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Resumen

El presente trabajo de titulacidbn corresponde al analisis financiero de la
produccion y comercializacion de una piladora de arroz basado en el WACC,
considerdndola como aquella actividad rentable para la economia local. Se ha
establecido como objetivo general, evaluar los estados financieros proyectados,
mediante la interpretacion de indices de la factibilidad de la inversion para adquirir
una planta piladora de arroz en Nobol. Por consiguiente, se busca determinar su
factibilidad, por ende, el trabajo se sustentan con base a metodologias del enfoque
cuali-cuantitativo, disefio mixto, tipo descriptivo, deductivo, con una muestra de 41
piladoras. El proceso favorecié a la identificacion del sitio de intervenciéon dando
como resultado el 53% de las empresas de este giro de negocio tiene entre 6-10
afilos en el mercado, con ingresos hasta $100.000,00. Concluyendo con las
proyecciones de los estados financieros de la futura empresa piladora muestra un
TIR del 17,75%, con un TMAR del 16,33% y un VAN de $36.155,24, con un costo
beneficio de $5,25 por cada unidad de quintal de arroz, ademas del WACC del

16.33%, lo que significa que el proyecto es viable financieramente.

Palabras claves: analisis financiero, produccién, comercializacioén, piladora,

indicadores financieros.
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Abstract

The present titling work corresponds to the financial analysis of the production
and commercialization of a rice milling machine based on the WACC, considering it
as a profitable activity for the local economy. It has been established as a general
objective, to evaluate the projected financial statements, through the interpretation of
indices of the feasibility of the investment to acquire a rice milling plant in Nobol.
Therefore, it is sought to determine its feasibility, therefore, the work is supported
based on methodologies of the qualitative-quantitative approach, mixed design,
descriptive, deductive type, with a sample of 41 piladoras. The process favored the
identification of the intervention site, resulting in 53% of the companies in this line of
business having been in the market for between 6-10 years, with revenues of up to
$100,000.00. Concluding with the projections of the financial statements of the future
stacking company, it shows an IRR of 17.75%, with a TMAR of 16.33% and a NPV
of $36,155.24, with a benefit cost of $5.25 for each unit of quintal of rice, in addition
to the WACC of 16.33%, which means that the project is financially viable.

Key words: financial analysis, production, commercialization, piladora,

financial indicators.
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INTRODUCCION

i.  Formulacion del problema

Para el desarrollo del presente trabajo, se ha determinado que los accionistas
de una empresa, deben conocer claramente como se mueve el mercado en donde
buscan invertir, o colocar su capital, y en cuanto a la empresa, debe conocer como
promover e impulsar sus actividades, para que, de esta manera, ambas partes

obtengan beneficios de sus acciones (Molina, 2019).

Por tal razdn, el autor menciona que los aspectos a considerar para tomar la
decisién de invertir en una empresa, se relacionan con el riesgo y rentabilidad
financiera, los flujos de fondos, la tasa de retorno, el comportamiento histérico de los
beneficios a los inversionistas en afos atras, que permita conocer la recuperacion
de su inversion en el futuro y finalmente apreciar todos los estados financieros de
los ultimos afios, ya que, forma parte del analisis interno de la empresa, para

conocer que no exista riesgo con la actividad a la que se dedica.

Por consiguiente, el reto del presente caso de estudio es determinar si los
indices de rentabilidad de la linea de negocio para una piladora de arroz, son los
esperados para que los inversionistas tomen la decisibn de adquirir la planta.
Especialmente, ahora que el pais en el afio 2022 se encuentra atravesando un

problema con el sector arrocero. (Kuonqui, 2021)
ii.  Antecedentes

La decision de llevar a cabo este proyecto surgié de la oportunidad de
negociacion para adquirir la propiedad planta y equipo de una piladora, la misma
gue esta, afectada su eficiencia por la falta de organizacién y administracion de
recursos que tiene al momento, sumado a esta oportunidad de negociaciéon los
inversionistas tienen como unidad de negocio la siembra de arroz. Adicional, tiene
en su proyeccion de crecimiento la implementacién de crear una marca propia de
arroz pilado, en uno de los cantones como es Nobol que pertenecen a la provincia

del Guayas.

Generalmente, el proceso de produccién del arroz segun la Asociacion

Nacional de Molineros de arroz (2016), inicia con la preparacion ideal de la tierra, la



cual debe ser en un espacio arenoso, de topografia plana, para que produzca una
nivelacion adecuada para el agua. Por consiguiente, para la siembra se debe
obtener una semilla de calidad y sobre todo certificada, la cual, estara expuesta a
guimicos como fertilizantes, herbicidas, insecticidas y fungicidas para el control de

enfermedades dentro del cultivo.

Seguidamente, con el pasar del tiempo ante el crecimiento del arroz, se
procedera a la cosecha, que se inicia con la identificacién de los granos en la parte
superior, la humedad, y la variedad, identificado estos factores, se procede a la
recoleccion mediante las cosechadoras metalicas que corta la planta, y realiza la
labor de trilla al igual que depositar el grano en la tolva.

De igual manera, se realiza el proceso agroindustrial, como es el secado,
para luego almacenarlos en bodegas, y posterior el procesamiento en el molino,

para finalmente generar la distribucion y venta del arroz.

El proceso del pilado del arroz, consiste brevemente en el descascarillado de
la cascara del arroz para convertirlo en arroz integral o pardo. Una humedad alta en
la atmésfera durante la elaboracion mejora el rendimiento en arroz entero. Si se
aumenta el contenido de humedad del grano al 14-16% mediante vapor antes de la
elaboracién se mejora también el rendimiento de arroz entero y su sabor, pues un
14-16% es la escala de contenido de humedad critico para la susceptibilidad al
agrietado de la mayoria de las variedades de arroz. Sin embargo, el arroz elaborado

puede tener que volverse a secar hasta 14 % para su buena conservacion.

En el caso de estudio de la piladora, a mas de brindar el servicio de pilado,
incluira servicios adicionales como es el secado, envejecimiento y almacenamiento
gue incrementara sus ingresos en ventas, ademas, tendran la oportunidad de formar
parte del mercado competitivo de todas las empresas que se dedican a dar servicio
de pilado en la provincia del Guayas.

Otro factor importante para el desarrollo de este proyecto, es que la provincia
del Guayas, segun la encuesta de superficie y produccion agropecuaria continua,
establece que tiene una participacion de 73.92% en la produccion de arroz a nivel
nacional, de una produccion de 1,668.523 tonelada, convirtiendo a este sector
importante que atender (INEC, 2017).



iii.  Contextualizacion del problema

Un componente relevante en la inversion de activos para superar y mejorar
los procesos productivos para la comercializacion esta basado en un analisis técnico
financiero que determine el macro y micro del entorno del mercado. En
consecuencia, determinando también que las adquisiciones del nuevo activo
cumplan con las especificaciones necesarias para el proceso de produccion,
contemplando el tipo de cultivo, condiciones climaticas, tratamiento de la materia

prima, y tiempos calculados en el procesamiento del producto (Silva & Baker, 2013).

Existen unas 15 variedades de arroz que se cultiva en el pais por lo que se lo
realizan segun las épocas, en diversos suelos y disponibilidad de agua, riego o
secado, las variedades de invierno se siembran en enero y las del verano en pozas
inundadas entre junio y Julio. En la costa, las provincias del Guayas y Los Rios
acumulan entre el 93% y el 97% de la superficie cosechada y de la produccion
(INIAP, 2014).

La evaluacion desde el punto de vista financiero, es otro factor relevante en el
desarrollo del actual caso de estudio y en concordancia con las variables expuestas
para el estudio de mercado, como es la oferta, demanda, precio, tiempos de
produccién y el equipamiento necesario para su produccién. Por lo que se puede
dar paso al progreso de un analisis financiero que se planifique a flujos y ratios
financieros como la Tasa Interna de Retorno (TIR), Valor Actual Neto (VAN), analisis
Costo / Beneficio y Payback, que sustenten la factibilidad de un andlisis financiero

para la toma de decisién en la inversion.

Con respecto a la industria alimenticia y especificamente con el valor de la
agricultura queda asentado al comprobar, que casi, la mitad de la poblacion mundial
se ocupa a esta actividad, aunque es cierto que su reparticion es muy variable
(Cedefio, 2015, p. 137 - 145)

Segun SINAGAP (2017), el rendimiento del cultivo de arroz en cascara (20%
de humedad y 5% de impurezas) en el Ecuador para el primer cuatrimestre del 2017
fue de 3,92 t/ha (toneladas por hectarea). Ademas, entre las principales soluciones

adquiridas se encuentra:



e La productividad promedio nacional de arroz fue de 3.92 t/ha.

e La provincia de Loja registro el mayor crédito, siendo 9.54 t/ha; mientras que
Los Rios mostro el rendimiento mas bajo con 3.05 t/ha. Relacionando con el

mismo periodo del afio 2016.
e Se refleja una reduccion en el rendimiento nacional de 6%.

En efecto, uno de los sectores productivos con importante impacto a nivel
mundial es la industria alimentaria puntualmente el arroz, porque protagoniza un
alimento de consumo masivo en el Ecuador ya bien sea por su desarrollo productivo

o por la gran demanda que ocasiona dicha graminea (Mendoza, 2019).

Cabe indicar que algunos sectores de la provincia del Guayas, son
considerados productores y comercializadores de arroz, y al canton Daule se lo
identifica como la capital arrocera del Ecuador, ya que, las tasas de produccion de

arroz son muy notorios.

Es asi que, existen ciertas vulnerabilidades en el proyecto para efectuar el
correcto andlisis financiero de la produccion y comercializacion de la piladora de
arroz apoyado en el Coste Promedio Ponderado del Capital con sus siglas en ingles
WACC (Weighted Average Cost of Capital), en este sentido es pertinente sefalar
que la Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacion y la Agricultura
(FAO, s.f. ) establece las problematicas que como resultado son las siguientes:

1. Insuficiencia en la estructura idonea para el secado de arroz.

2. Retraso en el desarrollo de produccién debido a la falta de maquinarias.

3. Problemas para confrontar la demanda de clientes que existe.

(FAO, 2021)
iv. Objetivo general

Evaluar los estados financieros proyectados, mediante la interpretacion de
indices de la factibilidad de la inversion para adquirir una planta piladora de arroz en
Nobol.



v. Objetivos especificos

e Analizar los indices de rentabilidad de las empresas piladoras de arroz
en Nobol.

e Desarrollar Estados Financieros proyectados que determine la
viabilidad del Proyecto de inversion.

e Determinar el valor de la inversion.

e Determinar la TIR, VAN, WACC del Proyecto de inversion.

e Sugerir la posibilidad y factibilidad de realizar una inversién de una
piladora arroz considerando que tenga una TIR, VAN, WACC, la cual

sea esperado por los socios.
vi. Justificacion

El presente estudio, estda enfocado a realizar un estudio financiero y analisis
de indices de rentabilidad, proyectados para la adquisicion de una piladora de arroz,
misma que sera un proyecto de expansion de una empresa en marcha.

Con el propdsito de analizar a los medianos y pequefios productores de arroz
de este sector, se ha identificado que tienen inconvenientes para comercializar sus
cosechas a las piladoras de dicho sector, debido a que un gran nimero de estas
pertenecen a la segunda y tercera categoria; esto conlleva a que las plantas con
capacidades maximas de procesamiento que van de 6 a 15 quintales por horas de
arroz, tengan un estudio y medio financiero para la adquisicion y pago inmediato a
los productores.

En cuanto a las categorias de las piladoras, segun el MAGAP citado por Jima (2017)
encuentran clasificadas en:

Primera categoria, es la que tiene una instalacion que alcanza 20 gqg de arroz
en una hora;

Segunda categoria, es mas avanzada donde se da alrededor de 8 qqg de
produccion por hora.

En esta investigacion se refiere al andlisis financiero de la produccion y
comercializacién de una piladora de arroz, que sera de primera categoria; cuyo
volumen de procesamiento va a ser de 40 quintales por hora, para después
extenderse a la capacidad de procesamiento de 120 quintales por hora. Logrando
aproximadamente al afio los 126.800 quintales de arroz blanco y pulido (pilado).



Con lo cual da estancia atender al publico para de esta manera tener mayor
rentabilidad con el debido estudio de la factibilidad.

El arroz es uno de los productos que acompaian varios platos de la dieta
ecuatoriana, para el afio 2018 tuvo la mayor cosecha en esta categoria: 1'350.093
tm, mientras que la superficie sembrada en todo el pais fue de 301.853 ha,
concentrandose el 72,7% de la produccidon en Guayas (INEC , Instituto Ecuatoriano
de Censo, 2019).

Su importancia, se da porque forma parte de los 359 productos dentro de la
canasta familiar basica del pais, que para octubre de 2020 tuvo un indice de precios
al consumidor de 96,71 con una variacion mensual en relacién a septiembre de -

0,13% a nivel nacional. (Sanchez; Vayas; Mayorga &Freire, 2020).
vii. Preguntas de investigacion

e ¢Cudles son los indices de rentabilidad de las compafiias que se
dedican al servicio de piladora de arroz?

e ;CbOmo determinar si los estados financieros proyectados determinan
la viabilidad de la empresa para realizar una inversion?

e ¢De qué manera se determinara el valor de la inversion del proyecto?

e (COmo se determinara la TIR, VAN y WACC para el proyecto de
inversion?

e (Cudles son los indicadores financieros que determinaran la

factibilidad del proyecto de inversion?
viii.  Hipotesis
Los indices de rentabilidad obtenidos de la proyeccién de estados financieros

por la adquisicidn de la piladora, son los esperado por los inversionistas.

Con la precision de los objetivos sefialados, se intenta objetar a algunas de
las preguntas formuladas en el inicio. Esto, a su vez, facilta comprobar
empiricamente la hipétesis que se plantea a continuacion:

Hipotesis: “El analisis financiero incidira en la produccién y comercializacion

de una piladora de arroz basado en el WACC”



iXx. Limitaciones del problema

Entre las principales limitaciones que presenta el proyecto de investigacion
esta la falta de informacion documental como facturas o comprobantes de pago de

arroz en cascara, debido a la informalidad de los pequefios agricultores del sector.

Xx. Delimitaciones del problema

El presente estudio de investigacion tiene como delimitacion fisica Nobol,
centrandose en el sector arrocero, especificamente las piladoras de arroz, con la
finalidad de conocer la situacion actual del sector y determinar la rentabilidad del

mismo.



CAPITULO 1

1.1. Marco teorico
1.1.1. Teoria de produccién

La funcién de produccién es la funcion que evidencia la cantidad maxima de
un producto o varios productos que se puede cosechar a partir de las distintas
combinaciones de elementos productivos, con una tecnologia asignada (Quiroa,
2021).

Por razones de simplificacién, se estima que se produce un solo bien
(o servicio) por una empresa y que para producirlo es necesario una serie de
componentes denominados factores de produccién (también denominados insumos o
inputs). El bien o servicio producido recibe el nombre de producto o, output. Los
factores que se emplean pueden ser clasificados en grandes categorias: tierra,
trabajo capital y materias primas (Green, 1995).

Una simplificaciéon frecuente es aminorar a dos los factores: trabajoy
el capital, que abarca todo los demés, como puede ser maquinaria, inmuebles,
ordenadores, vehiculos etc. La expresion matemética de esta funcion de produccion
es la siguiente:

Ejemplo:
En la producciéon sélo participan dos factores positivos, el trabajo (L) y el

capital (K), la funcion de produccién sera dada por la siguiente expresion:
q=f(LK)

Que decreta el nivel maximo de produccion que puede conseguirse de cada
combinacion de los factores de produccion: trabajo y capital.

Dada la estrecha vinculacién entre el estudio de la eficiencia y los origenes
de la teoria de la produccion, en primera instancia se estudia los aspectos
productivos que tiene que ver con el vinculo entre recursos y productos en un
sentido fisico. En segundo término, se consolida la atencion en los aspectos
econdmicos, donde se ingresa la informacion de precios de las circunstancias y los
productos (Frank, G. y J. Vanderlin, 1998).

En la mayoria de los desarrollos productivos, la forma y proporcién en que

intervienen los elementos productivos pueden variar de manera considerable, lo que


https://es.wikipedia.org/wiki/Servicio_(econom%C3%ADa)
https://es.wikipedia.org/wiki/Factores_de_producci%C3%B3n
https://es.wikipedia.org/wiki/Trabajo_(econom%C3%ADa)

determina la existencia mas de una competencia de produccion. Dentro del conjunto
de funciones de produccién existentes en la historia econémica, la estructura que
adopta una funcion de produccidn esta estrechamente relacionada a la tecnologia.
(Iraizoz, B. y M. Rapun, 1996).

1.1.2. Teoriade mercado

El concepto de mercado es uno de los mas relevantes en la historia de las
ciencias sociales. La evolucion de este concepto ha tenido un abismal impacto en la
estructura de las teorias econdmicas, pero el concepto de mercado es algo que
debe ser construido, no se puede decir que el concepto puede encontrarse
inmediatamente y que la prueba es que existen “economias de mercado” (Nadal,
2010).

Segun Contreras (2007) aclara que la investigacion de mercado se
desempefia sujetando a la demanda por medio de la sistematizacién de la
informacion, la cual se requiere para visualizar y determinar las conformidades y
problemas del mercado; para divulgar e inspeccionar las directrices de
comercializacion para lograr desarrollar el respectivo proceso, de forma que se
logres la aprobacién o no y las vulnerabilidades de un producto dentro del mercado.

Expuesto de otra manera, el estudio de mercadeo es un instrumento que
consiente en la recoleccion de ciertos datos, para obtener resultados que deben ser
tabulados en materia estadistica.

Segun Thompson (2008) el estudio de mercado es la causa de planear,
coleccionar, inspeccionar e informar datos representativos de la empresa, mismo
gue contribuye a largo plazo a la toma de sesiones en la organizacion.

En funcién a lo mencionado, Hernandez (2008) manifiesta el estudio de
mercado, mas que representar y planear los mercados destacados para la
delineacion, debe ser la plataforma estable para fabricar un estudio acabado y

proveer informes esenciales para las ventas como parte del proyecto.
1.1.3. El estudio de mercado

El estudio de mercado es donde se lleva a cabo los respectivos analisis frente
a la interaccién que tiene las variables econémicas de oferta y demanda. Es decir,
cuantiosos costos de operacion pueden predecirse simulando la situacién venidera y

especificando las politicas y procedimientos que se usaran como estrategia
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comercial, por medio del conocimiento de las siguientes composturas: El
consumidor y las demandas del mercado y del proyecto, actuales y proyectadas. La
competencia, disputa, las ofertas del mercado y del proyecto, presentes y
proyectadas. Comercializacion del articulo o servicio del proyecto. Los proveedores

y la posibilidad y precios de los insumos, actuales y proyectados (Esparza, 2002).
1.1.4. El mercado del proyecto

Basado en el estudio y analisis de cada uno de los representantes que
tendran algun nivel de influencias sobre las determinaciones que se tomaran al
concluir su estrategia comercial. En un mercado de proyectos participan cinco
submercados que deben dominarse para realizar un estudio de factibilidad (Orjuela
& Sandoval, 2002):

o Proveedor
e Competidor
o Distribuidor
o Consumidor
o Exterior
1.1.5. Objetivos del estudio de mercado

Esto es que, planteando el propésito del estudio de mercado como la
manifestacion de antecedentes para decidir la cuantia de flujo de caja, cada
actividad del mismo debera justificarse por abastecer informacion para deducir algin

item de inversién, de costo de operacion o de ingreso (Morales B. , 2002).

En algunos sucesos la promocién que podria ser Gtil para el proyecto que
debe efectuar la empresa se puede aminorar al calcular el costo de la inversion
prudencial en ella, mas que la especificacion exacta del sistema promocional. La
finalidad es cuantificar el monto de la inversion preliminar de este item para poder

incluirlo en el flujo de caja.

La viabilidad o no de un proyecto radica efectivamente en el mercado
consumidor, que sera quien determine la compra o adquisicion del producto que

genere y propague la empresa creada por el proyecto (Escamilla, 2020).
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1.1.6. Etapas del estudio de mercado

Hay diferentes formas de definir el proceso de estudio del mercado, la mas
sencilla es la que determina el estudio en competencia de indole cronolégico de la
informacion que se explora, de acuerdo con esto se puntualiza tres etapas (Orjuela
& Sandoval, 2002).

e Analisis histéricos de mercado
e Andlisis de la situacién vigente
e Analisis de situacion proyectada

Todavia cabe sefalar, que estos tres analisis son relevantes, no obstante el
de la situacion proyecta que es el que tiene considerable interés para el preparador
y evaluador del proyecto, debido a que ante cualquier prondstico tiene que partir de
una posicion dada, para esto se analiza la situacion vigente, la cual es el desenlace

de una serie de hechos pasados (Orjuela & Sandoval, 2002).
1.1.7. Estrategia comercial

La estrategia comercial es la observacién que se debe tomar en cuenta para
desplegar las actividades sumadas durante el proyecto con la finalidad de la
captacion de los clientes y calcular tomando en cuenta el riesgo del desafio. La
estrategia de comercial en el mercado es la fusién para llevar un control de la
distribucién de la graminea con la conclusion de satisfacer a los consumidores, tanto

a los mayoristas como minoristas (Coka, 2017).
1.1.8. Anélisis del medio

Mientras tanto al instruir estas variables se consideran cuatros factores que facultan

detectar las amenazas, oportunidades y aliados del medio. Estos elementos son:
e Econdmico,
e Socioculturales,
e Tecnoldgicosy,
e Politicos - legales.

De igual modo el diagnostico del medio de cualquier habilidad comercial requiere de

dos andlisis adicionales:
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e Unos de los diferentes mercados del proyecto.

e De las variables externas que predominan sobre el comportamiento de

€so0s mercados.

De acuerdo con el comportamiento econdmico de igual modo necesitara de la
descomposicion de estos factores. La transformacién independiente de cada uno de
ellos hace muy complicado la tarea de pronosticar su proceder y sus efectos sobre
una precisa estrategia del proyecto, de los competidores, consumidores,

proveedores e intermediarios (Merino, 2001).

Ahora se puede decir, que un alza en los aranceles admitan que empresas no
rentables puedan serlo al alzar los precios competitivos de productos parecidos en

el mercado nacional.

Dicho brevemente, las consecuencias de la politica econémica sobre
el empleo, niveles de ingresos, sectores prioritarios del crecimiento de precios para
preciso producto, asi como el resultado de estos sobre la demanda, son
notoriamente identificado (CEPAL, 2001).

1.1.9. Lademanda de un producto

El propésito de la demanda es que puedan poseer mayor eéxito los
agricultores del sector explorando métodos de organizacion y/o soporte
gubernamental para que puedan abreviar eslabones en la sucesién comercial, de tal
manera que vendan sus productos directa y exclusivamente al consumidor final y

logren mayor rentabilidad a nivel nacional.
1.1.10. Técnicas de proyecciéon del mercado

La proyeccion es un método de analisis del ambiente (general y competitivo)
gque ayuda para proyectar en el futuro cuél sera la orientacibn a la que se
confrontara la empresa. Por otra parte, es un procedimiento especialmente
apropiado para alcanzar empresas capaces de adaptarse y, sobre todo,

anteponerse a las variaciones del entorno (Kluwer, s.f.).
1.1.11. El @mbito de la proyeccion

En el ambito de proyeccion son multiples las alternativas metodologias

existentes para estimar el comportamiento futuro de alguna de las variables

13


https://www.monografias.com/trabajos16/alca-alternativas/alca-alternativas.shtml
https://www.monografias.com/Politica/index.shtml
https://www.monografias.com/trabajos36/teoria-empleo/teoria-empleo.shtml

del proyecto, esta obliga al analista a tomar en consideracion un conjunto de
elemento de cada método (Castillo Y. , 2014).

Tales como:

e La validezde los resultados de la proyeccibn que estan intimamente
relacionada con la calidad de los datos de entrada que sirvieron de base para

los pronésticos.

o La eleccion del método, esta dependera principalmente de la cantidad y
calidad de los antecedentes disponibles, también de los resultados esperado.
La efectividad del método elegido se evaluara en funcion de su precision, y

objetividad.

o Precision se percibe en cualquier error en su pronostico porque tendra
asociado un costo. Aunque obviamente no podra exigirse una certeza total a
alguno de los métodos, de esta forma podra exigirsele que garantice una

reduccion al minimo del costo del error en su proyeccion.

o Objetividad, la informacion que se tome como base de la proyeccion debe

garantizar su validez y oportunidad en una situacién historica.
1.1.12. Métodos de proyeccién

El preparador de proyecto dispone de varias alternativas metodolégicas para
proyectar el mercadoy la seleccion, también el uso de una o mas de esta

dependera de una serie de variables (Castillo, 2018).

Una forma de clasificar estas técnicas consiste en hacerlo en funcion de:
o Métodos de caracter subjetivo
e Modelos causales
e Modelo de serie de tiempo

Los métodos de caracter subjetivo se basan principalmente en opiniones de
expertos. Su uso es frecuente cuando el tiempo para elaborar él, prondéstico es
escaso, cuando no se dispones de todos los antecedentes minimo necesarios o
cuando los datos disponibles no son confiables para predecir algin comportamiento
futuro (Castillo Y. , 2014).
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Los modelos de prondsticos causales, estos parten del supuesto de que el grado
de influencia de las variaciones que afectan al comportamiento del mercado
permanece estable, también que al construir un modelo que se relacione, ese
comportamiento con las variables que se estima son las causantes de los cambios

gue se observan en el mercado (Castillo Y., 2014).

Los modelos de serie de tiempo, se utilizan cuando el comportamiento que asuma
el mercado a futuro pueda determinarse en gran medida por lo sucedido en el
pasado, siempre que este, disponible la informacion historica en forma confiable y
completa (Castillo Y. , 2014).

1.1.13. Modelos causales

Estos modelos se basan en un supuesto de permanencia de las condiciones
que influyeron en el comportamiento pasado de una o mas de las variables que se
han de proyectar (Castillo Y. , 2014).

Estos intentan proyectar el mercado sobre la base de antecedente
cuantitativos  historicos, suponen que los factores condicionantes del
comportamiento histérico de alguna o todas las variables del mercado
permaneceran estables (Castillo Y., 2014); las mas usadas son:

o El modelo de regresion.
o El modelo econométrico.
o El método de insumo producto o método de los coeficientes técnicos.

El modelo de regresién se basa en tres supuestos basicos, los cuales, si son

transgredidos, invalidan automéaticamente cualquier proyeccion.

o Dice que los errores de la regresion tienen una distribucién normal, con

medida, cero y varianza constante.
e Los errores no estan correlacionados entre ellos.
o Este fendmeno se denomina auto correlacion.

Modelos econométricos, segun la Dervitsiotis como un sistema de ecuacion
de estadisticas que interrelacionan las actividades de distintas sectores de

la economia, que ayudan a estimar la repercusion sobre la demanda de un producto
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0 servicio. Este no acoge externalidades de ningun tipo, ni por eventuales cambios

procedentes de la expansion de los niveles productivos (Castillo Y. , 2014).

Modelo insumo-producto o método de los coeficiente técnicos, este
permite identificar las relaciones inter industriales que se producen entre sectores
de la economia, a través de una matriz que implica suponer el uso de coeficiente

técnicos fijos por parte de las distintas industrias (Castillo Y. , 2014).
1.1.14. Modelos de series de tiempo

Se emplean cuando el comportamiento futuro del mercado puede estimarse
por lo sucedido en el pasado. Por esto cualquier cambio en las variables que
caracterizaron al ambiente en el pasado, también los avances tecnoldgico, una
secesion en la aparicion de los productos sustitutos, hacen que estos modelos

pierdan su validez (Castillo Y. , 2014).
En un andlisis de serie de tiempo se distinguen cuatro componentes basicos:
o Latendencia
« Un factor ciclico
o Las fluctuaciones estacionales
e Las variaciones no sistematicas

La tendencia, se refiere al crecimiento o declinacion en el largo plazo
del valor promedio de las variables estudiadas, su importancia se deriva de
examinar fluctuaciones en el nivel de las variables en el tiempo, con el cual la
formacion del nivel promedio de las variables a largo plazo del tiempo es mejor que

el estudio de la variable en un momento especifico de tiempo (Castillo Y., 2014).

Factor ciclico, es cuando la tendencia a largo plazo para las variables, pueden
darse por divergencia significativa entre la linea de tendencia proyectada y el valor

real que exhiban las variables.

Este admite entre sus causas el comportamiento del efecto combinado de
fuerzas econdmicas, sociales, politicas tecnolégicas culturales, y otras existentes en
el mercado. La mayoria de estos ciclicos no tienen patrones constantes que

permitan prever su ocurrencia, magnitud y duracion (Castillo Y., 2014).
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Componentes estacionales, estos exhiben fluctuaciones que se repiten en forma
periddica y que normalmente necesitan de factores como clima (ropa de verano) y la

tradicion ( tarjetas de navidad), entre otros (Castillo Y. , 2014).

Componente sistemético, es cuando unas variables pueden tener un componente
real distinto del previsible por su linea de tendencia y por los factores ciclicos y

estacionales (Castillo Y. , 2014).
1.2. Marco conceptual
1.2.1. Estudio financiero

El estudio financiero es el proceso de analizar los estados financieros de una
empresa con fines de toma de decisiones. Las partes interesadas externas lo
utilizan para comprender la salud general de una organizacion, asi como para
evaluar el desempefio financiero y el valor comercial. Los constituyentes internos lo
utilizan como una herramienta de seguimiento para administrar las finanzas.
(Castro, 2019)

Los estados financieros de una empresa registran datos financieros
importantes sobre todos los aspectos de las actividades de una empresa. Como

tales, pueden evaluarse sobre la base del desempefio pasado, actual y proyectado.

Varias técnicas se utilizan comunmente como parte del andlisis de estados
financieros. Tres de las técnicas mas importantes incluyen el analisis horizontal, el
andlisis vertical y el analisis de proporciones. El analisis horizontal compara los
datos horizontalmente mediante el analisis de los valores de las lineas de pedido a
lo largo de dos o mas afios. El analisis vertical analiza los efectos verticales que
tienen las lineas de pedido en otras partes de la empresa y también en las
proporciones de la empresa. El andlisis de razones utiliza métricas de razén

importantes para calcular relaciones estadisticas. (Gitman, 2019)
1.2.2. Rentabilidad

La rentabilidad es un precedente a los beneficios que se ha obtenido o que se
pueden obtener de una inversion, ademas es una medida, referida a un determinado
periodo de tiempo, del rendimiento obtenido por sus capitales propios, generalmente

con independencia de la distribucion del resultado, como también de una rotacién, la
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cual mide la eficacia con que se gestiona la inversion neta de la empresa. (Sanchez,
2002)

1.2.3. Estados financieros

Son documentos suscritos por una entidad economica en el cual se
consignan datos valuados en unidades monetarias, concerniente a la obtencion y

practica de recursos materiales. (Elizondo Lépez, 2005)
1.2.4. Estado de situacion financiera

Es un diagnoéstico basado en un grupo de variables contables que permite
medir el desempefio de una compafiia, con la finalidad de tomar decisiones
enfocadas a la resolucibn de problemas. Los estados financieros reflejan una

imagen fiel de la compaifiia. (Sevilla Arias, 2015)
1.2.5. Estado de situacién integral

Es un estado financiero basico, que muestra el resumen de las operaciones
del negocio, enfrenta los ingresos contra los costos y gastos para determinar el
resultado del periodo, las cuales generan a las empresas éxito o fracaso y eso va
depender mucho de los ingresos por encima de los gastos. (Guadalupe Orozco,
2013)

1.2.6. Flujos de caja

Permite examinar detalladamente la informacién de los flujos de efectivo en
un lapso de tiempo (diario, semanal, mensual, etcétera), para que los gerentes y
directivos de las empresas tengan un destacado andlisis de la comunicacién, una
organizacion financiera, un control del dinero y una ayuda en la toma de decisiones

sobre componentes econdémicos de la empresa. (Rodriguez Rocha, 2005)
1.2.7. VAN

El valor actual neto VAN es un indicador financiero que sirve para determinar
la viabilidad de un proyecto, mediante los flujos de ingresos y egresos, igualmente
este indicador proporciona al momento de vender un proyecto o negocio, resolver si
el precio ofrecido esta por encima o por debajo de lo que se ganaria en caso de no
venderlo. (Santa Cruz, 2017)
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1.2.8. TIR

La Tasa Interna de Retorno o TIR es la tasa de interés o de rentabilidad que
ofrece una inversion. Asi, se puede decir que la Tasa Interna de Retorno es el
porcentaje de beneficio o pérdida que conllevara cualquier inversion. Es una medida
ampliamente utilizada para la evaluacion de los proyectos de inversion. (Castillo,
2018)

1.2.9. WACC

El coste promedio ponderado del capital (WACC, por sus siglas en inglés) es
una tasa de descuento cuyo objetivo es descontar los flujos de caja futuros cuando
se trata de analizar un proyecto de inversion. Asi mismo, representa el nivel de
rentabilidad que se exige para un determinado nivel de riesgo, un factor muy

importante en las finanzas empresariales (Diaz, J; Coba, E; Moreno, K, 2017).
1.3. Marco referencial

Segun Lopez Andrade (2010) el proyecto de analisis financiero de inversion
para la creacion de la produccién y comercializacion de una piladora de arroz
demostro la necesidad que se debe tener ofreciendo una asistencia vertiginosa para
los agricultores inmersos en este sistema de produccion. En este sentido, las
piladoras de arroz presentan una vulnerabilidad y la ausencia de un método para el
manejo de costos; debido a su escaso representacion de capacitacion para los
productores y no tienen equipo de computacion que les permitan la direccion de
informacién en aspecto computarizado (Soria, 2016).

Se declara que, la carencia de conocimiento de negociacion y administracion
de los recursos ha ocasionado que los agricultores sean victimas de circunstancias
externas que dificultan que su modelo de negocio tenga una evolucion a futuro, tales
son los casos como la falta de financiamiento de entidades reguladas, siendo
abusadas por personas que practican la usura cediendo créditos con tasas
elevadas, también la falta de un proceso técnico que asista al agricultor a tener una
cosecha de buena calidad, comercializandolas a intermediarios por la presion de

tener un ingreso para cancelar sus deudas (Lozano, 2016).

En la actualidad los elevados costos para efectuar el cultivo y produccion de
arroz en el pais, padece una grave problematica como: la subida acelerada de los
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insumos como herbicidas, fungicidas, insecticidas y fertilizantes donde hacen que la
actividad agricola en esta area se vea direccionada a buscar nuevas formas de
cultivo y produccion que accedan que los pequefios agricultores de la zona se

inciten a seguir produciendo.

En resumen, Aldaz (2013), manifiesta que, el costo elevado en los productos
guimicos perjudica a la comercializacion cuando la demanda en baja no puede
obtener su inversion. Esto hace que se investiguen nuevas formas de
comercializacion que permitan destacados ingresos a los productores. Sin embargo,
debido a que los productores no poseen las infraestructuras fisicas necesarias para
cumplir estos procesos, los mismos se ven obligados a liquidar sus productos en
muchas ocasiones por debajo del costo como ya se indicd, lo que crea una situacion

de inseguridad en el rendimiento de los productores.

A lo largo del esquema aplicado se observan analisis micro y macroentornos
del mercado, el grado de aceptacion de los clientes potenciales y concesiones en un
proceso integrado en el escenario del proyecto técnico. Parte relevante del analisis
financiero es entregar un flujo de caja proyectado, en la cual se constata la
sustentabilidad y la sostenibilidad segun el compendio de la variacién del mismo, en

funcién del nimero de afios de plan de la inversion.

En la marcha de evaluar una inversién, se considera un subproceso en el
cual con origen a un anteproyecto se determina los factores importantes como la
dificultad y los recursos utilizables para desarrollar la inversion, si este presenta los
fundamentos suficientes se procede a desplegar el estudio de factibilidad por lo que
este posibilita definir qué tan factible resulta la inversién y surge a concluir la

proyeccién (Delgado, R, 2012 p. 69).

Dada la trascendencia que tiene en la economia nacional en la produccion y
comercializacion de arroz, es preferente crear proyectos agricolas asociativos, y en
este caso se plantea el analisis financiero de factibilidad, para la construccién de
productora y comercializadora de una piladora de arroz. Es asi que, se desarrolla un
estudio de mercado en base de una muestra definida mediante aviso de datos en

trabajo de campo, para examinar la demanda del proyecto (Tapia, 2016).
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1.4. Marco Legal

El actual estudio se basa tanto en las leyes en conformidad con la
Constitucion de la Republica, ademas de la legislacion actual de la Ley Orgéanica de
Economia Popular y Solidaria en relacion con el Manual de Buenas Practicas

Comerciales para el Sector de los Agricultores:

Por lo tanto, es esencial conocer los articulos relacionados con la Ley
Organica de la Economia Popular y Solidaria (LOEPS), Art 8, 9 y 18, aquellos que
abordan la forma de organizacion, personalidad juridica y sectores asociativos. En
cuanto al Manual de Buenas Practicas Comerciales para el sector de los
Supermercados, es pertinente conocer las especificaciones del Art 4,12, 30, 284 y
339, objetivos, politicas econdémicas, inversiones, derechos y la politica comercial.
Asimismo, el Proyecto de Ley Organica de Comercializacion y Abastecimiento
Alimentario, Art 281, 283, 21, acerca de la soberania alimentaria y Ila

comercializacion.

Por otro lado, el Plan Nacional de Desarrollo con el Objetivo 5 sobre el
impulso y conectividad, y para finalizar la Ley Organica de Defensa Del
Consumidor, en el Art 14y 59, donde se menciona todo acerca del rotulado
minimo de loa alimentos y las prohibiciones del proceso de comercializacién.
En este sentido, es oportuno revisar de forma sistematicay minuciosa cada

uno de los apartados legislativos.
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CAPITULO 2

2.1. Metodologia de la investigacion

Para conseguir los objetivos del estudio se recurre a aplicar el enfoque cuali-
cuantitativo, ya que determina la opinién de los actores involucrados en el proceso

investigativo, esencial en la cuantificacion de las variables intrinsecas.

2.1.1. Disefio de investigacion

Cuantitativa: Segun Del Canto & Silva Silva (2013). Declara que la
investigacion cuantitativa posee un inicio lineal, es decir que acontece a la claridad
entre los componentes que constituyen el problema, que considere definicidn,
limitarlos y entender con precision donde se inicia el contratiempo, también cabe
indicar que es relevante conocer qué modelo de incidencia existe entre sus

fundamentos.

Cualitativa: Para Taylor & Bogdan (1987), la metodologia de caracter
cualitativo tiende ha ser un proceso amplio de la indagacion ya que se obtienen
datos descriptivos: los propios Iéxicos de los involucrados, sean de forma hablada o
escrita, y el resultado es visible.

Con reiteracion se fundamenta en normas de recoleccion de datos sin
medicibn numérica, como las especificaciones y las observaciones. Por lo
reglamentario, las preguntas e hipétesis florecen como parte de la evolucién de
investigacion y éste es elastico, y se mueve entre los sucesos y su interpretacion,
entre las respuestas y el incremento de la teoria. Su propésito radica en “reconstruir”
la existencia, tal y como la observan actores de una estructura social previamente

definida.

2.1.2. Tipo de investigacion

El tipo de investigacion que se utiliza es descriptivo-deductivo, ya que, se
obtiene valores necesarios para realizar las proyecciones y verificar la rentabilidad

necesaria.
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Investigacion descriptiva

Para Arias (2012) la investigacion descriptiva, es la manera para elegir los modelos
esenciales del objeto de estudio y su descripcion detallada de las partes, calidad o
clases de dicho objeto”. Esta investigacion permite describir el aprendizaje

factibilidad financiera que se emplea en la empresa piladora de arroz.
Investigacion deductiva

En el “deber ser” se propone un dominio con identidad propia y un objeto para
la contabilidad social — tanto macrosocial como micro social, emancipado del resto
de las contabilidades; mientras que el “es” se confronta con una realidad en la cual
los aspectos contables sociales no se estiman como ocurre con los otros fenédmenos
de caracter econdmico que acordonan al proyecto que la entidad desarrolla como

principal actividad. (Garcia Fronti, 2006)
2.1.3. Alcance

Para medir la rentabilidad de la actividad econémica de la empresa piladora
de arroz, caso de estudio, se recurre al alcance descriptivo. Donde esta definidas el

tiempo determinado para el desarrollo del trabajo, que es de cinco meses.
2.1.4. Identificacion y relacion de variables

Tabla 1. Operacionalizacion de variables.

Variable Conceptualizacion Indicadores
El estudio de la viabilidad e Porcentaje de
financiera de un proyecto participacion en
. determina, en ultima instancia, el mercado
. Estudio it .
Dependiente financiero | SY aprobacion o rechazo. Este e Porcentaje de

mide en términos monetarios la |demanda
rentabilidad que genera la

inversion realizada. o Competencia

., ) e Margen bruto
Es la relacion que existe entre la

utilidad y la inversion necesaria |* Rentabilidad
para lograrla ya que mide tanto | operacional

la efectividad de la gerencia de
una empresa, demostrada por e TIR
las utilidades obtenidas de las
ventas realizadas y utilizacién e ROE
inversiones.

Independiente | Rentabilidad

e WACC
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Definicién e indicadores de variables

2.1.5. Poblacioén

Como poblacién, se toma en cuenta a todas las empresas que se dedican a
dar servicio de pilado en la provincia del Guayas. Para la muestra se aplica el
método probabilistico en las empresas que se dedican a dar el servicio de pilado en
Nobol. En este sentido, a las empresas a encuestar tiene el propdsito de obtener

informacion de la competencia.

La poblacion es un conjunto que forman dichos seres humanos en un
determinado territorio, donde se unen la totalidad de unidades de analisis que
forman dicho fendmeno y que debe cuantificarse para un preciso estudio de

investigacion en un conjunto N de entidades (Tamayo L, 2013)

De la poblacién de comercializadores de productos de arroz existe una
poblacion de 457 piladores de arroz diferenciados en categoria 1 y categoria 2,
ubicadas en la provincia del Guayas.

De acuerdo al siguiente detalle mostrado a continuacion:
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Tabla 2. Piladoras de arroz

PROVINCIA | CANTON = [ Piladoras de 1°] Piladoras de 27
categoria categoria
73 203
Alfredo Baquerize Meoreno | 3 4
— Jujan
Balzar 1 4
Colimes 1 4
Daule 13 28
Duran 3 4
El Empalme 3 5
El Triunfo 1 4
Guayaquil 3 8
Isidro Ayora 1
Lomas de Sargentillo b 14
GUAYAS Marcelino Maridueiia
Milagro 2 4
Maranjal 1 5
Maranijito 2
Maobaol 4 4
Palestina 5 5
Pedro Carbo 1 3
Salitre 1 3
Samborondadn ] 23
San Jacinto de Yaguachi 13 15
Santa Lucia 9 29
Simadn Bolivar G
60 116
Baba ] 24
Babahoyo 22 26
Buena Fe 0 1
Mocache 3
Montalvo 12 1
Palengue 14
: Puebloviejo 5 5
LOS RIOS Quevedo 2 2
Cuinsaloma 0 3
Urdaneta 8 11
Valencia 0 0
Ventanas 0 g9
Vinces 3 17
138 319

Fuente: https://www.sclsidro Ayorapm.gob.ec/sitio/wp-

content/uploads/2019/03/Version-Publica-arroz-2.pdfLomas de Sargentillo (MAGAP)

2.1.6. Muestra

Es un conjunto, seccion o grupo de acciones donde se efectua la
investigacion, lo cual existen métodos para lograr recolectar cantidad de elementos
de la muestra de precisos caracteres en totalidad de una poblacion, universo o

colectivo, empleando formulas légicas y otros fundamentos que se efectla para lo

especifico de la muestra denotada como ‘n’. (Garces Paz, 2000)
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Como motivo de estudio se ha identificado 46 comercializadoras que
pertenecen a los cantones de Nobol y Santa Lucia, datos obtenidos de la tabla

expuesta anteriormente.

Al ser muy dificultoso encuestar al nimero de comercializadores antes
referido, se emplea la férmula finita para el computo del universo muestral, para
aquello segun la PEA, que habitan en los cantones de Nobol y Santa Lucia que
pertenecen a la provincia del Guayas, de este modo se ha sefialado la poblacién
donde se plantean los factores a tomar en cuenta. La muestra fue escogida con la

siguiente formula:

Férmula finita:

22 (p)(a)(N)

eZ (N-1) + Z*(p)(q)

Donde:

n= Tamafo de muestra

Z= Nivel de confianza

N= Tamafio del universo

e= Error de estimacion maximo aceptado

p= Porcentaje de la poblacién que tiene el atributo deseado

g= Porcentaje de la poblacién que no tiene el atributo deseado
Férmula aplicada a poblacion de la piladora, Datos:

n="?

Z=1,96

e= 0.05%

N= 46

p=0.5%

g= 0.5%
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(1,96)? (0.5) (0.5) (46)

n =
(0.05)? (46 - 1) + (1.96)? (0.5) (0.5)
3.8416 (11.5)
n=
(0.0025) (45) + 3.8416 (0.25)
441,784
n =
1.125 + 9.604
441,784
n=
10,729
n= 41.18
n= 41

Obteniéndose mediante la férmula de muestra de poblaciones finitas tenemos

una muestra de 41 piladores.

Los criterios utilizados fueron los siguientes: poblacibn de 457
comercializadores de arroz; nivel de confianza del 95% (Z=1.96); al no considerar
proporcién a estudiar, se considera una varianza del 50% (0.50); margen de error
deseado del (0.05%).

2.1.7. Herramientas
Para la recopilacion de la informacion se utilizaran data secundaria, obtenida

de los Estados Financieros de las compafias que tiene como actividad principal el

servicio de pilado de arroz ubicadas en la provincia del Guayas.

Una vez que se haya recopilado la informacion es necesario el analisis e
interpretacion de los datos con la finalidad de realizar las proyecciones para conocer

la rentabilidad del proyecto. Por eso se procedera a realizar dos estados:

e Construccion de flujos de efectivos
e Determinacion del VAN, TIR, WACC del proyecto
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2.1.8. Técnicas de recogida de datos

Por medio de la aplicacion del instrumento de las encuestas a las piladoras
ubicadas en la provincia del Guayas. Se procedié a efectuar observaciones de la
poblacién que se decia a la comercializacion del arroz para determinar la muestra,

de forma que se obtuvo una cantidad mindscula de la poblacion.

Dado que se resolvio la cifra de los actuales socios y su respectiva

participacion en cuanto a la produccion de la piladora.

Se recurrié a desarrollar las encuestas con tres actores claves de los sectores
de los recintos ubicados en la localidad. Asimismo, cabe sefialar que se efectud un
sondeo en otros sectores para determinar tanto los precios monetarios de la saca de
arroz como del proceso de transformacion y aquellos costos del servicio que estan

inmersos en la pilada de arroz.
2.1.9. Analisis de datos

Segun Amezcua & Gaélvez (2002), el ciclo de estudio o analisis de los
documentos simboliza probablemente el lado oscuro de la investigacion cualitativa.
Tanto los protectores tedricos del método como los productores de investigaciones
cualitativas carecen de proporcionar escasa informaciéon sobre las formas en que

transforman los datos en interpretaciones que puedan sostenerse cientificamente.

La investigacion fue lograda por medio de recopilacion de datos con labor de
campo. Se dio a conocer con los actores involucrados, que son agricultores, duefios
de fincas, y representantes de los diferentes gremios rurales para la idea del
estudio.

Los actores que han sido sujeto tanto de las encuestadas como de las
entrevistadas son personas que poseen técnicas empiricas acerca de la produccién

del arroz, y por ende, de las comercializacion que se realiza continuamente.
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CAPITULO 3

A partir de la muestra correspondiente al nUmero de empresas piladoras se
procede a la tabulacion de resultados, que se basa en exponer los diversos datos
estadisticos en funcién de las preguntas del modelo de encuesta, para ello se
muestra las respectivas tablas de frecuencia y figuras, datos numeéricos expresados
en porcentajes.

Los procedimientos son los elementos del método que se adecuan a las
condiciones especificas en que se va a desenvolver el método, o sea, es el modo de
ejecutar las operaciones.

La encuesta seria el “método de investigacion capaz de dar respuestas a
problemas tanto en términos descriptivos como vinculo de variables, tras la recogida
de informacién sistematica, segun un disefio previamente constituido que asegure el
rigor de la informacién obtenida” (Buendia, L., 1998).

La metodologia de encuesta surge especialmente pertinente en las siguientes

situaciones.

1. Cuando se requiere generalizar el resultado a una poblacién definida,
porque es mas facil alcanzar una mayor muestra que en otras metodologias
2. Cuando no se pueden aplicar la técnica de observacién directa por factores
econémicos o contextuales. EI método de recoleccion de datos se utiliza en
ocasiones en las que otros sistemas, como pueden ser las encuestas,
cuestionarios, entre otros, no son tan efectivos.

3. Es especialmente indicada para recoger opiniones, creencias o actitudes.

Segun Stanton, Etzel y Walker, una encuesta consiste en reunir datos

entrevistando a la gente.
3.1. Resultados de las encuestas

Analizar los numeros: los resultados se agrupan por pregunta y por las
respuestas de los encuestados. En este sentido, los datos estadisticos de la
encuesta se calculan dando a cada uno el porcentaje que corresponde sobre el total
de las respuestas.

A partir de la muestra correspondiente al numero de 41 pilladores, donde se

procede a la tabulacién de datos:
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1. Analisis de afios de operatividad competidores

Tabla 3. Afios de operacion

Respuesta Encuestados Porcentaje
Menos de 5 afios 5 12%
6 — 10 afos 29 53%
Mas de 10 afios 14 35%
Total 41 100%

Figura 1. Afios de operacion

50% 539

30% %

20%

0L
10% 12%
0%
Menos de 5 afios 6-10 anos Mas de 10 afios

Anadlisis: Conforme a los datos observados en el presente grafico se puede
notar que del 100% de encuestados, en su mayoria con el 53% sefialan que tiene
entre 6-10 afios en el mercado, mientras que el 35% sefiala que posee mas de 10

afnos, asimismo el 12% lleva menos de 5 afios en el mercado.
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2. Tipo de arroz que ofertan.

Tabla 4. Tipo de arroz vende

Respuesta qq Encuestados Porcentaje
Arroz blanco 30 2%
Arroz integral > 4%

Arroz quebrado 9 24%
Total 41 100%

Figura 2. Tipo de arroz vende
80%
10%
12%
60%
50%
40%
30%
20% 24%
10%
4%

0%
Arroz blanco Arroz integral Arroz quebrado

Analisis: Conforme a los datos observados en el presente gréafico se puede
notar que del 100% de encuestados, en su mayoria con el 72% sefialan que vende
al arroz blanco, mientras que el 24% sefiala que vende arroz quebrado, asimismo el

4% vende arroz integral.
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3. NUumero de quintales de arroz que venden al mes.

Tabla 5. Quintales al mes

Respuesta qq Encuestados Porcentaje
Menos de 25 4 10%
26 — 50 10 24%
51 -100 9 21%
Mas de 100 18 45%
Total 41 100%
Figura 3. Quintales al mes
50%
45%
45%
40%
35%
30%
25%
0 24%
20% 22%
15%
10%
10%
5% ’
0%
Menos de 25 26-50 51-100 Mas de 100

Andlisis: Conforme a los datos observados en el presente grafico se puede

notar que del 100% de encuestados, en su mayoria con el 45% sefialan que vende

al mes mas de 100qq, mientras que el 24% sefiala que vende entre 28 — 50 qq,

asimismo el 21% vende entre 51 -100qq, y con el 10% menos de 25qg.
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4. Estimacion de quintales adicionales que se vendera en el

siguiente mes

Tabla 6. Estimacion de ventas

Respuesta qq Encuestados Porcentaje
Menos de 5 7 19%
6—10 14 33%
11-20 5 5%
Mas de 20 18 43%
Total 41 100%

Figura 4. Estimacion de ventas

50%
45%
40% 43%
35%
30% 33%
25%
20%
15% 19%
10%
5%
5%

0%
Menos de 5 6-10 11-20 Mas de 20

Andlisis: Conforme a los datos observados en el presente grafico se puede
notar que el del 100% de encuestados, en su mayoria con el 43% estiman vender
mas de 20qq, mientras que el 33% entre 6 — 10qq, asimismo el 19% menos de 5qq,
y con el 5% entre 11 - 20qg.
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5. Precio de venta del quintal de arroz

Tabla 7. Precio de venta

Respuesta Encuestados Porcentaje
Menos de $30 4%
2
$30 - $40 96%
39
$41- $50 0%
0
Mas de $50 0%
0
Total 41 100%

Figura 5. Precio de venta

120%

100%
96%
80%

60%
40%
20%
4% 0% 0%

0%
Menos de 530 $30- 540 §41-550 Mas de 550

Andlisis: Conforme a los datos observados en el presente grafico se puede
notar que el del 100% de encuestados, en su mayoria con el 96% vende el quintal

de arroz entre $30 - $40, mientras que el 4% menos de $30.
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6. Canales de distribucion

Tabla 8. Canales de distribucién

Respuesta Encuestados Porcentaje
Tiendas locales 5 14%
Supermercados 26%
11

Proveedores 59%
24

Otros 0%
0

Total 41 100%

Figura 6. Canales de distribucion
70%

60%
59%
50%

40%

30%

26%
20% :
10% 14%
0%
0%
Tiendas locales Supermercados Proveedores Otros

Analisis: Conforme a los datos observados en el presente grafico se puede
notar que el del 100% de encuestados, en su mayoria con el 56% entrega el arroz a
los proveedores, mientras que el 26% a os supermercados y con el 14% a las

tiendas locales.
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7. Competencia de la empresa piladora

Tabla 9. Competencia

Respuesta Encuestados Porcentaje

Oso 23 57%
N 0,

Macarefio 12 29%
Conejo 4 10%
Gallito 0 0%
Flor 5 4%
Otros 0 0%
Total 41 100%

Figura 7. Competencia

70%

60%

57%
50%

40%

30%
29%
20%

10%

10%
0% 4% 0%
0%
Oso Macarefio Conejo Gallito Flor Otros

Andlisis: Conforme a los datos observados en el presente grafico se puede
notar que el del 100% de encuestados, en su mayoria con el 57% considera que su
competencia es la marca del arroz Oso, mientras que el 29% la marca Macarefio,

con el 10% marca Conejo y con el 4% la marca Flor.
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8. Ingresos anuales de la piladora

Tabla 10. Ingresos

Respuesta Encuestados Porcentaje
Menores a $100.000,00 53%
22
Entre $100.001,00 47%
$1'000.000,00 19
Entre  $1'000.001,00 0%
$5'000.000,00 0
Mas de $5'000.000,00 0 0%
Total 41 100%
Figura 8.
Ingresos
60%
50% 53%
47%
40%
30%
20%
10%
0% 0%

0%

Menores a $100.000,00 Entre $100.001,00y Entre $1'000.001,00 y Mds de $5'000.000,00

$1'000.000,00 $5'000.000,00

Analisis: Conforme a los datos observados en el presente grafico se puede

notar que el del 100% de encuestados, en su mayoria con el 53% considera que los

ingresos de las piladoras son menores a $100.000,00, mientras que el 47% entre
$100.001,00 y $1'000.000,00.

37



9. Costo de oportunidad del giro de negocio en la actualidad

Tabla 11. Costo de oportunidad

Respuesta Encuestados Porcentaje
Totalmente de acuerdo 0 0%
De acuerdo 91%

37
Ni de acuerdo ni en
desacuerdo 0%
0
En desacuerdo 4 9%
Totalmente en desacuerdo
0%
0
Total 41 100%
Figura 9. Costo de oportunidad
100%
90%
91%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0% 0% 9% 0%
0%

Totalmente de De acuerdo Ni de acuerdo ni En desacuerdo Totalmente en

acuerdo en desacuerdo desacuerdo

Analisis: Conforme a los datos observados en el presente grafico se puede
notar que el del 100% de encuestados, en su mayoria con el 91% esta de acuerdo
con el costo de oportunidad que ha obtenido el giro de negocio hasta la actualidad,

mientras que el 9% sefala estar en desacuerdo.
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3.2. Estudio de mercado y proyecciones de cantidades

La investigacién de mercado es el proceso de determinar la viabilidad de la
piladora de arroz en Nobol, mediante la investigacion realizada directamente con los

clientes potenciales.

La investigacion de mercado permite al estudio descubrir el mercado objetivo
y obtener opiniones y otros comentarios de los consumidores sobre su interés en el
producto o servicio.

Es asi como, se ha considerado que como cantidades proyectadas del
producto son 4.000 unidades mensuales de quintales de arroz procesado, midiendo
la capacidad de produccion de la planta en un 66%.

Lo que significa que en el afio las unidades de produccién proyectadas con el
4% de inflacién para el afio 1 es de 48.000 unidades y para el afio 5 de 56.153
unidades.
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Tabla 12. Proyecciones de cantidades mensuales

Mes Enero | Febrero | Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto | Septiembre | Octubre | Noviembre | Diciembre | Total
Produccidn

en 4000,00 | 4000,00 | 4000,00 | 4000,00 | 4000,00 | 4000,00 | 4000,00 | 4000,00 4000,00 4000,00 4000,00 4000,00 48000
unidades

Tabla 13. Proyecciones de cantidades anuales

Afo 2022 2023 2024 2025 2026

Cantidad de produccién 48000 49920 51917 53993 56153
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3.3. Estimaciones de costos

La piladora en cuanto a la estimacion de costes toma como base el precio de
$19,00 $12;04 en la gestidén de proyectos es el proceso de prevision de los recursos
financieros y de otro tipo necesarios para completar (ver anexos). La estimacion de
costes tiene en cuenta cada elemento necesario para el estudio desde los
materiales hasta la mano de obra y calcula un importe total que determina el
presupuesto del proyecto. De forma que, los costos de ventas con el 4% de inflacion

para el afio 1 es de $25,02 y para el afio 5 de $29,27.

Tabla 14. Estimaciones de costos

Afo 2022 2023 2024 2025 2026

Costo de venta $19,00 $19,76 $20,55 $21,37 $22,22

3.4. Inversiones del proyecto

El proyecto de inversion para la piladora es una propuesta detallada de un

gasto de recursos, con el objetivo de llevar a cabo acciones que conduzcan a

futuros beneficios. Por tanto, la inversion que se realiza es de $1.930.774,02.

Tabla 15. Inversion

Financiamiento

Inversion total: Total de la deuda
Efectivo $ 100,00
Terreno e infraestructura $ 240.000,00
Maquinarias y vehiculos $ 279.376,13
Equipos de computo $ 2.595,00
Equipos de oficina $ 2.880,00
Muebles y enseres de oficina $ 1.470,00
Otros activos fijos $ 1.030,00
Activos intangibles $ 224,00
Gastos de feria $ 9.000,00
Gasto de Suministro de oficina $ 189,00
Capital de trabajo $ 89.222,65
Compra de MP $ 864.000
Inversion total: $  1.490.086,78
Préstamo Banco del Pacifico (30% del Financiamiento con Institucion Financiera
Banco del Pacifico a través del proyecto Fondo de
proyecto) $ 447.026,04 Garantia auspiciado por la CFN
Saldo de Inversién Inicial Total (70 %) $ 1.043.060,75 Aporte propio de los socios
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3.5. Beneficios del proyecto

El beneficio del proyecto se basa en la correlacion del coste-beneficio, es decir que
se analiza los pros y los contras de una situacion o curso de accion determinado
para la piladora es asi que, que se hall6 que el beneficio es de $5,25 por cada

unidad de quintal de arroz procesado en la piladora.
3.6. Construccion del flujo de caja

El flujo de caja es el efecto o resultado que surge de todas las salidas y
entradas netas de dinero de una compafia en un tiempo determinado. En funcion
del periodo hay que ser precavidos debido a que la Ultima parte del tiempo es la
clave en el andlisis del flujo de caja ya que este transformara y variara con el

tiempo. (Valencia, 2019)

Para el flujo de caja del presente proyecto se lo detallara en la siguiente tabla,
donde para el afio 1 se tiene -$ 774.449,95 y para el afio 4 $ 180.238,46; lo que

significa  que hay una recuperacion a partir del afo 4.
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Tabla 16.Flujo de caja
Flujo de Caja proyectado 2022 -2026

Afio 2022 2023 2024 2025 2026
(+) Ingresos/Ventas $1.440.000,00 $1.557.504,00 $1.684.596,33 $1.822.059,39 $1.970.739,43
(-) Salidas/ Costo de Ventas $912.104,38 $948.588,56 $986.532,10 $1.025.993,38 $1.067.033,12
(=) Utilidad bruta $527.895,62 $608.915,44 $698.064,23 $796.066,01 $903.706,32
(-) Gastos Operativos $60.502,30 $51.950,58 $52.287,57 $52.510,43 $52.617,18
(-) Depreciacion $29.010,34 $29.010,34 $29.010,34 $29.010,34 $29.010,34
(=) Utilidad operacional $438.382,98 $527.954,53 $616.766,32 $714.545 23 $822.078,79
() Intereses $37.997,21 $31.584,58 $24.626,88 $17.077,78 $8.887,00
E):a)rg é::)'g?%s”tes de repartoy $400.385,76 $74.455,49 $592.139,44 $697.467,46 $813.191,80
(-) 15% Reparto trabajadores $60.057,86 $74.455,49 $88.820,92 $104.620,12 $121.978,77
(=) Utilidad antes de impuestos $340.327,90 $421.914,45 $125.829,63 $691.213,03

$592.847,34

(-) 25% Impuesto a la renta $85.081,97 $105.478,61 $125.829,63 $148.211,83 $172.803,26
(=) Utilidad Neta $255.245,92 $316.435,84 $377.488,89 $ 444.635 50 $518.409,77
(+) depreciacion $29.010,34 $29.010,34 $29.010,34 $29.010,34 $29.010,34
(-) Inversién Inicial $1.490.086,78
(-) Capital de trabajo $89.222,65
(+) Préstamo bancario $447.026,04
(-) Amortizacion de capital $75.442,68 $81.855,31 $88.813,01 $96.362,12 $104.552,90
(=) flujo de caja del periodo -$953.838,09 $208.813,58 $263.590,86 $317.686,22 $377.283,72 $442.867,21
(=) Flujo de caja acumulado -$ 745.024,51 -$ 481.433,65 -$ 163.747,43 $213.536,29 $ 656.403,50
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3.7. Criterios de evaluacién del proyecto

Los criterios de evaluacion para la piladora se refieren, en conjunto, a los
puntos de referencia, métricas o estandares de evaluacion desarrollados y utilizados
a lo largo del estudio como base para analizar la factibilidad se toman los siguientes

indicadores.

El Valor Actual Neto (VAN) es un criterio de inversibn que consiste en
determinar los ingresos y gastos de un proyecto de inversion para determinar la

ganancia o pérdida a realizar, y también se define como VAN. (Morales V. V., 2021)

TMAR, llamada tasa de descuento se calcula de la siguiente manera Permite
la evaluacion de los resultados del flujo de efectivo y proporciona los resultados del
proyecto para determinar si, durante su vida util, ha entregado valor presente para
demostrar los verdaderos beneficios del proyecto. (Lopez & Gémez, 2018)

La tasa interna de rendimiento (TIR) es una medida de presupuestacion de
capital utilizada por las empresas para determinar la rentabilidad de una posible
inversion o proyecto en funcién de los flujos de caja previstos. La férmula de la TIR
es compleja y se basa en un cierto grado de ensayo y error para que sea correcta.
(Sevilla, 2021)

Por tanto, la piladora muestra un TIR del 17,75%, con un TMAR (ke) del
16,33% y un VAN de $ 33.255,24

Tabla 17. Criterios de evaluacion del proyecto.

TMAR (ke) 16,33%
TIR 17,75%
VAN $ 33.255,24

Después de haber realizado las proyecciones y estimaciones de los estados
financieros proyectados, dio como resultado una TIR con un porcentaje mayor a la

tasa esperada y un VAN positivo.
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CAPITULO 4

4.1. Identificacion del costo del capital (WACC)

El coste medio ponderado del capital (WACC) es un importante precepto
financiero que se utiliza ampliamente en los circulos financieros del proyecto de la
piladora para comprobar si el rendimiento de la inversion puede superar o alcanzar
el coste del capital invertido (fondos propios + deuda) de un activo, siendo asi un

valor del 16,33%. Obtenido del costo de deuda + costo de capital.
Resultado esperado, ver en anexos.

Tabla 18. WACC

WACC f(x): (k*w)
Costo de la deuda
(préstamo bancario) 5,53% 30% 1,66%
Costo de capital
(patrimonio) 20,96% 70% 14,67%
ke: 16,33%

4.2. Discusion sobre los resultados obtenidos y decisién financiera

La decision de llevar a cabo, este proyecto surgido de la oportunidad de
negociacion de la posibilidad de adquirir la propiedad planta y equipo de una
piladora, la misma que est4, afectada su eficiencia por la falta de organizacién y
administracion de recursos que tiene al momento, sumado a esta oportunidad de
negociacion los inversionistas tienen como unidad de negocio la siembra de arroz.

Adicional, tiene en su proyeccién de crecimiento la implementacion de crear
una marca propia de arroz pilado, en uno de los cantones como es Nobol que
pertenecen a la provincia del Guayas.

En la presente investigacion se buscdé cumplir con el analisis financiero de la
produccion y comercializacién de una piladora de arroz basado en el WACC, por
ello, a continuacion, se desarrolla la discusion de los hallazgos del estudio frente a
otros los resultados identificados los cuales contribuyen a una decision financiera.

En lo que refiere al objetivo general el cual fue evaluar los estados financieros

proyectados, mediante la interpretacion de indices de la factibilidad de la inversién
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para adquirir una planta piladora de arroz en Nobol, por lo que se hallé que el
balance general o conocido como el Estado de Situacion Financiera del proyecto de
factibilidad de la piladora representa el resumen de los activos, pasivos y el
patrimonio de la empresa (ver Anexo 1), es asi que la estructura financiera son
todos los recursos con los que cuenta y la manera en que se estdn aprovechando a
partir del afio 1 (2022) con un valor de $709.646,37 y para el afio 5 (2026) con un
valor de $827.658,64

Asimismo, con relacién al estado de resultado integral (Ver Anexo 2), que
muestra el resumen de las operaciones de la piladora, donde se obtuvo en el
periodo contable correspondiente al afio 1 en utilidad neta el valor de $255.245,92 y
para el aflo 5 $518.409,77. De igual forma, en el estado de flujo de efectivo (Ver
tabla 17), para el afio 1 se tiene un -$745.024,51 y para el afio 4 $213.536,29. Lo
gue significa que hay una recuperacion a partir del afio 4.

Seguido se analizo los indices de rentabilidad de la futura empresa piladora
donde se obtuvo entre la inversion y los futuros flujos de caja obteniendo un TIR,
VAN, WACC del proyecto de inversion.

Por tanto, el estudio muestra un TIR del 17.75%, con un TMAR del 16.33% y
un VAN de $36.155,24, también se hall6 que el beneficio es de $5,25 por cada
unidad de quintal de arroz, ademas del WACC del 15%. Una vez realizado los
respectivos analisis se sugirié realizar una inversion de una pilladora arroz
considerando que el TIR, VAN, WACC, ya que se ha determinado que la piladora de
arroz es un proyecto factible y viable y se encuentra dentro de la posibilidad de

inversién por los socios.

Un modelo financiero que determina como se ven afectadas las variables
objetivo en funcién de los cambios en otras variables conocidas como variables de

entrada. Este modelo también se denomina analisis hipotético o de simulacion.

Es una forma de predecir el resultado de la decisién de inversion en la
peladora de arroz teniendo en cuenta las variables como el TIR, indicador financiero
gue mide los flujos de los ingresos y egresos donde se constatdé que es un valor
positivo que representa ganancias, el valor presente neto ayuda a que se visualice
aquella posibilidad de rendimientos futuros, segun los afios de proyeccién, valor que
a futuro puede ser maximizado, en este sentido un equivalente al 5%, lo que

representa que en el quinto afio hay un retorno de la inversion.
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Esto conlleva a que los resultados de los analisis den un VAN, de $
272.083,21, es decir que la decision influye en este valor monetario que realmente
es beneficio, ya que el dinero que ingresa va en una determinada direccion de
antemano. Para ello es sustancial mencionar que se establecido los 5 afios de

proyeccion, frente a esto se comprobd el costo/beneficio.
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CONCLUSIONES

El abordaje del presente estudio fue sobre el andlisis financiero de la

produccién y comercializacion de una piladora de arroz basado en el WACC, por

tato se citan las siguientes conclusiones:

De levantamiento de informacion conforme al cuestionario de encuesta
se analizé los indices de rentabilidad de las empresas piladoras de
arroz en Nobol, dado que se tom6 como muestra 41 entre pequefias,
medianas y grandes empresas correspondientes al punto geografico
de estudio, donde se encontré que el 53% de las empresas de este
giro de negocio tiene entre 6-10 afios en el mercado, el 72% vende al
arroz blanco, 45% vende mas de 100qq, 96% vende el quintal de arroz
entre $30 - $40, el 56% entrega el arroz a los proveedores, asimismo,
para el 57% la marca de competencia directa es el arroz Oso, de igual
forma el 53% de las piladoras tiene ingresos menores a $100.000,00,
para el 95% la piladora no se encuentra posicionada en el mercado.
Finalmente, el 91% esta de acuerdo con el costo de oportunidad que
ha obtenido el giro de negocio hasta la actualidad.

En relacion con el desarrollo de los Estados Financieros proyectados
para cinco afos que se obtuvo que en el Estado de estructura
financiera la piladora contard en el afio 1 (2022) con un valor de
$2°024.346,71 y para el afio 5 (2026) con un valor de $3696119,83 en
cuanto al recurso. En el estado de resultado integral al afio 1 en
utilidad neta el valor de $258119,94 y para el afio 5 $457165,48.

De igual forma, en el estado de flujo de efectivo para el afio 1 se tiene -
$ 966.020,02 y para el aflo 5 $ 208.191,51, lo que significa que hay
una recuperacion a partir del afio 5.

El valor de la inversion se realiz6 en funcion de la sumatoria entre los
activos, gastos, capital de trabajo, dando un total de $1.930.774,02,
donde el 40% es por financiamiento $ 772.309,61 y el 60% por
aportacion de socios $ 1.158.464,41.

Para determinar la TIR, VAN, WACC del proyecto de inversion, los
indices de rentabilidad de la futura empresa piladora muestra un TIR
del 5%, con un TMAR del 15% y un VAN de $ 272.083,21, con un
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costo beneficio de $1,15 por cada unidad de quintal de arroz, ademas
del WACC del 15%.

Una vez determinado los indices de rentabilidad se comprobd que
efectivamente se puede sugerir la posibilidad y factibilidad de realizar
una inversion de una piladora arroz considerando que el TIR, VAN,
WACC, son valores accesibles esperados por los socios, por tanto, se
ha comprobado que el proyecto es viable ya que el andlisis financiero

incide en la produccién y comercializacion del producto.
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RECOMENDACIONES

Proponer a las piladoras realizar anualmente un analisis de los indices
de rentabilidad de la empresa a fin de evaluar la situacion actual y
tomar decisiones en funcién de los estados financieros.

Para desarrollar los estados financieros proyectados que determine la
viabilidad del proyecto de inversidn, es menester recurrir a una
empresa consultora con el propdsito de mejorar la gestion
administrativa de la empresa.

Tomar como base de andlisis los valores estipulados en el andlisis
financiero ya que son reales, ya que el valor de la inversion esta en
funcién de proformas veridicas.

Continuar con la evaluacion financiera del Proyecto de inversion a fin
de alcanzar los valores esperados en el TIR, VAN, WACC
considerando la realidad socioeconomica del pais.

Implementar la piladora de arroz con al menos tres socios ya que el
proyecto es viable y factible, lo que conlleva a una aportacién por socio
de $386.154,80, de esta forma se cumple con el 60% de inversion
$1.158.464,41.
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Anexo 1: Balance general

Ao
Activos
CIRCULANTE
Caja
Inwenkario
Suminiztros de aficing
TOTAL ACTIYD
CIRCULANTE
CORRIENTE:
Actiro Fijo
berreng
Maquinarias
Equipos de camputa
Equipas de oficinas
Puchkles w enseres
Ctras activos
[-]Depreciacion acumulada
Total activos fijos
Actires intangibles

Propiedad inkelectual
[regiskra de la marca)

intangibles
TOTAL ACTI¥OE NOD
CORRIENTES

TOTAL ACTIVOS

FAZIYODE

PASI¥D CORRIENTE
Obligaciones bancariaz a
corko plaza

TOTAL PASI¥OD

CORRIENTES

CORRIENTE
Obligaciones bancariasz a
corta plaga

TOTAL FAZIYO HO
CORRIENTES

TOTAL PASI¥OD
FATRIMONID

Capital

Ltilidad del ejercicia
TOTAL PATRIMONID
patrimonio

2022

$205.513,55
10,00
f2.265,00

F21.081,55

$240.000,00

F2TATH15
f2.555,00
$2.650,00
fl.4v0,00

£1,030,00
[29,010,34)

f224,00
224,00

§435.564,13

$T05.646,57

F70442 B2

Fr0442 B

F371555.30

37158335

$447.026,04

fr.aTd
$255.245,32
f262.620,53
$T03.646, 57

ANEXOS

2023

$263.590,56
$0,00
f2.265,00

§265.855,56

$240.000,00

$273.576,13
$2.535,00
$2.650,00
$1.470,00
$1.050,00

[55.020,68)
$438.340,79 $469.330.45 $440.320,11

f2a4,00
122400

$46:3.554,45

Frandtsat

21256,

$51.255,31

F289.728,04

F289.728,04

$371583.35

$47.594,13
$516.4:55,54
fI63.629,96
Frahd1E
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2024

fiirege,22
$0,00
f2.265,00

$313.954 22

$240.000,00

121357613
§2.535,00
f2.850,00
$1.470,00
$1.0:50,00

[B7.03,02)

f224,00
224,00

fdd0.544 1

FT60.435,53

282130

8881201

F200.315,02

F200.315,02

2025

pETr.asa T2
$0,00
f2.2658,00

$373.55, 72

$240.000,00

$2TA5TE15
$2.535,00
$2.650,00
$1.470,00

£1.030,00
[16.041,36]

2026

fd4d2.867,.21
$0,00
f2.265,00

f445.135,21

f240.000,00

$273.576,13
$2.535,00
$2.650,00
$1.470,00

$1.030,00
[145.051,70]

411303, 77 136223343

f2a4.00
224,00

FA11.555,7T

FTI1.055,43

F96.362,12

$96.362,12

F104.552,30

F104.552,90

{22400
224,00

faG2. 25 da

1527655 64

$104.552,90

$104.55:,30

$0,00

0,00

$289.728.04 $200.915.02 #$104.552.90

$335.28140

137145553
$470.770,23
$160.435,53

$145.554,37
fdd4 555,50
$5a0.1T047
$TI0E543

f204.63597
1515.403,17
frasaostd
$52T.6505 64



Anexo 2: Estado de Resultado periodo 2022 -2026

Afio 2022 2023 2024 2025 2026

(+) Ingresos/Ventas $ 1.440.000,00 $ 1.557.504,00 $1.684.596,33 $1.822.059,39 $1.970.739,43
(-) Costo de Ventas $912.104,38 $ 948.588,56 $986.532,10 $1.025.993,38 $1.067.033,12
(=) Utilidad bruta $527.895,62 37% $608.915,44 $698.064,23 $ 796.066,01 $903.706,32
(-) Gastos Operativos

Sueldos $44.851,50 $45.299,78 $45.636,77 $ 45.859,63 $ 45.966,38
Servicios basicos $2.992,80 $2.992,80 $2.992,80 $2.992,80 $2.992,80
suministros de oficina $2.268,00 $ 2.268,00 $ 2.268,00 $2.268,00 $ 2.268,00
Gastos de publicidad $1.390,00 $1.390,00 $1.390,00 $1.390,00 $1.390,00
Gasto de constitucion y feria $9.000,00 $0,00 $0,00 $0,00 $ 0,00
(=) Total gastos operativos $60.502,30 $51.950,58 $52.287,57 $52.510,43 $52.617,18
(-) Depreciacion $29.010,34 $29.010,34 $29.010,34 $29.010,34 $29.010,34
(=) Utilidad operacional $438.382,98 $527.954,53 $616.766,32 $714.545,23 $822.078,79
(-) Intereses $37.997,21 $ 31.584,58 $ 24.626,88 $17.077,78 $8.887,00
(=) Utilidad antes de reparto y

participacion $400.385,76 $ 496.369,94 $592.139,44 $697.467,46 $813.191,80
(-)15% Reparto trabajadores $60.057,86 $ 74.455,49 $ 88.820,92 $104.620,12 $121.978,77
(=) Utilidad antes de impuestos $340.327,90 $421.914,45 $503.318,52 $592.847,34 $691.213,03
(-)25% Impuesto a la renta $85.081,97 $105.478,61 $ 125.829,63 $148.211,83 $172.803,26
(-) Utilidad Neta $ 255.245,92 17,73% $ 316.435,84 $ 377.488,89 $444.635,50 $518.409,77
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Anexo 3: Analisis vertical, horizontal y andlisis ratios financieros

Ao
Activos
ACTIVOS
CIRCULANTE
Caja
Inventario
Suministros de
oficina
TOTAL ACTIVO
CIRCULANTE
ACTIVO NO
CORRIENTE:
Activo fijo
terreno
Maquinarias
Equipos de computo
Equipos de oficinas
Muebles y enseres
Otros activos
(-)Depreciacién
acumulada
Total activos fijos
Activos intangibles
Propiedad intelectual
(registro de la marca)
Total activos
intangibles
TOTAL ACTIVOS NO
CORRIENTES

TOTAL ACTIVOS

PASIVOS
PASIVO CORRIENTE
Obligaciones

Ao
2022

$208.813,58
$0,00
$2.268,00
$211.081,58

$240.000,00

$279.376,13
$2.595,00
$2.880,00
$1.470,00
$1.030,00

(29.010,34)
$498.340,79
$224,00
$224,00

$498.564,79
$709.646,37

$75.442,68

Vertical
2022

29%
0%

0%
30%

34%
39%
0%
0%
0%
0%

-4%

0%

0%

70%
100%

17%

AiRo
2023

$263.590,86
$0,00
$2.268,00
$265.858,86

$240.000,00

$279.376,13
$2.595,00
$2.880,00
$1.470,00
$1.030,00

(58.020,68)
$469.330,45
$224,00
$224,00

$469.554,45
$735.413,31

$81.855,31

Vertical
2023

36%
0%

0%
36%

33%
38%
0%
0%
0%
0%

-8%

0%
0%
64%

100%

22%
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ARo
2024

$317.686,22
$0,00

$2.268,00

$319.954,22

$240.000,00
$279.376,13
$2.595,00
$2.880,00
$1.470,00
$1.030,00

(87.031,02)
$440.320,11
$224,00
$224,00

$440.544,11
$760.498,33

$88.813,01

Vertical
2024

42%
0%

0%
42%

32%
37%
0%
0%
0%
0%

-11%

0%

0%

58%
100%

31%

Ao
2025

$377.283,72
$0,00

$2.268,00

$379.551,72

$240.000,00
$279.376,13
$2.595,00
$2.880,00
$1.470,00
$1.030,00

(116.041,36)
$411.309,77
$224,00
$224,00

$411.533,77
$791.085,49

$96.362,12

Vertical Ao

2025 2026

48% $442.867,21
0% $0,00

0% $2.268,00

48% $445.135,21

30% $240.000,00
35% $279.376,13
0% $2.595,00
0% $2.880,00
0% $1.470,00
0% $1.030,00
-15% (145.051,70)

$382.299,43

0% $224,00

0% $224,00

52%
100%

$382.523,43
$827.658,64

48% $104.552,90

4€
10C
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bancarias a corto plazo
TOTAL PASIVO
CORRIENTES

PASIVO NO

CORRIENTE
Obligaciones

bancarias a corto plazo

TOTAL PASIVO NO

CORRIENTES

TOTAL PASIVO

PATRIMONIO

Capital propio

Reserva legal

Utilidad del ejercicio

TOTAL PATRIMONIO

Total pasivo y

patrimonio

$75.442,68

$371.583,35

$371.583,35
$447.026,04

-$18.150,18

$25.524,59

$255.245,92
$262.620,33

$709.646,37

Anexo 4: Resumen costos

variables y fijos

17% $81.855,31 22% $88.813,01
83%  $289.728,04 78%  $200.915,02
83%  $289.728,04 78% $200.915,02
100% $371.583,35 100% $289.728,04
-7% $15.750,54 4% $55.532,51
10% $31.643,58 9% $37.748,89
97% $316.435,84 87% $377.488,89
100% $363.829,96 100% $470.770,29

$735.413,31

$760.498,33

31% $96.362,12
69% $104.552,90
69% $104.552,90

100% $200.915,02

12% $101.071,42
8% $44.463,55
80%  $444.635,50
100% $590.170,47

$791.085,49

Costo Variables

Sacos Mensuales

Costos Fijos

Materiales directos

Materiales indirectos

MOD

CV total

18,00 $ 4.000,00
0,017
2.109,20 $ 0,53
$ 18,5443

59

MOl

Servicios
basicos

CF total

S 1.582,10

S 249,40

48% $104.552,90
52% $0,00
52% $0,00

100% $104.552,90

17% $152.854,99
8%  $51.840,98
75% $518.409,77

100% $723.105,74

$827.658,64

Valor Unitario

$ 0,40
$ 0,0624
$ 0,46

10



CF total
CV total unitario unitario

Costo Unitario Total $ 19,00

Anexo 5: Costo de Deuda

Costo de la deuda f(x): i*(1-1)

Interés cobrado 8,50%
Tasa impositiva de Ecuador 35,00%
Costo total de la deuda 5,53%
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