digamos que nosotros

manejamos unos descuentos
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en cuenta el ciclo de

produccion y despachos.

Debe financiarse con
recursos propios para
poder sobrellevar el
alivio de sus clientes con
credito.

-Hipermercados: entre
60 a 100 dias.

-Clientes espaciales: 60
dias.

-Clientes regulares: 30

dias.

-Afo 2020: 83- 86 dias
-Afio 2021: 37 dias



promedio pagan
los clientes con
crédito de
ESPUMADOQOS SA?

5.4

clientes con

¢Paralos

cartera castigada,
gue estrategias o
plan de accion
hay para
recuperar la

cartera vencida?

financieros que nos ayudan a
optimizar o traer el dinero mas
rapido; nuestra rotacion de
cartera el afio pasado (2021)
cuando teniamos una condicion
de pago a 60 dias estaba en 83
— 86 dias la rotacion de cartera,
ahorita tenemos una rotacion de
cartera de 37 dias gracias,
digamos que a los cambios que
se hicieron el afio pasado de
bajar varios clientes de
condiciones de clientes de 60 a
30 dias, nos ha ayudado mucho
la rotacion de cartera.

ENT 5. Esos clientes de cartera
vencida, digamos que tenemos
diferentes controles, digamos
gue iniciamos nosotros
gestionado el cobro de la
cartera a través de los
asesores, luego cuando vemos
que la cartera no se recauda, se
envia o empezamos nosotros
también como cartera a hacer
presion y gestion de cobro, yo
los visito y hacemos un acuerdo
de pago, pero me incumple los
acuerdos de pago que yo logro
ya con ellos, los entrego a una

empresa de cobranzas que se
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Se renegociaron las
condiciones de crédito

de la cartera.

-Cobro 1ra fase: asesor
comercial.

-Cobro 2da fase: Asesor
de cartera con acuerdo
de pago.

-Cobro 3ra fase:
Incumplimiento dela
cuerdo se remite a
empresa de cobranzas,
estudian el perfil del
cliente.

-Cobro 4ra fase:
levantamiento proceso
juridico, para recuperar

la cartera.



llama PROVICREDITO,
PROVICREDITO inicia una
gestion netamente juridica y
hace un estudio de bienes y si
el cliente tiene pues bienes o
tiene que cogerle digamoslo asi
iniciamos proceso juridico,
cuando no pues intentamos
hacer acuerdos de pago, pero
cuando definitivamente no, a los
clientes se les hace un estudio
de crédito y no tienen bienes
embargables y no pagan o no
acepta ningun acuerdo pues ya
pasa a castigar la cartera, hasta
el momento no hemos castigado
ningun cliente, todos hemos

logrado tener acuerdos de pago.

6. FINANCIERA:

6.1 ;,Conoce con
certeza el
resultado del
ciclo operativo y
de efectivo en
ESPUMADOS SA,
unavez cambio
después de la
pandemia?

6.2 ¢Considera
que el ciclo de

efectivo esta

ENT 1. Si lo que necesita saber
es la situacion del ciclo de
efectivo, afectado por la
situacion de la pos-pandemia

cierto, Si claro lo tenemos claro.

INT 1. Mmm no, tenemos 2
variables que nos han afectan ,

primero en que los quimicos
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-Ultima instancia si

ninguna fase funciona:

Castigar cartera.

Identifica las causas y

efectos dentro de los

flujos.

No por varias variables:



alineado con el

ciclo operativo?

gue estoy trayendo del exterior
en un promedio vienen con
plazos de tiempo de pago de
90 dias BL, 90 dias BL significa
que la factura se emite y
empieza el plazo de pago de la
factura desde que llega a puerto
y cumple con los documentos
de embarque desde el puerto
origen, si es China se demora
aproximadamente 30 dias — 35
dias en llegar, ya aca
sumémosle la nacionalizacion,
ya son aproximadamente 40 -
43 dias, y mientras llega el
camion desde los puerto bien
sea desde Cartagena o
Buenaventura son 45 dias, es
decir que el quimico esta
disponible en planta a los 45
dias de emitida la factura, yo
tengo aqui clientes que me
pagan a 60 dias, como los
clientes mas grandes
colchoneros, y tengo los
hipermercados que son
aproximadamente el 40% de la
facturacién de la compafiia que
me pagan aproximadamente
entre 75,90y 120 dias, esto

significa que tengo un desfase
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-Demoras en entrega de
materia prima
importada.

-Alzas en costos de
transporte maritimo y
nacionalizacion del
producto importado.
-Clientes con grandes
plazos de crédito y las
cuentas por pagar con
plazos minimos no

acorde al ciclo operativo.



6.3 ¢Considera
necesario alinear
los 2 ciclos
(operativo y de
efectivo)? Y ¢ Por
qué cree que es
necesario o no

sea?

6.4 ¢;como cree
usted que afecto
la pandemia a
ESPUMADOS SA,

entre que yo le entrego
productos a los grandes clientes

a lo que yo recupero la cartera.

INT 1. No es totalmente Afirma la necesidad de
necesario, y lo estamos alinear los ciclos para
buscando, hay que buscar poder financiarse sin

herramientas para lograr plazos necesidad de tercerosy
mas altos con los proveedores a costos financieros
del exterior que es lo primero accesibles que no

gue debemos lograr, lo perjudiquen la utilidad.
segundo, hay que llegar a

negociacion para recuperar el

dinero de los hipermercados lo

mas rapido sin necesidad de

acudir a negociaciones,

actualmente estamos haciendo

negociacion con hipermercados

gue nos cuestan 1, 2 0 3%

sobre el valor recibido, adicional

gue los hipermercados traen un

acuerdo comercial muy agresivo

de descuentos que nos quitan

sobre la venta que hagamos,

significa que tenemos un doble

descuento por parte de los

hipermercados, se hace

necesario alinearlos.

INT 1. ESPUMADOS es una La pandemia generé:
compafia que est4 en una -Alzas en los precios de
transformacion tecnolégica, no  la materia prima.

ha llegado todavia al nivel que
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Es decir que
repercusiones
negativas
influyeron en el
resultado final de

los ciclos?

esperamos, y al no tener toda
esa transformacion tecnolégica
tenemos unos procesos que son
ineficientes y costosos, al
compararnos con el mercado,
donde ya hay una guerra de
centavo y esta ubicada por tema
de TRM y costos de
importacion, perdemos
competitividad en el mismo
mercado, ESPUMADOS tiene
gue salir de esa brecha que se
encuentra; por otro lado esta
afectado totalmente por tema de
TRM, a nosotros traer directa o
indirectamente nuestros
quimicos del exterior que
estamos comprando con una
TRM de mas de $4.000 pesos y
vuelve totalmente costoso los
productos que fabricamos, ese
sobrecosto no se ha podido
trasladar en su totalidad, como
decia en un punto anterior
nosotros tenemos un aumento
en costos de materia prima de
mas del 45% y las lazas no han
podido ser de mas del 32%,
tenemos una diferencia de 12
puntos que no hemos podido

trasladar al cliente.
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-Azas en costos de
transporte y aduana
-Reduccion de entrega
plazo en cupos de
crédito.

-Inestabilidad del ddlar.
-Acceso limitado a
proveedores a nivel
mundial por
desabastecimiento.
-Perdida en utilidad de
las ventas por costo no

transmitido al cliente.



Nota. Fuente propia

4.2. Caracterizacion Ciclos

4.2.1. Caracterizacion Ciclo Abastecimiento Nacional

llustracion 5. Ciclo Abastecimiento Nacional

SOLICITUD DE COMPRA

Recepcion solicitud de pedido

VERIFICACION
Verificar que las ordenes de pedido cumplan con lo requerido y negeciado.
Reporte de consumos y promedio de minimos.
Andlisis de rotacion de inventario.

ORDEN DE COMPRA

|dentifica el proveedor y revisan condiciones.
Envia orden de compra y confirma fecha de entrega.

RECEPCION DE ORDEN DE COMPRA
Recibe y valida con orden de compra, calidad y factura electrénica.
Entrega al drea correspondiente.

0000

Nota. Fuente Propia
4.2.2. Caracterizacion Ciclo Productivo

llustracion 6. Ciclo Productivo

PLANIFICACION
Recepcion orden de pedido.
Programacion de produccion de espuma (Caracteristicas fisicas y
cantidades)
Programar recursos técnicos, humanos, materias primas e insumos.

PRODUCCION
Realizar produccion de espuma y casata.
Reposo espuma.

CORTE

Cortar blogues y cilindros producidos en la espumadora.
Clasificacion segun orden de pedido.

000

Nota. Fuente Propia
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llustracion 7. Tipo de Produccion

Nota. Fuente Propia

Tabla 6. Ciclo Operativo Regular

Nota. Fuente Propia

ESPUMA O CASATA
Empagque.
Despachos.

COLCHONERIA
Colchoneria: Confeccion y ensaomble.

Empague.
Despachos.
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4.3. Anélisis a los Estados Financieros

4.3.1. Liquidez

Tabla 7. Indicadores de Liquidez

Liquidez Corriente | 0,90
Prueba Acida 0,67

Nota. Fuente propia

Respecto a los indicadores de liquidez podemos encontrar que Espumados SA
presenta capacidad de liquidez para las obligaciones en el corto plazo debido a que su
prueba acida esta dada por un valor positivo. En el caso de la liquidez corriente se refiere
a la relacion que existe entre los activos de corto plazo y las deudas de corto plazo
representadas en nimero de veces en las cuales el activo superaba el pasivo; en este
caso podemos encontrar una relacion del 90% respecto a los activos de corto plazoy las
deudas.

4.3.2. Solvencia

Tabla 8. Indicadores de Solvencia

Endeudamiento del Activo 0,47

Endeudamiento Patrimonial 0,88

Endeudamiento del Activo Fijo | 1,52

Apalancamiento 1,88

Apalancamiento Financiero 1,88

Nota. Fuente propia

En los indicadores de solvencia podemos encontrar que Espumados SA presenta
una auto sostenibilidad respecto a los saldos registrados por los acreedores debido a
gue presenta un flujo de caja que le genera liquidez en el corto plazo, esto se ve reflejado

en su indicador de endeudamiento del activo inferior a 0.6 que es la recomendacion
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estandar; Llegando a los 0.47 lo que significa que esta entidad presenta activos
circulantes para suplir los gastos de inmediatez.

Dentro del endeudamiento del activo fijo podemos encontrar que Espumados SA
no registra terrenos y edificaciones dentro de propiedad planta y equipo lo cual reduce
sustancialmente su nivel de activos fijos, en este sentido pareciese que la proporcion del
patrimonio total sobre los activos fuese exageradamente superior al estandar.

Por el lado del apalancamiento podemos encontrar que esta entidad tiene una
débil dependencia de los créditos de corto plazo, lo que significa que en una menor parte
su capital efectivo es deuda.

Segun lo reflejado en los estados financieros consolidados de espumados SA para
la vigencia 2020 podemos inferir que no presentan apalancamientos a través de
vehiculos financieros debido a que en dichos consolidados no se registra una cuenta de
intereses por este concepto, por tanto, el apalancamiento financiero resulta siendo el
mismo apalancamiento no financiero.

4.3.3. Gestion

Tabla 9. Indicadores de Gestion

Nota. Fuente propia
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En los indicadores de gestion podemos encontrar que la rotacion de cartera en
este caso representa una alta relacion entre la cantidad ingresada por concepto de
ventas y la cantidad de cuentas por cobrar, es decir las ventas superan 22.18 veces el
tamano de las cuentas por cobrar de sus actividades ordinarias.

Mientras que la rotacion de ventas nos muestra que Espumados SA mantiene
una eficacia en la capacidad de generar ventas y regenerar los inventarios para la
disponibilidad futura operacional, lo que significa que por cada unidad vendida repone de
inmediato 0.85 veces esa unidad, generando capacidad de rotacion de inventario.

Dentro del indicador de rotacion de activos fijos podemos encontrar la
particularidad que las relaciones de las ventas totales superan 2.41veces el total de los
activos fijos, esto debido a que como anteriormente se menciond Espumados SA no
incluye terrenos, edificaciones e infraestructura dentro de los activos fijos netos.

En el periodo medio de cobranza se puede resaltar la eficacia en el cobro y
recaudo de los saldos en deudas percibidos por la actividad ordinaria, recaudando cada
16.46 dias su cartera.

4.4.4. Rentabilidad

Tabla 10. Indicadores de Rentabilidad

Rentabilidad Neta del Activo 0,0080
Margen Bruto 0,2396
Margen Operacional 0,0020
Rentabilidad Neta de Ventas 0,0095
Rentabilidad Operacional de Patrimonio | 0,0031

Nota. Fuente propia
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Dentro de los indicadores de rentabilidad podemos encontrar el indicador de
rentabilidad neta de los activos que puede interpretarse como la utilidad esperada en la
inversion de un peso COP y su retorno, es decir para el afio 2020 por cada peso invertido,
Espumados SA recibia 0,0080 pesos de ganancia, esto muestra la capacidad de
generacion de ingresos dentro de los activos totales por cada peso COP como gasto de
inversion operacional; comparando con el resto de industrias del sector podria decirse
que espumados SA esta dentro del rango promedio por rentabilidad neta del activo a
nivel operacional.

Por otra parte, el indicador de margen operacional muestra una proporcion de
ganancia por ventas inferior a lo esperado, debido a que el margen porcentual de
ingresos por unidad recibida este alrededor del 2%, que contrastando con otros sectores
productivos se encuentra muy por debajo de la media del mercado.

Analizando el margen bruto podemos encontrar que en términos generales la
utilidad operaciones responde al total de ventas, es decir, aunque el margen de ganancia
sea poco, la cantidad de ventas cubre el nivel bajo de margen, llegando en su totalidad

al 24% del ingreso total representado en ventas.
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4.5. Resultado del Ciclo de Efectivo y Ciclo Operativo

4.5.1 Ciclo Operativo

Tabla 11. Ciclo Operativo Espumados S.A. 2020

CICLO OPERATIVO ESPUMADOS S.A. 2020

COSTO DEVENTA 60.126.211.280
EPI (Veces) 2 8.8
INV PROMEDIO 5 6.801.994.451
. 360
EPI (Dias) 41
8,8
INGRESOS TOTALES A CREDITO 61.874.251.376
PPC (Veces) s 3,0
CXC PROMEDIO S 20.395.617.284
. 360
PPC (Dias) 119
3,0
Perido de inventario (EPI) 41 Dias
Periodo de CXC (PPC) 119 Dias
Dias desde el inicio del proceso de
Ciclo Operativo produccicn hasta el cobro del efectivo
159 por la venta del producto terminado.

Nota. Fuente propia

El ciclo operativo es el periodo que se necesita para adquirir el inventario,

transformarlo, venderlo y cobrarlo. Este ciclo tiene dos componentes distintos:

e La primera parte es el tiempo que transcurre entre la adquisicion y venta del

inventario, que para nuestra empresa es de 41 dias se llama periodo de

inventario.

e La segunda parte es el tiempo que transcurre para cobrar la venta, 119 dias

este intervalo se denomina periodo de cuentas por cobrar.

e Elresultado que obtenemos es un ciclo operativo de 159 dias.

El ciclo operativo cumple con una funcion vital en la empresa como lo es la de

generar ingresos y egresos a través del tiempo, se puede presentar de dos maneras;
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corto y largo plazo. Si el caso es un ciclo operativo de corto plazo significa menor
inversion en capital de trabajo, pues su transformacién de dinero es en corto tiempo. Por
el contrario tener un ciclo operativo demasiado largo requiere fuertes inversiones para
financiar su capital de trabajo, lo que nos llevaria a tener inversiones a largo plazo casi
de manera permanente al igual que financiamientos

Para la compafiia Espumados S.A. es importante lograr pagar las cuentas a
tiempo, y contar con efectivo que permita invertir en acciones que ayuden al crecimiento
del negocio, y con un ciclo largo como el que presenta se hace necesario tomar acciones
qgue conlleven a la mejora y acortamiento de este, pues se esta llevando mucho tiempo.

Son varios los factores que intervienen en un ciclo de operaciones los cuales hay
gue tener en cuenta, el primero de estos factores a considerar son las condiciones de
pago que la empresa ha acordado con sus proveedores, teniendo en cuenta si tales
condiciones son estables para que los pagos sean mas largos pueden a afectar el ciclo
generando que se retrase el pago en efectivo. Otro factor a considerar son las solicitudes
de los pedidos pues si la tasa de pedidos es mayor entonces se exigira aumentar la
cantidad de inventario, lo cual puede hacer que la empresa necesite invertir mayor
cantidad de capital para aumentar su produccion.

También se podrian considerar las politicas de crédito; asi como las condiciones
de pago que puedan estar relacionadas. Pues entre mas flexible, mas largo sera el
intervalo de tiempo antes de que un cliente pague su deuda y por lo tanto se extendera

el ciclo operativo.
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4.5.2 Ciclo de Caja

Tabla 12. Ciclo de Caja Espumados S.A. 2020

CICLO DE CAJA ESPUMADOS S.A. 2020
EPI (Veces) COSTO DE VENTA $60.126.211.880 8.8
INV PROMEDIO $ 6.801.994.451
360
EPI (Di M
(Dias) 88
INGR TOTALES A CREDITO $61.874 251376
PPC (Veces) CXC PROMEDIO $20.395.617.284 30
360
i 119
PPC (Dias) 2.0
COMPRAS TOTALES A CREDITO | $60.126.211.880
PPP (Veces) CXP PROMEDIO $14.717.301.260 41
PPP (Dias) il 88
41
Periodo de inventario (EPI) + 41 Dias
Periodo de CXC (PPC) + 119 Dias
Periodo de CXP (PPP) + 88 Dias
Tiempo gue requiere Espumados S.A.
para convertir las compras necesarias
Ciclo de Caja 71 para sus operaciones, en efectivo
recibido como resultado de esas
operaciones.

Nota. Fuente propia

En el ciclo de caja de espumados S.A. podemos observar que en los anteriores
indicadores financieros se refleja lo siguiente:

e En promedio de rotacion del inventario que se vende es a 41 dias.

e El promedio de recaudo de las cuentas por cobrar (cartera) se realiza en 119
dias.

e El periodo promedio de las cuentas por pagar a proveedores se efectia en
88 dias.

e Finalmente se tiene un ciclo de caja 6 efectivo de 71 dias; por lo tanto, sera

necesario mejorar las rotaciones de inventario y cuentas por cobrar.
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Entre mas largo sea el ciclo de caja implica que habra menos disponibilidad de

dinero en la empresa, por tanto se recomienda planificar acciones necesarias que

ayuden a mejorar la posicién de efectivo de la empresa, acortando el ciclo del efectivo,

es decir haciendo que el dinero de las ventas retorne en el menor tiempo posible.

Se podrian plantear tres lineas de acciones clasicas que podrian tomarse para

reducir el ciclo del efectivo, las cuales no siempre son factibles de ejecutarse al mismo

tiempo, estas acciones son:

e Reducir el periodo de inventario

e Reducir el periodo de Cuentas por Cobrar

e Aumentar el periodo de Cuentas por Pagar

Tabla 13. Gréafica Ciclo de Caja vs Ciclo Operativo Afio 2020 Espumados S.A.

GRAFICA CICLO DE CAJA VS CICLO OPERATIVO ANO 2020 ESPUMADOS S.A.
Dias Transcurridos

Periodos 10| 20|30 (40| 50| 60| 70| 80|90 [100{110]120]|130]|140]| 150|160
Edad promedio de inventario | 41 dias

Periodo promedio de cobro 119 dias |

Ciclo Operativo 159 dias

Periodo promedio de pago 38 dias

Ciclo de caja o efectivo l?,] dias

Nota. Fuente propia

Segun la gréfica anterior en donde se compara el ciclo de caja con el ciclo

operativo de la empresa Espumados S.A. se nota la desalineacién de ellos en gran

medida a la fuerte crisis recientemente vivida a nivel mundial debido al estado de

emergencia sanitaria que provocé por el Covid -19.
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Lo ideal seria que el lapso de tiempo con el que se realiza el pago a proveedores,
fuera el mismo con el que pagan los clientes, en el peor de los escenarios hacer lo posible
para que estos dos tiempos sean lo mas cercanos posible, ambos apuntando a cortos

plazos antes que a largo.
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Discusién Y Conclusiones

A partir del estudio de la situacion financiera de ESPUMADOS SA sobre el afio

2020 como base de investigacion, se centro la exploracién del ciclo operativo y ciclo de

caja, Y se encontrd6 que no hubo variacion relativa entre los resultados recopilados a

través de las técnicas de recoleccion de informacién aplicadas dentro de la empresa

Espumados S.A y los cifras de los analisis financieros realizados a sus estados

financieros, pues juntos resultados exponen la corta liquidez que posee la empresa

referente a su capacidad pago a sus cuentas por pagar (proveedores) ya que esta

limitada al recaudo de sus cuentas por cobrar (clientes), la cual se ubica en termino de

dias muy distante respecto a la fecha de pago.

llustracion 8. Linea de Tiempo del Ciclo de Conversién del Efectivo de Espumados S.A.

LINEA DE TIEMPO DEL CICLO DE CONVERSION DEL EFECTIVO DE ESPUMADOS SA

Tiempo =0 CICLO OPERATIVO (CO)

Compra Meterias Primas

Venta Productos Terminados

EPI =41 Dias | PPC =119 Dias

Pago de Cuentas por Pagar
| 71 Dias

PPP =88 DIAS

Sale Efectivo

159 Dias

Cobro Cuentas por Cobrar

Entra Efectivo

Nota. Fuente Propia
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En primera instancia el ciclo operativo (CO) es muy largo (159 dias) por manejar
materia prima importada, a pesar de tener un CO tan robusto, su rotacion de inventario
es corto (41 dias) lo que transmite buena fuerza de ventas, pero su recaudo tarda casi 3
veces mas de lo que se vende lo cual se interpreta de manera negativa y afecta el flujo
de caja a corto plazo, luego encontramos que el promedio de pago de las cuentas por
pagar (88 dias)es mucho antes que el tiempo promedio de recaudo (119 dias),

generando un vacio en el ciclo de caja (CE) (71 dias).

Se Propone Como Estrategia Aplicar La Siguiente Propuesta, la cual se encuentra
dividida por areas.
Financiamiento:
el awrence Gitman & Chad Zutter (2012), nos explican que se debe evaluar un
financiamiento de acuerdo a las necesidades del ciclo, "Podemos usar el ciclo de
conversion del efectivo como base para analizar como financia la empresa la inversion
requerida en activos operativos. Primero, diferenciamos entre las necesidades de
financiamiento permanente y estacional y, después, describimos las estrategias de
financiamiento estacional, tanto agresivas como conservadoras”, entendiendo:
¢ Necesidad de financiamiento permanente Inversibn constante en activos
operativos como resultado de las ventas constantes a traves del tiempo.
e Necesidad de financiamiento estacional (o temporal) Inversion en activos
operativos que varia con el paso del tiempo como consecuencia de las ventas

ciclicas.

80



Si las ventas de la empresa son constantes, entonces su inversion en activos
operativos también sera constante y la empresa solamente tendrd necesidad de
financiamiento permanente. Si las ventas de la compafia son ciclicas, entonces su
inversion en activos operativos varia a traves del tiempo de acuerdo con sus ciclos de
venta, y tendra necesidades de financiamiento estacional (o temporal), ademas del
financiamiento permanente requerido para su inversion minima en activos operativos, y
podemos encontrar 2 estrategias:

e Estrategia agresiva de financiamiento, por medio de la cual la empresa
financia sus necesidades estacionales con deuda a corto plazo, y sus
necesidades permanentes con deuda a largo plazo.

e Estrategia conservadora de financiamiento, por medio de la cual la empresa
financia sus necesidades tanto estacionales como permanentes con deuda a
largo plazo.

En el caso de ESPUMADOS, maneja unas ventas constantes durante los primeros
5 meses, a partir del mes de junio se denota el crecimiento gradual, liderando usualmente
en ventas el mes de Diciembre, y encontramos un patron de compras altas o superiores
de materia prima cuando el mercado predice escasez de los quimicos importados, con
el fin de no quedar sin insumos para mantener el promedio de produccién, es decir
maneja por los 2 tipos de necesidades de financiamiento, lo cual lo impulsa a tomar de
manera estratégica los financiamientos a corto y largo plazo, segun sea la necesidad.

Abastecimiento:

elmportacion materia prima en Latinoamérica (Brasil-México...) con el fin de

reducir los gastos de transporte maritimo y los tiempos de entrega.
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ESTRATEGIAS PARA ADMINISTRAR EL CICLO DE CONVERSION DEL
EFECTIVO.

En primer lugar, se sugiere establecer metas para el ciclo de conversion del
efectivo, supervisarlo y controlar el ciclo real de la empresa para poder obtener el valor
deseado, la meta para ESPUMADOS SA es disminuir al minimo la duracion del ciclo de
efectivo, lo que reduce al minimo los pasivos negociados (Representa el financiamiento
a corto plazo (normalmente menos de un afio) que origina un gasto por intereses).
Lawrence Gitman & Chad Zutter (2012),muestra que esta meta se puede lograr
aplicando estas estrategias:

Inventario

Rotacion de inventario en el menor tiempo posible, sin desabastecimiento que
ocasione perdida de las ventas.

El sistema de inventarios ABC es Técnica de administracion de inventarios que
clasifica el inventario en tres grupos, A (mayor inversion en dolares), B (insumos con la
siguiente inversién mas grande en inventario) y C (articulos con inversion relativamente
pequefia), en orden descendente de importancia y nivel de supervision, con base en la
inversion en ddlares realizada en cada uno.

Al grupo Ay B se le hace control exhaustivo de los consumos y demandas, para
garantizar, mantener el stock en inventario suficiente para no frenar la operacién, pero
para el grupo C se implementa el método de control de inventario de dos contenedores,
es una técnica sencilla de supervisién de inventarios, que requiere 2 contenedores y
requiere hacer un nuevo pedido de inventario solo cuando 1 contenedor esta vacio,

manteniendo siempre un inventario de seguridad, de acuerdo a su consumo, notificando
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al departamento de compras las necesidades de produccion con los saldos de
inventarios disponibles para la recepcién oportuna de la materia prima.

Cuentas por cobrar

Cobrar las cuentas por cobrar tan rapido como sea posible, sin perder ventas
debido a técnicas de cobranza agresivas.

Se debe revisar qué clientes merecen recibir crédito, este proceso implica evaluar
la capacidad crediticia del cliente y compararla con los estandares de crédito de la
compaifiia, es decir, los requisitos minimos de esta para otorgar crédito a un cliente.

La técnica de las cinco "C" del crédito, permite tener un marco de referencia para
un andlisis detallado y completo, se conoce por:

eCaracteristicas del solicitante: Se refiere al historial del solicitante para cumplir
con obligaciones pasadas.

eCapacidad: La capacidad del solicitante para reembolsar el crédito solicitado,
determinada por medio de un andlisis de estados financieros centrado en los flujos de
efectivo disponibles para enfrentar las obligaciones de deuda.

eCapital: La deuda del solicitante en relacion con su capital patrimonial.

eColateral: El monto de activos que el solicitante tiene disponible para garantizar
el crédito. Cuanto mayor sea el monto de activos disponibles, mayor sera la probabilidad
de que una compafia recupere sus fondos si el solicitante no cumple con el pago.

eCondiciones: Esto es, las condiciones econdmicas existentes generales y
especificas de la industria y cualquier condicion peculiar en torno a una transaccion

especifica.” Lawrence Gitman & Chad Zutter (2012)
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Para acelerar el pago en menor tiempo el Descuento por pago de contado y
descuento por pago proporcional por pago antes del vencimiento del crédito, en los
términos de crédito es una manera comun de acelerar los pagos sin ejercer presion sobre
los clientes. El descuento por pago de contado ofrece un incentivo a los clientes para
gue paguen mas rapido, muchas entidades bancarias tomar el descuento comercial y lo
convierten en mas plazo para el cliente, si el cliente toma esta opcion, el recaudo se
agiliza y el cliente libera su flujo de caja a corto plazo, la deuda se traslada al Banco.

Supervision de crédito, es la revision continua de las cuentas por cobrar de una
empresa para determinar si los clientes estan pagando de acuerdo con los términos de
crédito establecidos, permitiendo al cliente continuar con el beneficio de su cupo y plazo
de crédito o de perderlo.

eControlar los tiempos de envio por correo, procesamiento y compensacion, para
reducirlos al cobrar a los clientes y aumentarlos al pagar a los proveedores.

Cuentas por pagar

Aunque parece bajo en importancia, es importante incentivar los pagos en las
plataformas bancarias, que cumplan con las siguientes caracteristicas:

ePago directo entre la misma entidad bancaria, reduce costos tanto al cliente
como a la empresa y permite identificarlo inmediatamente.

eNotificacién del pago de manera inmediata, lo que brinda una cartera actualizada
y un reporte de promedio en recaudo de cuentas por cobrar, con menos dias.

eEvitar pagos con cheques y menos si son de otras plazas, pues el recaudo no

es valido, sino hasta que el dinero esté disponible para ESPUMADOS.
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e Acompafiamiento continlio de parte del area comercial, para que legalice todos
sus abonos de manera inmediata.

ePagar las cuentas pendientes lo mas lentamente posible, sin perjudicar la
clasificacion de crédito de la empresa.

Revisar de acuerdo a la segmentacion de proveedores de pequefias y medianas
empresas la reglamentacién ley de Pago en Plazos Justos (decreto 1733 de 2020) en
los cuales se obliga a pagarles las facturas a menos de 60 dias calendario durante el
2021y en un plazo méximo de 45 dias a partir del 2022, cabe recordar que la Ley excluye
las operaciones realizadas entre grandes empresas.

Cuando el vendedor de bienes no cobra intereses ni ofrece un descuento al
comprador por pronto pago, la meta del comprador es pagar tan tarde como sea posible
sin perjudicar su calificacion crediticia. Esto significa que las cuentas deben pagarse el
ultimo dia posible, segun los términos de crédito que establece el proveedor.

Esto permite al comprador el beneficio maximo de un préstamo sin intereses por
parte del proveedor y no perjudica la calificacion de crédito de la compafia (porque la
cuenta se paga dentro de los (plazos de crédito establecidos). Adicionalmente, algunas
companias ofrecen de manera explicita o implicita un “periodo de gracia” que extiende
unos cuantos dias mas la fecha de pago establecida; si el hecho de aprovechar el periodo
de gracia no pone en riesgo la relacion del comprador con el vendedor, ESPUMADOS
SA normalmente aprovechara ese periodo.

Analizar los términos de crédito con los proveedores, revisar cupos y plazos

conforme al ciclo operativo, fecha de entrega, fechas de facturacién, descuentos por
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pronto pago, y de acuerdo a la necesidad, acogerse a las condiciones que mejor
favorezcan a la empresa.

Se puede ampliar los plazos de pago, a través de entidades bancarias, utilizando
el descuento por pronto pago y convertirlo en mas dias para plazo de pago directamente
a la entidad intermediaria, el objetivo es obtener mas plazo sin tener que incurrir en
gastos financieros.

Ventas Lideres y Competitivas

Porter , M (1991), insta a producir a costos mas bajos pero con calidad similar al
de la competencia lo que incrementara las ventas, pero también nos habla de la
ESPCIALIZACION, en el caso de ESPUMADOS SA se caracteriza por manejar
productos de alta calidad y exclusivos, en este caso debe mantenerse en el mercado con
sus producto estrellas, a los cuales el cliente percibe y esta dispuesto a pagar un precio
mayor por ofrecer el mejor producto; por ultimo pero no en importancia de estrategia,
hace énfasis en que la empresa no debe solo centrarse en sus CLIENTE POTENCIAL ,
gue se entiende son los hipermercados, si no por el contrario debe desligar su
dependencia a este cliente y empezar a fortalecer cada segmento de clientes para que
todos sean clientes estratégicos y aumentar su penetracién en el mercado.

W. Cham Kim y Renée Mauborgne (2005), profesores de la escuela de negocios
INSEAD. En su obra ESTRATEGIA DEL OCEANO AZUL, plantea varias estrategias
bastantes interesantes y aplicables dentro de la compafiia, por ejemplo, es importante
empezar a incursionar las exportaciones ampliando las fronteras del mercado, y

fortalecer las ventas por internet de esta manera ir incursionando terrenos mas alla de la
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demanda, ofrecer un valor agregado a los productos ya existentes que promuevan y
activen las ventas por ser novedoso.

La anterior propuesta tiene como proposito optimizar el flujo de efectivo, las
cuales podran ser aplicadas para los periodos fiscales siguientes, ya que se brindaron
pautas y actividades, que buscan que cada afio su ejecucion vaya cerrando la brecha
gue existe entre ambos ciclos.

Sugerencias a discusion:

oESPUMADOS S.A necesita urgentemente reconsiderar los acuerdos pactados
con sus proveedores ya que el tiempo otorgado para cumplir con el pago oportuno de
Sus pasivos, ya que no se ajusta a las actuales condiciones establecidas para el recaudo
de la venta, tardandose estas inversiones en retornar hasta 159 dias mientras que a los
proveedores se les debe cumplir con el pago en un periodo maximo de 88 dias, lo que
obliga a la empresa a financiar con recursos externos un periodo de tiempo de 71 dias,
esto conlleva a la reestructuracién de politicas de cobro de cartera, que permitan contar
con liguidez suficiente y oportuna para los compromisos adquiridos con los proveedores
y evitar el excesivo financiamiento externo generando perdida en la utilidad.

eUn tema muy importante y que no podemos dejar pasar por alto, son los costos
pues durante el afio 2020 estos por motivos de pandemia golpearon fuertemente el
margen de rentabilidad operacional ocasionando asi que la proporcion de las ganancias
segun sus ventas estuviera inferior a lo esperado, y todo esto debido a que el margen
porcentual de ingresos por unidad recibida se ubico alrededor del 2%, y al contrastar con
otros sectores productivos se encuentra muy por debajo de la medida del mercado, con

esto se hace necesario la incursion de nuevos mercados de proveedores con mejores
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ofertas y costos menos elevados, que eviten el sacrificio no solo de la utilidad sino
también de la liquidez inmediata con la que debe contar la empresa. Dicho esto, también
se estima conveniente la inversion en innovacion y desarrollo debido a que una forma
eficiente de reducir los costos es optimizando los procesos a nivel industrial y
tecnoldgico, es necesario canalizar un recurso para la optimizacion de los procesos

productivos.

Con todo esto se proyecta que la Empresa de ESPUMADOS S.S no solo logre
subir su posicion en el mercado, sino que ademas mejore notablemente sus indicadores,
haciéndola atractiva y conquistadora del sector. (Véase Anexo E. flujo de caja

proyectado)
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Anexos

Anexo A. Arbol de Problemas

Tabla 14. Arbol de Problemas

Alza en los costos de Demora en
materia prima (aumento | pagos de
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importacion, pago
demoras por cierres de
puertos, aumento del

precio el délar, cambio

condiciones con
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procesos internos de la
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Efe proveedores)
Reactivacion de la Disminuciony | Sobre endeudamiento con
economia lenta 'y dificultad en el | bancos y refinanciar deudas
limitada. recaudo de la vigentes.
cartera.
Pro FALTA DE LIQUIDEZ PARA EL PAGO OPORTUNO DE LOS PASIVOS
CORRIENTES
ca Contraccion de la economia No prevision de pandemia y
mundial por aparicion de Covid- reaccion econdmica no planeada
19.
Cierre del comercio Escasezy Reduccion en ventas.

nacional e internacional. | sobrecosto en
adquisicion de
materia prima
del 90%.

Nota. Fuente propia
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Anexo B. Transcripcién de Entrevistas

Entrevista Académica 1 Para El Area Financiera

Entrevistador (investigador): Tatiana Hernandez

Entrevistado 1: Luis Fernando Vargas

Fecha de la entrevista: 04/01/2022

Hora: 1:06pm

Lugar de la entrevista: Oficina Gerente Financiero de espumados
Duracion: 7:34 minutos

Archivos: Entrevista 1 area financiera. Archivo OGG

CODIFICACION:
INV. Investigador

ENT 1. Entrevistado 1

INV. Buenos dias, mi nombre es Tatiana Hernandez, estoy haciendo la
especializacion en Gerencia Financiera en la Universidad Iberoamericana, estoy reunida
hoy con el Sr Luis Fernando Vargas, que hoy es 04 de enero del 2021, Sr Luis Fernando
Vargas voy a leerle el tratamiento de datos personales para que usted me diga si acepta
0 no el manejo de los mismos.

De acuerdo a lo reglamentado en la ley Estatutaria 1581 del 2012 reglamentada
mediante el decreto 1311 del 2013, en concordancia con el principio constitucional que
tienen los titulares de datos personales de esta investigacién de conocer, actualizar y

rectificar todo tipo de informaciéon que se recopile en base de datos, se garantiza el
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manejo adecuado, la confidencialidad, libertad, seguridad, transparencia, acceso y
circularizacion restringida de los datos recopilados con previa autorizacion de manera
libre, previa voluntaria e informada por parte de los investigadores.

Con la firma y aceptacion de este documento manifiesta que he sido informado y
estoy de acuerdo con el uso adecuado de los datos recopilados.

ENT 1. De acuerdo, muy buenas tardes.

INV. El objetivo de esta entrevista es conocer el proceso (corrige), los procesos
involucrados dentro del ciclo operativo y el ciclo de efectivo de ESPUMADOS SA, con el
propasito de obtener como resultado una vision global y alineada de los 2 ciclos.

Primera pregunta, ¢Conoce con certeza el resultado del ciclo operativo y de
efectivo en ESPUMADOS SA, una vez cambio después de la pandemia?

ENT 1. Si lo que necesita saber es la situacion del ciclo de efectivo, afectado por
la situacién de la pos-pandemia cierto, Si claro lo tenemos claro.

INV. Listo

INV. ¢Cudl es el principal problema que presenta ESPUMADOS SA, hoy y en el
afio 2021 en su flujo de caja?

ENT 1. Eh, tenemos una afectacion originada por facturaciones 6 presupuestos
de facturacion que no se lograron en el 2020, lo cual nos hizo adquirir un endeudamiento
de corto plazo, ese corto plazo lo tenemos para pagar hasta aproximadamente junio a
agosto del afio 2022 esto es lo primero, lo segundo, nosotros tenemos operaciones con
compafias vinculadas las cuales (eeehhh) les estamos debiendo unos recursos,
principalmente con una compafiia de Barranquilla y eso nos hace hacer unos

compromisos de pago comprometiendo todavia una caja en la cual todavia no estamos
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boyantes; mmm... que nos afecta todavia pos-pandemia, la pos-pandemia la vemos
identificada con el costo de la adquisicion de los quimicos, desde la pandemia los fletes
logisticos en el mundo se dispararon, la fabrica del mundo que es China ya no nos
suministra como antes quimicos de la forma rdpida y esto unido a todo el tema del
transporte maritimo, ya los fletes se duplico el costo, el tiempo en que podemos devolver
un contenedor se acorto también y esto hace que pues el precio y el costo de traer los
insumos desde el exterior se halla aumentado mas del 45%, esto afecta totalmente mi
flujo de caja.

INV. ¢ Considera que el ciclo de efectivo esté alineado con el ciclo operativo?

ENT 1. Mmm no, tenemos 2 variables que nos han afectan , primero en que los
quimicos que estoy trayendo del exterior en un promedio vienen con plazos de tiempo
de pago de 90 dias BL, 90 dias BL significa que la factura se emite y empieza el plazo
de pago de la factura desde que llega a puerto y cumple con los documentos de
embarque desde el puerto origen, si es China se demora aproximadamente 30 dias —
35 dias en llegar, ya acd sumémosle la nacionalizacién, ya son aproximadamente 40 -
43 dias, y mientras llega el camién desde los puerto bien sea desde Cartagena o
Buenaventura son 45 dias, es decir que el quimico esta disponible en planta a los 45
dias de emitida la factura, yo tengo aqui clientes que me pagan a 60 dias, como los
clientes méas grandes colchoneros, y tengo los hipermercados que son aproximadamente
el 40% de la facturacion de la compafiia que me pagan aproximadamente entre 75, 90
y 120 dias, esto significa que tengo un desfase entre que yo le entrego productos a los

grandes clientes a lo que yo recupero la cartera.
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INV. Con una vision mas completa de ESPUMADOS SA ¢ Considera necesario
alinear los 2 ciclos (operativo y de efectivo)? Y ¢ Por qué cree gue es necesario 6 no sea?

ENT 1. No es totalmente necesario, y lo estamos buscando, hay que buscar
herramientas para lograr plazos mas altos con los proveedores del exterior que es lo
primero que debemos lograr, lo segundo, hay que llegar a negociacién para recuperar el
dinero de los hipermercados lo mas rapido sin necesidad de acudir a negociaciones,
actualmente estamos haciendo negociacién con hipermercados que nos cuestan 1, 2 6
3% sobre el valor recibido, adicional que los hipermercados traen un acuerdo comercial
muy agresivo de descuentos que nos quitan sobre la venta que hagamos, significa que
tenemos un doble descuento por parte de los hipermercados, se hace necesario
alinearlos.

INV. Desde su percepcion y posicion dentro de companiia financieramente ¢ cémo
cree usted que afecto la pandemia a ESPUMADOS SA, Es decir que repercusiones
negativas influyeron en el resultado final de los ciclos?

ENT 1. ESPUMADOS es una compafiia que estd en una transformacion
tecnolégica, no ha llegado todavia al nivel que esperamos, y al no tener toda esa
transformacion tecnoldgica tenemos unos procesos que son ineficientes y costosos, al
compararnos con el mercado, donde ya hay una guerra de centavo y esta ubicada por
tema de TRM y costos de importacion, perdemos competitividad en el mismo mercado,
ESPUMADOS tiene que salir de esa brecha que se encuentra; por otro lado esta afectado
totalmente por tema de TRM, a nosotros traer directa o indirectamente nuestros quimicos
del exterior que estamos comprando con una TRM de mas de $4.000 pesos y vuelve

totalmente costoso los productos que fabricamos, ese sobrecosto no se ha podido
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trasladar en su totalidad, como decia en un punto anterior nosotros tenemos un aumento

en costos de materia prima de mas del 45% y las lazas no han podido ser de mas del

32%, tenemos una diferencia de 12 puntos que no hemos podido trasladar al cliente.
INV. Listo sefior Luis Fernando, esa era la entrevista, muchas gracias.

ENT 1. Con mucho gusto Tatiana.

Entrevista Académica 2 Para El Area Financiera
Entrevistador (investigador): Tatiana Hernandez
Entrevistado 2: Dilinger Palacios

Fecha de la entrevista: 05/01/2022

Hora: 5:10pm

Lugar de la entrevista: telefébnicamente

Duracion: 6:00 minutos

Archivos: Entrevista 2 area produccion. Archivo OGG

CODIFICACION:
INV. Investigador

ENT 2. Entrevistado 2

INV. Buenas tardes, hoy 5 de enero del 2022, mi nombre es Tatiana Hernandez

estoy haciendo el programa de especializacion en Gerencia Financiera, vamos a hacer

una entrevista académica al sefior Dilinger Palacios trabaja en ESPUMADOS SA, voy a
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leer el tratamiento de datos personales para que si esta de acuerdo por favor diga que
acepta, dice:

De acuerdo a lo reglamentado en la ley Estatutaria 1581 del 2012 reglamentada
mediante el decreto 1311 del 2013, en concordancia con el principio constitucional que
tienen los titulares de datos personales de esta investigacion de conocer, actualizar y
rectificar todo tipo de informacién que se recopile en base de datos, se garantiza el
manejo adecuado, la confidencialidad, libertad, seguridad, transparencia, acceso y
circularizacion restringida de los datos recopilados con previa autorizaciéon de manera
libre, con previa voluntaria e informada por parte de los investigadores.

Con la firma y aceptacion de este documento manifiesta que he sido informado y
estoy de acuerdo con el uso adecuado de los datos recopilados, ¢ esta de acuerdo sefior
Dilinger?

ENT 2. jClaro! , totalmente de acuerdo con fines académicos, claro que si.

INV. Si sefior,

INV. Nos confirma por favor la empresa en la que labora y su cargo.

ENT 2. La compaiiia en la cual laboro se llama ESPUMADOS SA, queda en
Soacha y mi cargo es Lider Master de Planta.

INV. Gracias.

El objetivo sefior Dilinger de esta entrevista es conocer los procesos involucrados
dentro del ciclo operativo y el ciclo de efectivo de ESPUMADOS SA, con el propdsito de
obtener como resultado una visiéon global y alineada de los 2 ciclos.

Iniciamos con la primera pregunta, ¢Con cuanto tiempo reciben la orden de

pedido? Termino de dias
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ENT 2. ¢La orden de pedido?

INV. Si sefior, para la produccion de los productos terminados 6 espuma.

ENT 2. Nosotros normalmente los pedidos, aqui nosotros trabajamos bajo pedido,
que es lo que se llama "Make to Stock™ ¢,si?

INV. Si sefior.

ENT 2. Perddn para inventario o bajo pedido, en ambos casos usted recibe y al
siguiente dia, quedan causados en el sistema para que asi; se pueda cumplir segun, si
es espuma tiene un tiempo ¢si? Y si es terminado tiene otro tiempo, y en producto
terminado por ejemplo son 8 dias.

INV. Y ¢el de espuma, es un dia?

ENT 2. O sea como para dar a entender, yo recibo pedidos todos los dias.

INV. Si sefior.

ENT 2. Y todos los pedidos que recibo tienen un “lead time™ de abastecimiento, es
decir, desde que se monta el pedido, ahi hasta que se debe entregar hay un tiempo
determinado, para lo que es colchoneria o sea, producto terminado tiene 8 dias ¢si? ,
para lo que es espuma ¢,si? Tengo 5 dias, y sin dias habiles.

INV. Listo.

INV. Segunda pregunta. ¢En cuanto tiempo se coloca a producir la orden de
pedido una vez usted la recibe?

ENT 2. Se eh, se recibe el pedido y al siguiente dia se planea ¢,si? Y después se
programa para hacer fabricacion, o sea, es decir, desde el dia que se monta el pedido
hasta el dia que se fabrica, al menos las espumas pasan 2 dias ¢,si?

INV. Si
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ENT 2. En sintesis, practicamente pasan 2 dias, ahi esta.

INV. Listo

ENT 2. Para la fabricacion de pedidos.

INV. Siguiente pregunta, ¢ Cuanto tiempo tarda para la produccion de las 2 lineas
de negocio de espuma y producto terminado, eh como...? Ah ya la contesto, ¢ verdad
sefior Dilinger?

ENT 2. Si, es la misma pregunta 1, si.

INV. Listo.

INV. ¢ En cuénto tiempo se entrega al &rea de despachos el producto terminado 6
espuma?

ENT 2. Al dia 7 para que al dia 8 ya quede recibido en logistica y sea despachado.

INV. O sea 1 dia.

ENT 2. Si sefior.

INV. Podria por favor sefior Dilinger confirmarme la cantidad de procesos en el
gue incurre para producir un producto terminado, es decir un ejemplo fabricacion, corte,
eh... no sé.

ENT 2. Claro que si, se los voy a describir.

INV. Si sefior.

ENT 2. El primero, toma del pedido, después de eso pasa a un proceso que se
llama planificacion, que eso es realmente la planeacién de la produccién ¢,si? Ese es el
segundo proceso, después de la planeacién de la producciéon pasa al proceso de
produccion ¢si? Producciéon o fabricacion de espuma para hacer claridad, después de

produccion y fabricacion de espuma hay una etapa que no es de transformacion pero
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gue se debe dar dentro del proceso, que es el proceso en el cual la espuma entra en un
reposo ¢,si?

INV. Si sefior.

ENT 2. Reposo o enfriamiento que llamamos nosotros, después del enfriamiento
pasa al proceso que se llama corte.

INV. Si sefior.

ENT 2. Después de ese evento pasa a otro ¢,si? Que digamos, si es espuma ¢,si?
de corte pasa a directamente ya a empaque Yy distribucion, y si es colchén pasa a
colchoneria ¢ si? Se confecciona y pasa a despachos.

INV. Listo, confeccion y despachos...

ENT 2. Aja

INV. Listo sefior Dilinger eso es, en este. Todo este proceso se alinea al del mismo
plazo que nos indico entre 8 y 5 dias ¢.es correcto?

ENT 2. Si, si ta lo validas ahi te dan los dias que te estoy mencionando.

INV. Sefior Dilinger estas son todas las preguntas, muchas gracias por su
colaboracion.

ENT 2. Con el mayor de los gustos, estoy para servirte, lo mismo para Don Luis.

Entrevista Académica 3 Area De Despachos Y Facturacién De Ventas
Entrevistador (investigador): Tatiana Hernandez

Entrevistado 3: Olga Palacios

Fecha de la entrevista: 04/01/2022

Hora: 2:38pm
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Lugar de la entrevista: Oficina tesoreria
Duracion: 3:27 minutos

Archivos: Entrevista 3 area despachos y facturacion de ventas. Archivo OGG

CODIFICACION:
INV. Investigador

ENT 3. Entrevistado 3

INV. Buenos dias, mi nombre es Tatiana Hernandez, estoy ejerciendo el programa
de gerencia financiera en la universidad Iberoamericana, el dia de hoy me encuentro con
la sefiora Olga, lider del servicio al cliente, vamos a realizar una entrevista académica,
te voy a leer el tratamiento de datos personales para que me digas por favor si aceptas
0 no.

De acuerdo a lo reglamentado en la ley Estatutaria 1581 del 2012 reglamentada
mediante el decreto 1311 del 2013, en concordancia con el principio constitucional que
tienen los titulares de datos personales de esta investigacibn de conocer, actualizar y
rectificar todo tipo de informacion que se recopile en base de datos, se garantiza el
manejo adecuado, la confidencialidad, libertad, seguridad, transparencia, acceso y
circularizacion restringida de los datos recopilados con previa autorizacion de manera
libre, con previa voluntaria e informada por parte de los investigadores.

Con la firma y aceptacion de este documento manifiesta que he sido informado y
estoy de acuerdo con el uso adecuado de los datos recopilados.

ENT 3. Si sefiora, estoy de acuerdo
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INV. Listo, entonces hoy 04 de enero, me confirmas en la empresa en la que
laboras.

ENT 3. La empresa en al que laboro es ESPUMADOS

INV. Y ¢tu cargo?

ENT 3. Mi cargo es lider de servicio al cliente.

INV. Listo, el objetivo de esta entrevista es conocer los procesos involucrados
dentro del ciclo operativo y el ciclo de efectivo de ESPUMADOS SA, con el propésito de
obtener como resultado una vision global y alineada de los 2 ciclos.

La primera pregunta es, ¢con cuanto tiempo en dias requiere para hacer la
entrega de un pedido ya listo para entrega?

ENT 3. Contamos mas o0 menos de 1 a 2 dias la entrega, 1 dia si es para Bogota
y 2 dias si para fuera de la ciudad, dependiendo que tengamos flete en esta zona.

INV. ¢ Cuénto tiempo en dias requiere el proceso de facturacién de una orden de
pedido?

ENT 3. Bueno nosotros, ESPUMADOS SA, trabaja sobre pedido, entonces
siempre que se hace una venta, lo que se le informa al cliente es que manejamos el
producto terminado de 8 a 10 dias para entrega, si es espuma manejamos 3 dias 6 6 y
7 dias dependiendo la linea de espuma que sea.

INV. ¢De qué depende la entrega de 6rdenes de pedido al cliente?

ENT 3. nosotros manejamos un sistema que se llama ESPUMRED, en este
sistema el asesor genera o monta el pedido, este pedido es validado por el area de
control, se revisa que estén todos los parametros y que cumpla con todos los parametros,

gue es el tema de tiempos de pago, liberacion de cupo luego de que este proceso se
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cumpla se libera el pedido y ya, se hace toda la gestion de fabricacién, pero esto no
tomas mas de 2 - 3 horas, o sea el sistema esta actualizando constantemente para evitar
gue un pedido quede sin digitar o quede sin estar en la visual de la plata para la
fabricacion.

INV. ¢ Cuénto tiempo se demora la entrega de una venta y que variables pueden
influir en afectar la entrega?

ENT 3. Como te decia nosotros manejamos de 8 a 10 dias el producto terminado,
¢qué variables pueden afectar una entrega de un producto terminado? Que tengamos
no sé de pronto una novedad con el tema de insumos o alguna falla representativa e
importante en alguna maquina, pero si nada de estos eventos se genera nosotros
entregamos en los tiempos estipulados que son de 8 a 10 dias.

INV. Listo, muchisimas gracias sefiora Olga.

ENT 3. Vale muchas gracias

Entrevista Académica 4 Area De Compras
Entrevistador (investigador): Tatiana Hernandez
Entrevistado 4: Jeison Montes

Fecha de la entrevista: 04/01/2022

Hora: 4:35 pm

Lugar de la entrevista: oficina compras
Duracién: 7:30 minutos

Archivos: Entrevista 4 area compras. Archivo OGG
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CODIFICACION:
INV. Investigador

ENT 4. Entrevistado 4

INV. Buenos dias, mi nombre es Tatiana Hernandez, estoy haciendo la
especializacion de gerencia financiera, el dia de hoy estamos con el sefior Jeison,
¢,Como es tu apellido?

ENT 4. Montes

INV. Montes, para hacer una entrevista académica respecto al &rea de compras
de la empresa ESPUMADOS, voy a proceder a leer el tratamiento de datos personales,
para que por favor me diga si esta de acuerdo o no.

De acuerdo a lo reglamentado en la ley Estatutaria 1581 del 2012 reglamentada
mediante el decreto 1311 del 2013, en concordancia con el principio constitucional que
tienen los titulares de datos personales de esta investigaciébn de conocer, actualizar y
rectificar todo tipo de informacion que se recopile en base de datos, se garantiza el
manejo adecuado, la confidencialidad, libertad, seguridad, transparencia, acceso y
circularizacion restringida de los datos recopilados con previa autorizacion de manera
libre, con previa voluntaria e informada por parte de los investigadores.

Con la firma y aceptacion de este documento manifiesta que he sido informado y
estoy de acuerdo con el uso adecuado de los datos recopilados.

ENT 4. De acuerdo

INV. Listo, entonces hoy es 04 de enero, por favor me indicas en que empresa

laboras y tu cargo.
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ENT 4. ESPUMADOS SA, lider de compras.

INV. El objetivo de esta entrevista es conocer los procesos involucrados dentro
del ciclo operativo y el ciclo de efectivo de ESPUMADOS SA, con el propoésito de obtener
como resultado una visién global y alineada de los 2 ciclos.

Entonces la pregunta es, ¢,con cuanto tiempo recibe en término de dias la solicitud
de orden de compra?

ENT 4. La Solped, bueno si nos referimos a la solicitud de orden de compra para
gue nos llegue a la empresa, en este momento pues hay como una deficiencia en esa
parte , porque no se esta haciendo una adecuada planeacion, entonces muchas de las
Solped que se generan en el sistema son de ya para ya, entonces no da tiempo para que
se pueda hacer una planeacion, y una debida digamos debida compra o una debida
cotizacion con otros proveedores, con si un debido proceso de compras, entonces, ¢Qué
se tiene que hacer? Pues comprar directamente al ultimo que le compro o al que siempre
le hemos comprado y para que nos lo traiga inmediatamente.

INV. Listo, entonces haciendo énfasis en esa pregunta, si es de ya parayay es
un quimico, digamos ¢,coémo haces?

ENT 4. No digamos que hay ya dividimos lo que son las compras, si vamos a
hablar de quimicos o de importaciones, porque dividimos las compras en las
importaciones y en las compras locales 6 nacionales, entonces lo que es importaciones,
eso si se hace una debida planeacién por que no se tiene presupuestado pues que
lleguen en menos de 30 dias, entonces lo que son las importaciones van adelantadas
120 dias.

INV. Listo
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ENT 4. Y lo que son las compras nacionales, es el problema que te estoy
comentando, porque el proceso estd en manos de quien necesita el producto, muchas
veces quien necesita lo necesita de ya para ya.

INV. Listo

INV. Siguiente pregunta, ¢en cuantos dias se hacen las entregas de materia
prima, una vez entregan la orden de compra al proveedor? Hablando de casos nacional
e importado

ENT 4. Eh bueno, en caso de importado ahora esté teniendo una coyuntura por
todo tema global que se ha venido presentando con los contenedores por la pandemia,
etc., entonces para el tema de importaciones ahora estaba también sacando un informe
y las plantas estan duplicando el tiempo de demoras, entonces si normalmente se
demoraban de 3 a 4 semanas, se estdn demorando de 4 a 8 el tiempo de alistar ellos
el producto para ya despachar el contenedor , adicional eso el tiempo de transito,
entonces el tiempo de transito también se esta viendo afectado por el 75 de mas del
tiempo que deberia tomarse normalmente, entonces estamos hablando que una
operacion donde yo colocaba la orden de compra y me llegaba acé a los 60 dias se esta
tomando 130 — 140 dias y para el caso del nacional, digamos, que para tema nacional
con algunos proveedores no he tenido inconvenientes y se pueden demorar 4 dias a 5
dias, pero otros proveedores que yo tengo de importaciones han tenido el mismo
inconveniente que se me pueden demorar de 15- 20 dias o un mes.

INV. Listo.

INV. Siguiente pregunta ¢Cual es el plazo promedio de crédito con los

proveedores nacionales?
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ENT 4. El promedio estaria a 45 dias.

INV. Listo y ¢Cual es el plazo promedio de crédito con los proveedores
internacionales?

ENT 4. 90 dias fecha BL.

INV. En este caso se corre a causa que se demorar en embarcar el contendor.

ENT 4. Exacto, fecha de BL, entonces empieza a contar desde que sale del puerto.

INV. Ok, entonces volviendo a la pregunta 1, ¢ Cudndo montas la orden de compra
lo haces con 120 dias, pero muchas veces se te demora mucho mas por el tema de
demoras externas?

ENT 4. Exacto, uno lo hace previendo todas estas cosas, pero aun asi las navieras
corren los embarques y 0 sea uno no tiene escrito que ya el embarque sale ya en esa
fecha, no, ellos lo pueden correr y ellos estan en su autonomia de hacerlo.

INV. Listo

INV. En término porcentual, ¢,cual es el porcentaje de proveedores a crédito y de
contado?

ENT 4. De crédito esta un 90% y de contado un 10%.

INV. Listo

INV. Las nacionalizaciones de importaciones que manejan ¢ cual es la condicion
de pago que manejan y por qué?

ENT 4. Las nacionalizaciones, bueno las nacionalizaciones que se hacen son
bueno gastos no, o sea gastos en agencias de aduanas, gastos al puerto, pagos al
transportador y el transportador en este caso es GE LOGISTICA que es del grupo y nos

da 30 0 60 dias, digamos que 30 dias, y digamos que la agencia de aduanas y digamos
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gue hay una cosa con la agencia de aduanas y es que para nacionalizar ellos tiene que
pagar una parte que es los impuestos y otra parte que es manejo, lo que es impuestos
pues obviamente que no se puede dar crédito por decirlo asi, tiene que pagar ya 6 ya,
entonces lo que s impuestos se paga inmediatamente para eso es la mayor parte del
anticipo, y la otra parte del anticipo son los gastos, esos gastos se pueden negociar ,
digamos que ahorita estamos planeando negociarlos para tener crédito en gastos de
importaciones y poder manejarlo asi sea 30 dias, creo tengo entendido que
anteriormente se tenia ese crédito pero por no respetar las condiciones de pago se
perdio.
INV. Listo Jeison esas eran las preguntas, muchisimas gracias

ENT 4. Listo, muchas gracias.

Entrevista Académica 5 Area De Cartera
Entrevistador (investigador): Tatiana Hernandez
Entrevistado 5: Alejandro Amado

Fecha de la entrevista: 03/01/2022

Hora: 2:49 pm

Lugar de la entrevista: oficina cartera

Duracién: 3.33 minutos

Archivos: Entrevista 5 area cartera. Archivo OGG

CODIFICACION:

INV. Investigador
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ENT 5. Entrevistado 5

INV. Buenos dias, mi nombre es Tatiana Hernandez Alvarez, estoy haciendo una
especializacion en el area financiera virtual, el dia de hoy estamos reunidos con el sefior
Alejandro Amado lider de ESPUMADOS SA, lider de cartera, vamos a hacerle una
entrevista del proyecto de opcion de grado llamado "PROPUESTA DE OPTIMIZACION
DEL CICLO OPERATIVO Y DE EFECTIVO DE LA EMPRESA ESPUMADOQOS SA", es
una entrevista académica enfocada solamente al area de cartera.

Voy a leer el tratamiento de datos personales, para que autorice verbalmente el
manejo.

ENT 5. Autorizo

INV. Listo, actualmente usted ¢ Dénde trabaja y cuél es su cargo?

ENT 5. Trabajo en la compafila ESPUMADOS SA y mi cargo es lider de cartera.

INV. Listo

INV. El objetivo de esta entrevista es conocer los procesos involucrados dentro
del ciclo operativo y el ciclo de efectivo de ESPUMADOS SA, con el propdsito de obtener
como resultado una visién global y alineada de los 2 ciclos.

Primera pregunta, en término de porcentual ¢ Cuanto es el porcentaje de clientes
con cartera y clientes de contado?

ENT 5. Es, es digamos que el 90% de la cartera es de crédito y el 10 es de contado

INV. ¢, Cuales son las condiciones de pago de los clientes con crédito?

ENT 5. Tenemos diferentes condiciones de crédito con los clientes, digamos que

los hipermercados manejan créditos de 60- 90 y 100 dias y el crédito hay otros clientes
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gue manejan crédito a 60 dias, unos clientes especiales para la compaiiia y el crédito
normal para digamos los clientes que estan ingresando a la compafia son 30 dias.

INV. ¢A los cuantos dias promedio pagan los clientes con crédito de
ESPUMADOS SA?

ENT 5. Digamos que nosotros manejamos unos descuentos financieros que nos
ayudan a optimizar o traer el dinero mas rapido; nuestra rotacion de cartera el afio pasado
(2021) cuando teniamos una condicion de pago a 60 dias estaba en 83 — 86 dias la
rotacion de cartera, ahorita tenemos una rotacion de cartera de 37 dias gracias, digamos
gue a los cambios que se hicieron el aflo pasado de bajar varios clientes de condiciones
de clientes de 60 a 30 dias, nos ha ayudado mucho la rotacion de cartera.

INV. ¢Para los clientes con cartera castigada, que estrategias o plan de accion
hay para recuperar la cartera vencida?

ENT 5. Esos clientes de cartera vencida, digamos que tenemos diferentes
controles, digamos que iniciamos nosotros gestionado el cobro de la cartera a través de
los asesores, luego cuando vemos que la cartera no se recauda, se envia o0 empezamos
nosotros también como cartera a hacer presion y gestion e cobro, yo los visito y hacemos
un acuerdo de pago, pero me incumple los acuerdos de pago que yo logro ya con ellos,
los entrego a una empresa de cobranzas que se llama PROVICREDITO,
PROVICREDITO inicia una gestion netamente juridica y hace un estudio de bienes y si
el cliente tiene pues bienes o tiene que cogerle digamoslo asi iniciamos proceso juridico,
cuando no pues intentamos hacer acuerdos de pago, pero cuando definitivamente no, a

los clientes se les hace un estudio de crédito y no tienen bienes embargables y no pagan
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0 no acepta ningun acuerdo pues ya pasa a castigar la cartera, hasta el momento no

hemos castigado ningun cliente, todos hemos logrado tener acuerdos de pago.

INV. Listo, esa era la entrevista sefior Alejandro Amado, muchisimas gracias.

ENT 5. A ti, muchas gracias.

Anexo C. Guia de Observacion

Tabla 15. Guia de Observacién

Identificar de manera detallada las etapas del ciclo operativo y de
efectivo de Espumados SA, y detectar causales que alteran el
resultado final de los ciclos.

COMPRAS Recibe con tiempo la Para compra de
Orden de compra del quimicos y materia
Almacén para prima existe
mantener un stock de planeacion,  pero
insumos de materia para compras no
prima necesario para el inventariadas  no
area de produccion notifican con un
tiempo prudente al
area de compras.
COMPRAS Llegan oportunamente Si el producto es
las 6érdenes de compra nacional si, pero si
por parte de los es importado
proveedores presente demoras
por factores
externos.
COMPRAS Se evalian los
proveedores de
manera periddica para
garantizar a
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ESPUMADOS SA,
contar con los mejores
aliados estratégicos en
el mercado.

ALMACEN

Cuenta ESPUMADOS
SA, con suficiente
espacio la almacenar
materia prima

PRODUCCION

Recibe el area de
produccion
oportunamente las
ordenes de pedido

PRODUCCION

Atiende en orden de
llegada las ordenes de
pedido

PRODUCCION

Maneja  excepciones
para dar prioridad a las
ordenes de pedido de
los clientes.

DESPACHOS

Se pueden minimizar
los tiempos de entrega
en el area de
despachos

Si le hacen entrega
en menor tiempo el
producto podra
entregar antes el
pedido.

CARTERA

¢ Puede cartera
optimizar los tiempos
de recaudo?

No uso
intermediarios
bancarios para

recaudo en menor
tiempo (factoring)

CARTERA

Posee una estrategia
para incrementar el
recaudo.

FINANCIERA

Trabajan sobre un plan
de pagos mensual

FINANCIERA

Se cumple a cabalidad
la programacion de
pagos de cada mes

A veces no llega el
suficiente flujo de
caja para pagar
oportunamente
todos los
compromisos
dentro del mes.
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FINANCIERA | Usa herramientas a
través de bancos para
aliviar los flujos de caja
FINANCIERA | Pagan el dia de Se pasan varios

vencimiento las
facturas

dias de la fecha de
vencimiento para
cumplir el pago.

Nota. Fuente propia
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Anexo D. Recoleccion Documental
Para el andlisis y alcance del objetivo general de esta investigacion se requieren

los siguientes informes de ESPUMADOS SA:

Tabla 16. Estado de Situacion Financiera

(En pesos Colombianas)
CORTE A 31 DE DICIEMBRE DE 2.020-2.019

Hota 31 de diciembre 31 de diciembre
2020 2019
ACTIVOS
Active Corviente
Efective y Equivalentes a Electiva 1 1.579.791 446 L 166 367.592
Deudores Comeiales y O 3 13,006,554.974 20105512 365
Vinculados Exonomicos 4 2854 37094 5325 525,474
Iwentarios 7 7.750.178.491 5853 B10.410
Otras Actheces Mo financiens E 402950350 562 440 588
Otras acives firandens 10 7.000.000 150,478 000
Artives Por Empussts 5 4,189 534,950 LET2 4861
Total &ctives Conmientes 29.902.653.305 36042939691
Active No Corriente
Actives Financierss ITeersines n Asaciadas 2 25,032.198.695 24161194072
Deeudores Comerciales y O 3 516,506,572 o
Cuentaes por Cobrar partculans 5 31.269.055.434 ]
Cuentas por Cobrar Accionistas 51 196.332.115 1491 47LIE
Propiedades: Planta y Equipo B 12,835 786,957 26,594 727542
Actives por impusstas diferidas &1 1364 548 820 LO17 522.958
Total dctives Mo Combenies 63.416.329.953 57.264.916.618
Total Activas 93.318.983.298 93.307.856.309
PASIVOS ¥ PATAIHONIO
Pasivos Corrientes
DObligaciones Firanciens 11 5.781.132 812 5377 098 382
Provesdones 12 13,161,533 568 17500505341
Cuents For Pagar 14 1535 552 236 202 ILE S
IMpuEstos Comientes por Pagar 15 31.750.353.218 1316841097
Dbligaciones Laborales 16 1373 654604 L7758 IB4L E51
Anficipos y Bvantes Reckbidos 17 1575105711 2491 716,333
Cuentas a Pagar a Compaitias Vinodadas 13 B.134.444. 103 TII0ESLTTE
Provisiones de Garandas 18 116.534 483 165 966 523
Otras Provsionss 18 202,552 173 126345512
Total Fasive Corriente 33,131 092548 39.404.831.660
Pasivos Corentes
DObligacionss Firanciens 11 7.359.50454 LELLEA7. 770
Fasivo por impuzstn Diferico 19 3,050,641 533 LAL7 078 M1
Total Pagives No Conentes 10,420 155987 5.2I8.766.011
Total Pasive 43,551 248,835 44633597671
Patrinsanio d¢ los ACCionistas =
Capkeal Susorits y Fasado 8.500,000.000 A.500.000.000
Superawit Metndo de Participacicn 4.531.789.317 4414 364,050
Rserias 4.547.7TI 675 4547 T26.E7
Rosaltados ool Ejerricn Anbencs 1158430920 (3.920.432.090)
Ganancias Arumuladas 30,779,025 642 31574015038
Rsaltadn del Ejrrics 750.711.905 L158.4B0.920
Total Patrimonis de bos Accianistas 45.767.734.463 48.674.750.638
Tatal Pasivg v Patrinssnia de los Accionistas 93.318.983.298 93.307.856.309
1 i I."-I\I
i I F
} fl i J —
VA i

) "'h-.\i e L Cateina cﬂ
ALETANDRD LUIS F VARGAS ESPINOSA LEIDYY CAROLIMA
Genente General Cortador Goner, Rewtsor Fiscal Desigando Sigho

TF. 127.614-T TP 145850-T

Nota. Espumados S.A.
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Tabla 17. Estado de Resultados Integral

ESPUMADOS S.A
HIT. 860.036.649-5
ESTADO DE RESULTADOS INTEGRAL
{Em pezoa Colombionoa)
CORTE A 31 DE DICIEMBRE DE 2.020-2.019

31 de diciembire 31 de diciembre
2020 2019

[ngrescs de Acividades Ondinarias 20 TH.06T. 100871 S4. 180966789
Costo de Ventas 22 B0, 126,211 880 0004432206
Gananda Bruta 15 S e v 147504,

[ngresos por Metodo de Parbopacicn 21 TR ST bl 453 1568, 066
Otros Ingresns 21 2 TEA XTI 104 571.642 460
Gastos de Wentas v Distrisucion 23 TN g 14420 TR0 La2
Gastos Administracion 24 EAST. 384,000 6210350434
Gastos Financienos 25 2128 S48 40 1 487.002.789
Otros Gastos: 26 Err e 1400, 750 460
Ganacis o Pendida Antes de Impuestos o A NN
Gastos de Impuestos de Renta 27 J53352 1T 1299000
[mpuestos difendos 27 478203 I8 269.305.186
Gananda o Perdida del perioda Ty 11 1150480, 520
Ganacia o Perdida del pericdo 750.711.906 1.158.480.9 20

ﬂ #ﬁ |

DRO NO LUIS F ESPINOSA  LEIDY CAROLINA EMFANTE PARRA
Gemenbe General Revisor Fiscal designado Sigho Armourting
T.P 12]‘.3-11 -T TP, 145.651-T

Nota. Fuente Espumados S.A.
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Tabla 18. Estado de Cambios en el Patrimonio

ESPUMADOS S.A.
NIT. BE0.006.649-5
ESTADD DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO
CORTE A 31 DE DICIEMERE 2020-201%

{Pesos Colombiana)
- e Utilidades de Ny Ttlidades .
En Fechas Capital Asignado 9“"“&#’!"‘“ Reservalegal o =2l Ejercicias Pl I del  Total
Anteriores Bjercicio

saldo a 31 de didembre

de 2019 ES00.000.000 4.414.364.052 4379985 480 167.741.198 {39200 432 050} 33.574.119.038 11584800920 48.674.258 638
JAumenta a 117 4325.295 [i] [ 1.15E 480930 (3.655.003.356) 750.711.906 (1.668.475 345)|
Disminucion 1] o o ] 3920.432 050 [1.158.4800920) 2.761.951.170
saldo a 31 de re

de 2020 EUS00 000,000 4.531.789.317 4375 985 480 167.741.198 1158480920 30.279.025. 642 750.711.906 49.767.734 463

f
Ji A
MZ.%.; oo j& _10_&\;3_ .

LuIs *_Iﬂl.l WARGAS ESPINOSA
Contador Gereral
T.P 127814-T

‘Gerente: General

Nota. Fuente Espumados S.A.
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Tabla 19. Flujo de Efectivo

ESPUMADOS 5.4
INIT. B60.036.649-5
FLUOJO DE EFECTIVD

CORTE A 31 DE DICIEMBRE DE 2.020-2.019

(En pesos oolombianos)

5 di Dledsimibing I da Déciumahia
2030 219
R0.F11.906 1.158. 480,930
1570951 43 1556654675

18.268. 105 6.944.050
(EF02E.8H] [1Z1.148.912}
[T53.579.395) i
{182.554.641) (142,252 733]
[470.802.58%) 0
{13.557.060) (B Z5T. 256)
{435.796.35%) { 0. 000, 000}
S04.805.227 Te.IE1
139063 450 119678259

4. =3.258 o
118.178.212 151.521.80&
3531352176 TE3.IT95.000
[478.2733.835) | [2559.30%5. 185}
1.178.4 5000 3.343.866.966

3.210.394.985 [4.542.131.415}
2.365.252.280 (246606472}
(1.296.358.081) (142.520.421}
(187 545.484] (456 417.517}
143.472.000 (143472000}
(1.316.990.089) B06.135.677
4.439.172.373 2479.238.85
[633.733.381) 728.360.319
&6 ATTRTS {973.212.758)
A ABS.547 736.341.051
ripcs v Avances Recibidos 915.600.222 2.342.365.817
a Fagar a Compaifias Vinculacas 1.566. 205,675 1.4328.715.614
Pasivos I55.436.708 o
Siones (26.854.072) 164,356,718
DE EFECTIV0 NETO EN ACTIVIDADES DE DPERACION 10.585.842. 566 2.867.558.335
aces Planta y Equipo [6.490.231.965) (972.552. 208}
Ananciesns IFvariones o Asociadas [E71.004.623) (#99.287.231}
por Cobear Acrionistas 3.195.138.591 { LB D20, 450
DE EFECTIVD WETO ACTIVIDADES DE INVERSION (4.166.097.998) {3.317.899.919)|
[E00E.S21.114] 1150451, 768
DE EFECTIVD NETO EN ACTIVIDADES FINAMCIERAS (6.006.521.114) 1.190.491.768
'OTAL AUMENTO O DISHMINUCION DEL EFECTING 417 823454 740,150,184
1.166.967.992 426817808
|EFECTIVD ARD PRESEMTE 1.579.791 445 1.166.967.992
[ ]
}.
" Cardin. <4
ALEVANDROD MOREND LETDY CAROLE I
Gorenke Gomeral

Nota. Fuente Espumados S.A.
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Anexo E. Estados Financieros Proyectados 2021 — 2022

Tabla 20. Parametros para Realizacion de Estados Financieros Proyectados

Nota. Fuente propia

Tabla 21.Estado de Resultados Integral Proyectado

15% 15%
1,5% 1,7%
13,61% 15,62%
7% 8%
1,61% 3,62%
31% 35%
16,2% 16,2%
13,61% 15,62%
15% 15%
90% 25%
11% 8%

2019 2020 2021 2022
$94,181.966.789 $79.067.101.871 $ 90.927.167.152 $104.566.242.224
$70.004.432.206 $60.126.211.880 $ 68.309.389.317 $ 78.979.315.928
$24.177.534.583 $18.040.880.991 $ 22.617.777.835 § 25.586.926.296
4 453,168,066 S 753.579.398 % 765.712.026 S  793.392.516
$  57L642.460 $ 2.784.271.114 $  2.829.097.879 $ 2.931.369.767
$14.425,758.692 $12.289.054.271 $  13.149.288.070 $ 14.201.231.116
4 5.213.358.434 % 6.497.384.002 §  £.594.844.762 $ 6.706.957.123
4 1487.002.789 $ 2.128.548.340 $  2.473.333.285 $ 2.873.966.931
4 1.403.750.460 $ 937.913.644 5 953.014.054 S  953.358.568
§ 1.672.474.731 § 625.840.246 $  3.042.107.569 § 4.576.174.842
4 783.299.000 & 353.352.176 $ 943.053.346 $ 1.601.661.195
$  269.305.186 $ 473.223.836 $ 485.923.240 $  486.098.901
$ 1.158.480.920 $ 750.711.906 §  2.584.977.462 $ 3.460.612.548

Nota. Fuente propia
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Tabla 22. Estado de Situacién Financiera Proyectada

Efectivo y equivalentes a Efectivo $ 1.166.967.992 $ 1.579.791.446 $ 1.205.042.951 $  1.090.659.230
Deudores Comerciales y otros $20.106.912.366 $13.008.654.974 $ 11.057.356.728 S  9.398.753.219
Vinculados Economicos $ 5.329.625.474 $ 2.964.373.194 $ 3.012.099.602 $  3.120.987.003
Inventarios $ 5.853.810.410 $ 7.750.178.491 $ 8.804.977.784 $ 10.180.315.313
Otros Activos No Financieros S  562.440.588 S 402.960.250 $ 409.447.910 S 424.249.452
Otros Activos Financieros $  150.478.000 $ 7.000.000 $ 7.112.700 S 7.369.824
Activos Por Impuestos $ 2.872.704.861 S 4.189.694.950 $ 4.257.149.039 $  4.411.044.976

Activo No Corrientes

Activos Financieros Inversiones e Asociaciones $24.161.194.072 $25.032.198.695 S 25.435.217.094 $ 26.354.700.192
Deudores Comerciales y Otros S - $ 618806972 S 525.985.926 $ 447.088.037
Cuentas por Cobrar Particulares S - § 3.269.055.434 S 2.778.697.119 $§  2.361.892.551
Cuentas Por Cobrar Accionistas S 3.491.471.706 $ 296.333.115 S 251.883.148 S 214.100.676
Propiedad Planta y Equipo $28.594.727.842 $32.835.286.957 S 36.447.168.522 S 39.362.942.004
Activos por Impuestos Diferidos $ 1.017.522.998 $ 1.364.648.820 $ 1.386.619.666 $  1.436.745.967

Obligaciones Financieras $ 5.322.098.382 $ 5.781.192.812 S 6.717.637.717 S 6.869.324.244
Proveedores $17.600.805.941 $13.161.633.568 S 11.845.470.211 S 10.068.649.680
Cuentas Por Pagar S  902.318.844 $ 1.535.552.226 S 1.381.997.003 S  1.174.697.453
Impuestos Corrientes Por Pagar $ 3.316.841.097 $ 3.250.363.218 S 3.302.694.066 S  3.422.086.456
Obligaciones Laborales $ 1.778.184.151 $ 1.373.694.604 S 1.395.811.087 $ 1.446.269.658
Anticipos y Avances Recibidos $ 2.491.716.933 $ 1.575.115.711 $ 1.600.475.074 $  1.658.332.248
Cuentas a pagar a compaiiias Vinculadas S 7.700.653.778 S 6.134.444.103 S 5.520.999.693 $  4.692.849.739
Provisiones de Garantias S 165.966.922 $ 116.534.483 S 118.410.688 S 122.691.235
Otras Provisiones S 126245612 $ 202.562.123 S 205.823.373 S 213.263.888

$ 1.811.687.770 $ 7.359.514.454 $ 8.551.617.889 S  9.936.819.743
$ 3.417.078.241 $ 3.060.641.533 $ 3.109.917.862 $  3.222.341.392

Obligaciones Finanacieras
Pasivo porimpuesto difereido

Capital Suscrito y Pagado $ 8.500.000.000 $ 8.500.000.000 $ 8.500.000.000 $  8.500.000.000
Superavit Metodo de Participacién S 4.414.364.092 $ 4.531.789.317 S 4.604.751.125 $  4.771.212.878
Reservas $ 4.547.726.678 S 4.547.726.678 S 4.620.945.078 S  4.787.992.242
Resultados del ejercicio Anterior -$ 3.920.432.090 $ 1.158.480.920 $  750.711.906 $  2.584.977.462
Ganancias Acumuladas $33.974.119.038 $30.279.025.642 $ 30.766.517.955 $ 31.878.727.579
Resultado del ejercicio $ 1.158.480.920 $ 750.711.906 $ 2.584.977.462 S  3.460.612.548

Nota. Fuente propia
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llustracion 9. Ciclo de Caja vs Ciclo Operativo Espumados S.A. 2021

Ciclo de Caja Vs Ciclo Operativo
ESPUMADOS S.A 2021

120

Ciclo de Caja © Periodo CXP m Ciclo perativo m Periodo CXC m periodo de inventario

Nota. Fuente Propia

llustracion 10. Ciclo de Caja vs Ciclo Operativo Espumados S.A. 2022

Ciclo de Caja Vs Ciclo Operativo
ESPUMADOS S.A 2022

CICLO DE CAJA

PERIODO CXP
CICLO PERATIVO
PERIODO CXC

O DE INVENTARIO

Nota. Fuente Propia
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