UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL

SISTEMA DE POSGRADO

MAESTRIA EN FINANZAS Y ECONOMIA EMPRESARIAL

TITULO DE LA TESIS:

“Andlisis del Impacto Financiero para la Compafiia Delegacion
Ecuatoriana de Balsaflex Espafia C, Ltda como consecuencia de la

certificacion FSC”

Previa a la obtencion del Grado Académico de Magister en Finanzas y

Economia Empresarial

ELABORADO POR:

Ing. Jaime Fernando Hidalgo Angueta

TUTOR

Econ. Miguel Ruiz

Guayaquil, a los 23 dias del mes de junio 2015



UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL

SISTEMA DE POSGRADO

CERTIFICACION

Certificamos que el presente trabajo fue realizado en su totalidad por el
Ing. Jaime Fernando Hidalgo Angueta, como requerimiento parcial para la
obtencion del Grado Académico de Magister en Finanzas y Economia
Empresarial.

Guayagquil, a los 23 dias del mes de junio 2015

DIRECTOR DE TESIS

Econ. Miguel Ruiz

REVISORES:

Econ. Maria Josefina Alcivar

Econ. Gonzalo Paredes

DIRECTOR DEL PROGRAMA

Econ. Maria Teresa Alcivar



UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL

SISTEMA DE POSGRADO

DECLARACION DE RESPONSABILIDAD

YO, Jaime Fernando Hidalgo Angueta

DECLARO QUE:

La Tesis “Analisis del Impacto Financiero para la Compafiia Delegacion
Ecuatoriana de Balsaflex Espafia C, Ltda como consecuencia de la
certificacién FSC” previa a la obtencion del Grado Académico de Magister,
ha sido desarrollada en base a una investigacién exhaustiva, respetando
derechos intelectuales de terceros conforme las citas que constan al pie de
las paginas correspondientes, cuyas fuentes se incorporan en la
bibliografia. Consecuentemente este trabajo es de mi total autoria.

En virtud de esta declaracién, me responsabilizo del contenido, veracidad
y alcance cientifico de la tesis del Grado Académico en mencion.

Guayagquil, a los 23 dias del mes de junio 2015

EL AUTOR

Jaime Fernando Hidalgo Angueta



UNIVERSIDAD CATOLICA
DE SANTIAGO DE GUAYAQUIL

SISTEMA DE POSGRADO

AUTORIZACION

YO, Jaime Fernando Hidalgo Angueta

Autorizo a la Universidad Catélica de Santiago de Guayaquil, la publicacién
en la biblioteca de la institucion de la Tesis de Maestria titulada: “Anélisis
del Impacto Financiero para la Compafiia Delegacion Ecuatoriana de
Balsaflex Espafia C, Ltda como consecuencia de la certificacion FSC”, cuyo
contenido, ideas y criterios son de mi exclusiva responsabilidad y total
autoria.

Guayaquil, a los 23 dias del mes de junio 2015

EL AUTOR

Jaime Fernando Hidalgo Angueta



AGRADECIMIENTO

A mi familia adorada Madre, Padre y hermanos, por creer en mis capacidades,
pero sobre todo por amarme y por demostrarme siempre su apoyo incondicional

y desinteresado.

A mi esposa, a mis hijos y mi suegra, gracias por estar a mi lado en todo
momento, por festejar conmigo en los momentos gratos y por alentarme en los

momentos dificiles.

A todo el grupo DEL.E.B.ES, C.LTDA por permitirme aplicar las nuevas
herramientas que la maestria me brindd, y por la apertura para desarrollar el

presente trabajo.

Al Econ. Miguel Ruiz, quien aplicando todo su conocimiento, tiempo y
paciencia han sabido guiarme durante la realizacion de este proyecto. Muchas

gracias, fue un pilar importante para culminar con éxito la maestria.

A mis amigos, gracias por todo lo vivido, agradezco a Dios por mi Familia y
por mis Amigos verdaderos.

A la Universidad Catdlica de Guayaquil, quien cumplié con mis expectativas y
me concedio el privilegio de educarme y formarme como profesional honesto,

competitivo y emprendedor para poder servir a la sociedad.



DEDICATORIA

Dedico orgullosamente mi trabajo de grado en el cual se ven plasmadas todas las
esperanzas y expectativas de mi familiay amigos. A mi Madre quien con su ejemplo
de vida e inmenso amor, supo guiarme por el camino del bien, a mi Padre quien con
su perseverancia, amor a sus hijos y al trabajo, incentivo mi lucha constante por
superarme y ser mejor. A mis hermanos por permanecer conmigo en los momentos
dificiles y disfrutar a mi lado en los momentos de gloria. Y por Gltimo a mi esposa,
a mis hijos y mi suegra quienes me brindaron su apoyo y me motivaron a culminar

con éxito este nuevo reto.

TODO LO QUE HE SIDO, SOY

Y SERE, SE LOS AGRADEZCO A USTEDES.

“GRACIAS FAMILIA”

Vi



INDICE
ROSUIMIEN. oo X1
INtrOAUCCION. . e ettt 1

Capitulo |

1.  Generalidades del Proyecto...........cooeviiiiiiiiiiiiiii e, 3
11 ANEECEACNLES. ... uirentt ettt et et et 3
1.2 Planteamiento del Problema.......................ciiiiii i, 3
1.3 JUSHITICACION. ...ttt 4
I 0 15} 151 7 1 PR 5)
1.4.1 Objetivo General..........c.oouiiiiiiiiiiiii e 5)
1.4.2 Objetivos ESPECITICOS. .. vttt 5
15 MArCO TeOTICO. . .utet ittt e e e e e 6
1.6 Estructurade la investigacion..............ooveiiiiiiiiniiiiieeeeae. 11
1.7 Hipotesisy Variables...........oooiiiiiii 11
Capitulo 1l

2 La Empresay La Certificacion Forestal FSC ................cccoeeevinene 12
2.1 Generalidades. ... ....c.ovuininiiii e 12
2.2 LaEmpresa DEL.E.B.ES.C...LTDA......cccciiiiiiiiiieiieeee 13
2.2.1 Objeto SoCHal.........coiiii 13
2.2.2 EStrUCtUra ACCIONATIA. ... vttt et e e et e eeeeaeenn 13
2.2.3 Entorno Organizacional..............c.ooviuiiiiiniiieei e 13
2.3 Descripcion del Producto..........oovviiiiiiiiiiiiiiiii e, 15
2.4 Antecedentes de la certificacion FSC................cooiiiiiiiiiiiinnn.n. 16
2.5 Principios y Criterios del FSC.......ccooiiiiiiiiiiiiiiiieceeeee 18
2.6 Tipos de CertifiCaciones. ..........ooeeiririiiiriiiiieiieece e, 20
2.7 Evolucion del Mercado...........cooviuiiiiniiiiiiiiie e 22
2.8 Importancia del Manejo Forestal................ccoovviiiiiiiiiiiiiiiei, 22

2.9 Principales miembros certificados en FSC................ccceiviinnnn 23
Capitulo 111

3 Analisis Situacional...............oooiiii 24
3.1 Analisis Macro Ambiente...........cccoeiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 24

3.1.1 Entorno PolitiCO. ...ooveeriiie 24
3.1.2 ENtOrN0 ECONOMICO. . .vvvveeiiitteiee e e 25
3.1.2.1 POltiCa FiSCal. ..ot 25



3.1.2.2 INFlaCION. .. e oottt 27

3.1.2.3 Tasasde INteres.........euueniiritiie e 28
3.1.2.4 Producto INtern0 Bruto..........ovvviniiiiiiie e 29
3.1.2.5 Balanza Comercial.............cooiiiiiiiiii i 31
3.1.3 ENtOrno Social......cooouieiniii i, 36
3.1.4 ENtOrN0 TECNOLOZICO. .. uuventeteeieet et et e 38
A5 Entorno Legal.......c.oiinnii 38
3.1.6 Entorno Ambiental............oooiiii 39
3.2 Andlisis Microambiente...........oevvuiirieiiiiiiteiiiiieiienieaeanaannss 40
I B O 13 1 PR 40
3.2.2 ProveedOres. . ..ot 41
I B 001011 0 [=] 1S3 § 103 - F 42
3.2.4 RegUIAAOTES. ... et 43
3.3 ANAlISIS FODA. ...t 44
3.3.1 Elaboracion de la Matriz FODA...........ccooiiiiiiiiieeceeeea 44
3.3.2 EstrategiasenbasealaMatriz.............ccooeviiiiiiiiiiiiiiiiien, 46
3.4 Ventajas CoOMPELItIVAS. ... ..oueeriritet ettt e eeaens 46
Capitulo IV

4 Analisis del Mercado Global..................oooiiiiii i 48
4.1 Mercadode labalsalocal...........c.ceoviiiiiiiiiiniiiiiiiieeeen, 48
A4.0.0 Plantadores. .....ouveniiee et 50
A.0.2 ASBITAdOTES. ... eutittitt ettt et 50
4.1.3 Comercializadores. ........c.ovvineini i 50
4.2 Demanda internacional de paneles de balsa............................. 51
4.2.1 Analisis de la demanda del producto.............cocoviiiiiiiiiiinn.. 51
4.2.2 Expectativa del cliente por la madera certificada........................... 54
4.2.3 Prondstico de mercado DEL.E.B.ES C. LTDA 2015-2017.................. 54
4.2.4 Proyeccion de la necesidad de madera de balsa 2015-2018.............. 58
Capitulo V

5 Estudio Financiero.............ooovuiiiiiiiii e 60
5.1 Situacion Financiera DEL.E.B.EESC.LTDA........ccoiiiiiiiiiiii, 60
5.1.1 Analisis Horizontal..............cooiiiiiiiiii e, 60
5.1.1.1 Analisis horizontal del balance general................................. 60
5.1.1.2 Analisis horizontal del estado de resultados............................ 62

viii



5.1.2 ANALISIS VEITICAL. . ..ottt e, 64

5.1.2.1 Andlisis vertical del balance general.........................ccoevnee. 64
5.1.2.2 Andlisis vertical del estado de resultados..........................o.... 66
5.1.3 Razones financCieras. .........o.ovueiiiiiiiiiiii e 67
5.1.4 Administracion de efectivo............oooiiiiiiiiiii e, 69
5.1.5 Administracion de cuentas por CoObrar.................oooevveriniiinannnn. 71

5.1.5.1 Evaluacién de un cambio en el periodo de crédito...................71

5.1.5.2 Evaluacién de un descuento por pronto pago..............c.eeeuvueenee. 72
5.1.6 Administracion de iNVentario..............cooeviviiiiiniiiiiiiinineianennns 74
Capitulo VI

6 Impacto Financiero de la Certificacion FSC....................cooeeein. 76
6.1 Principales rubros en el proceso de certificacion FSC..................... 76
6.2 Incidencia en los costes de produccion..............cooevveviiiininnnn... 78

6.3  Analisis econdémico de la pertinencia o no de la certificacion FSC.....79

6.4 Estudio financiero en base a escenarios (con certificacion — sin

CertifiCaciON. ... ... 81
CONCIUSIONES. . . ettt ettt et et 84
RecomMeNndaciones. .........ovuiuieiti e 86
Bibliografia..........cooouiiii 88
AN OS . .ttt 92



INDICE DE CUADROS

Cuadro 1 Caracteristicas de la certificacion...............cocooeiiviiiiiiiininnann, 17
Cuadro 2 Estrategia Global del FSC..............cooiiiiiiiiii e 17
Cuadro 3 Empresas certificadas manejo forestal y/o cadena de custodia............23
Cuadro 4 Balanza Comercial de Bienes...............ccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiniennn. 33
Cuadro 5 Principales productos de madera y muebles....................oooeeenn.n. 34
Cuadro 6 Principales clientes (paneles flexibles de balsa)............................ 41
Cuadro 7 Principales proveedores........o.ovuiueintiniiiit it 42
Cuadro 8 Matriz FODA.. ... ... 45
Cuadro 9 Compras de Bloques Encolados de Balsa Afio 2011-2014............... 49
Cuadro 10 Capacidad de energia edlica en MW por paises..............cccceevennne 51
Cuadro 11 Venta DEL.E.B.ES C, LTDA 2010-nov2014...........cccevveninnn.n. 56
Cuadro 12 Presupuesto anual de mercado por regiones 2015-2018................. 59
Cuadro 13 Analisis horizontal del balance general comparativo..................... 61
Cuadro 14 Analisis horizontal del estado de resultados comparativo............... 63
Cuadro 15 Analisis vertical del balance general comparativo........................ 64
Cuadro 16 Analisis vertical del estado de resultados comparativo.................. 66
Cuadro 17 Razones FINanCieras............o.euiiieinintiniiniaiiaieeiinieaneanne, 67
Cuadro 18 Elementos del costo de produccion de la madera FSC.................. 79
Cuadro 19 Venta de madera FSC 100%0..........ccoeirerierieinienieseesiese e 80
Cuadro 20 Estado de Resultados proyectado con certificacion FSC................ 82
Cuadro 21 Estado de Resultados proyectado sin certificacion FSC.................83



INDICE DE FIGURAS

Figura 1 Proceso de certificacion de manejo forestal........................ooeeene 21
Figura 2 Inflacion Acumulada en Junio de cada afo............c.coovevveiininnnnn... 28
Figura 3 Tasa de interés activa efectiva referencial..................................... 29

Figura 4 PIB a precios constantes del afio 2000 y tasas de crecimiento periodico

2004 Al 2013, . 30
Figura 5 Crecimiento del PIB por actividad econoémica al afio 2013............... 31
Figura 6 Principales productos no petroleros afio 2013..........c..cceeiiiiniinnn, 34
Figura 7 Principales productos de madera y muebles..................c.cooeeeininnnn. 35
Figura 8 Exportaciones por producto principal...............coeviiiiiiiiiiniiiiinn 36
Figura 9 Principales competidores del DEL.E.B.ES, C.LTDA ANO 2013.........43
Figura 10 Numero de contenedores vendidos 2010 — 2014.............................h6
Figura 11 Ventas en millones de dolares 2014 —2014...............ccoiiviinennn. 56
Figura 12 Capacidad en GW acumulada por region 2012 —2017................... 58

Xi



RESUMEN

A nivel mundial se evidencia la preocupacion de las empresas por retribuir en
algo al medio ambiente por el impacto que ocasionan sus procesos productivos, en
este sentido, el estudio realizado permitié constatar, que si bien las empresas
invierten para generar valor a los accionistas y mejorar el nivel de vida de sus
colaboradores, también toman decisiones estratégicas como incursionar en
certificaciones FSC que avalen su accionar y den cuenta a la sociedad de que son
econdmicamente rentables, ambientalmente apropiadas y socialmente beneficiosas,
ya sea para mantener clientes con requerimientos especiales, o también para
asegurar su permanencia en el mercado o en su defecto para proyectar una imagen

respetuosa de los recursos naturales.

En este contexto se ha determinado el impacto financiero para la empresa
Delegacion Ecuatoriana de Balsaflex Espafia C. Ltda como consecuencia de la
certificacion forestal FSC obteniendo como resultados que la utilidad neta
promedio por la venta de madera de balsa certificada en los proximos 6 afios estaria
alrededor de $19.973 por afio, comparada con la utilidad neta por la venta de madera
de balsa sin certificacion que asciende a $1.233.685 por afo, esta diferencia se
explica por la falta de promocién a los clientes sobre la disponibilidad de venderles
producto con este sello. Con respecto a las proyecciones sobre la necesidad de
madera de balsa en los proximos 4 afios se demostré que harian falta 4.308 Ha de
madera de balsa para producir 2.456 contenedores de paneles lo que a su vez
generaria un promedio de 58 GW esto en base a supuestos de que toda la aplicacion
de la balsa se lo hace en el sector edlico sin considerar otras aplicaciones aunque

sean de valores inferiores.

Es importante definir los términos madera certificada y madera norma o
estandar, ya que a lo largo del estudio mencionaremos esta terminologia, por lo
tanto la madera certificada se define como aquella madera que cumple con los
estandares dispuestos por el FSC mismos que garantizan su procedencia legal,
adecuados y seguros procesos de extraccién — aprovechamiento y trazabilidad,
manejo de personal e impacto ambiental acorde a los criterios del sello FSC, es

decir la madera certificada asegura a los clientes que la madera proviene de bosques
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bien gestionados, que incluye medidas de gestién sostenible del bosque en los
aspectos ambientales, sociales y econémicos.

En cuanto a la madera estandar es aquella que se extrae de forma tradicional, sin
considerar aspectos como: la sustentabilidad de los bosques, impactos sociales de
sus colaboradores, cadena de custodia que asegura la trazabilidad de la madera
entre otros. Es decir es el tipo de madera que si bien no es ilegal pero tampoco es

ecologica.
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INTRODUCCION

La creciente preocupacion por los indices de deforestacion a nivel mundial,
seguido por las injusticias sociales por las que atraviesan los trabajadores del campo
y complementado con la falta de incentivo econdmico para dinamizar el sector
maderero, originaron la busqueda de mecanismos que coadyuven al mejoramiento
de este importante sector. En tal sentido se crea la certificacion forestal FSC misma
que reune los principios y criterios que tienden a mantener un ambiente apropiado,

socialmente beneficioso y econdmicamente viable de los bosques del mundo.

DEL.E.B.ES C, LTDA inmersa en el sector al dedicarse a exportar productos
con valor agregado derivados de la madera de balsa como por ejemplo: paneles
flexibles utilizados principalmente en la energia edlica para construccion las palas
de los molinos de viento, adopté como medida certificar su madera con el sello FSC
lo que conlleva a realizar un andlisis de la pertinencia de esta decision desde el
punto de vista financiero, es decir, ¢Cual es el impacto financiero producto de la
certificacion FSC? ¢Es una medida estratégica o crea valor para los accionistas?
Planteandose la hipotesis sobre si la demanda de un cliente tiene menor influencia
en su rentabilidad por contenedor que la resultante de la venta de madera sin
certificacion. Teniendo como antecedentes los argumentos de industrias del mismo
sector que aseguran sus ventas en un 80% con madera certificada y cuya
participacion en el mercado oscila entre el 59% - 60% del total de exportaciones de
paneles flexible de madera de balsa.

El presente trabajo es importante por el poco conocimiento de las energias
renovables y del uso de los recursos (madera de balsa) en este proceso de generacion
de energia edlica libre de contaminantes, difiere significativamente del resto de
estudios y marca la pauta para incentivar a los lectores a investigar otras fuentes de
uso de este recurso en aplicaciones que sean amigables con el medio ambiente y
coadyuven a restringir la deforestacion indiscriminada de bosques, adicional se
proporciona informacion financiera, de costos de produccién y demas informacion

importante que no ha sido desarrollada en otros estudios.

La estructura del estudio viene dada por la formulacion de la hipétesis que

tendremos que resolver, para ello se pondré de manifiesto informacion primaria de

1



la empresa motivo de estudio, aspectos medulares de la certificacion forestal como
sus principios y criterios, tipos de certificacion, evolucion del mercado, importancia
de la misma y sus principales miembros. Se ubicard en el estudio un analisis
situacional del entorno macro y micro al que se encuentra expuesta la empresa y se
realizara el estudio financiero del impacto de la certificacion en la empresa
utilizando herramientas de analisis financiero, estudio en base a escenarios y la

experiencia de profesionales que conocen el sector.



CAPITULOI.

1. Generalidades del Proyecto.

1.1 Antecedentes.

La empresa Delegacion Ecuatoriana de Balsaflex Espafia (DEL.E.B.ES, C.
LTDA) es una sociedad ecuatoriana que opera en el sector de productos semi-
elaborados de madera, especificamente en la elaboracion de paneles de balsa. Se

constituyo en el afio 2007 bajo las leyes de la Republica del Ecuador.

Desde sus inicios, se ha dedicado a la venta al por mayor de paneles de madera
de balsa, los cuales en su totalidad son vendidas a su parte relacionada en el exterior
Gurit Balsa, SL.

En mayo del 2007, la compafiia inicia sus operaciones con la construccion de la
primera planta para el procesamiento de madera de balsa, la cual es finalizada en el
mes de octubre del mismo afio. En noviembre del 2007, realiz6 el montaje de las
maquinarias, lo que permitio que a finales del afio se efectien pruebas de

produccion antes de comenzar con la elaboracion de paneles de madera de balsa.

En enero del 2008, la compafiia realiza sus primeras exportaciones de paneles
flexibles de madera de balsa a su cliente del exterior. En el afio 2010, la compafiia
construyé una bodega para almacenar su mercaderia debido a su alto volumen de

produccién de paneles de madera de balsa.

1.2 Planteamiento del Problema.

La creciente preocupacion por el alto grado de deforestacién, la degradacion del
medio ambiente y la exclusion social dieron paso a la creacién de un grupo
heterogéneo que recalcd la necesidad de contar con un sistema que pudiera
identificar creiblemente los bosques bien manejados como el origen de los
productos de madera fabricados responsablemente. Es asi como nacié Forest
Stewarship Council (FSC) y DEL.E.B.ES, C. LTDA lider en calidad en el mercado

de paneles flexibles de madera de balsa, direcciona sus esfuerzos por alcanzar



mencionada certificacion para alinear sus objetivos en base a los estandares que

proporciona esta certificacion.

El requerimiento de uno de nuestros principales clientes de suministrarles
madera certificada FSC como parte de su politica de conservacion, preservacion del
ambiente y mejores précticas sociales,* teniendo en cuenta el volumen significativo
y la posible adhesion de nuevos clientes a este requerimiento motivé a tomar la

decision de obtener la certificacién en manejo forestal y cadena de custodia.

Y, por ultimo, el conocimiento de que nuestros principales competidores
suministraban en gran proporcién de sus ventas madera certificada FSC y que la
tendencia del mercado mundial apuntaba a la compra de madera de balsa certificada
en FSC, fueron los detonantes para iniciar el proceso certificacion en la empresa,
sin contar con el prestigio y la buena imagen que la empresa proyectaria a la
comunidad internacional al vender productos certificados y manejados
responsablemente, con inclusion social?> y que, ademas, se preocupa por la

reforestacion de sus bosques.
1.3 Justificacion.

El presente trabajo de investigacion se justifica por la necesidad de conocer el
impacto financiero que resulta de la certificacion forestal en DEL.E.B.ES, C.
LTDA, por brindar a los lectores elementos de juicio para evaluar la acertada o
equivocada decision de certificarnos en FSC desde el punto de vista estratégico
(mantener clientes) desde la perspectiva financiera (retorno de la inversion) y, por
supuesto, desde el punto de vista ambiental y social (preservacién del medio

ambiente e inclusion social).

Es importante este estudio por la necesidad de tomar decisiones en base a la
experiencia obtenida en el transcurso del proceso de certificacion y en el periodo

de puesta en marcha y venta del primer pedido FSC. ¢ Los resultados obtenidos son

! Las medidas adoptadas se evidencian en la Constitucion Politica de la Republica del Ecuador de
1998 promulgada en la Ley de Gestion Ambiental LEY NO. 37. RO/ 245 DE 30 DE JULIO DE
1999.

2 Responde a la creacion de capacidades en las personas y condiciones en el Estado y la sociedad
para que se pueda lograr la insercion de personas vulnerables a la sociedad.
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los que la organizacion esperaba? ¢ Conviene ahora hacer una reingenieria y evaluar
la posibilidad de cambiar el modelo de certificacion? ¢Estamos dispuestos a
disminuir el margen de rentabilidad para mantener un cliente que requiere FSC?
¢Se puede pensar en salir de la certificacion? ¢ Qué costos — beneficio tenemos con

la certificacion?

Son algunas interrogantes que se pretenden contestar con la presente
investigacion la cual servira para que la gerencia general evalUe la mejor alternativa
que genere valor para los accionistas y no afecte las relaciones con el medio

ambiente y las relaciones con la sociedad.
En sintesis, lo que se pretende resolver es:

e Disminuir el impacto ambiental que la deforestacion y tala indiscriminada
de bosques ocasiona. (Ambiental)

e Evitar la posible pérdida de clientes potenciales que demandan producto
certificado FSC. (Econémico)

e Combatir el desempleo, la vulnerabilidad, la explotacién, la inseguridad, y

la insalubridad. (Social)
1.4 Objetivos.
1.4.1 Objetivo General.

Analizar el impacto financiero para la compafiia Delegacion Ecuatoriana de

Balsaflex Espafia C, Ltda como consecuencia de la certificacion forestal FSC.
1.4.2 Objetivos Especificos.

e Analizar el mercado de la balsa desde el principio de la cadena de valor
(plantadores, aserradores, comercializadores) para realizar una proyeccion
sobre la necesidad de madera de balsa 2015-2018.

e Estudiar los Estados Financieros de DEL.E.B.ES, C. LTDA a través del

analisis de las distintas herramientas que disponemos para conocer su



situacion financiera actual previo a evaluar los efectos de la certificacion
FSC.

e Conocer el impacto financiero que resulta a partir del proceso de
certificacion FSC y simular los resultados en base a escenarios futuros de la

empresa con certificacion FSC y sin certificacion.

e Establecer diferencias entre el costo de la madera estandar y los costos de la
madera certificada FSC, y determinar los efectos de la posible pérdida de la

certificacion y su repercusion en los clientes.
1.5 Marco Teorico.

Los primeros usos generalizados del viento como fuente de energia se remontan
en los afios 3000 a.C. los primeros molinos de viento se originaron en Sistan y datan
del siglo V11 en lo que es ahora Afganistan y la antigua Persia, estos molinos servian
para moler granos o para bombear agua. Los molinos dejaron de tener aceptacion a
partir de la invencién de la maquina de vapor durante la revolucién industrial y el
siguiente paso en la historia de la energia edlica lleg6 en los primeros afios del siglo
XIX. La idea de acoplar un generador eléctrico a una méaquina que aprovechara el
viento fue de Lord Kelvin en 1802, pero no se lo pudo crear sino hasta el afio 1850
donde se cred la dinamo, con ello la primera turbina edlica para generar electricidad

fue creada en 1888 por Charles F. Brush.

En el Ecuador tenemos el proyecto edlico Villonaco ubicado en la provincia de
Loja este proyecto cuenta con 11 aerogeneradores de 1.5 MW, es el primero en el
mundo con una velocidad promedio anual de 12.7 m/s a una altitud de 2700 msnm.
Se constituye en un proyecto emblematico del estado Ecuatoriano que se encuentra
operando de forma normal y continua sobre la base de los requerimientos del
sistema eléctrico ecuatoriano desde el 2 de enero de 2013, aportando al Sistema
Nacional Interconectado una energia de 177.60 GWh desde su entrada en operacion
ajulio de 2015, reduciendo emisiones de CO> en aproximadamente 32 mil Ton/afio,
sustituyendo la importacion de energia, y creando 254 fuentes de empleo directo,
adicionalmente beneficia a mas de 200 mil habitantes correspondientes al cantén

Loja.



Para analizar el marco tedrico que regira en el contexto de analizar el impacto
financiero de la certificacion forestal es necesario conocer los instrumentos de
planeacion y control que permitan tomar buenas decisiones que aumenten el valor
de la empresa, es asi que incorporaremos en el estudio: Analisis Vertical , Analisis
Horizontal, Razones Financieras, Proyecciones Financieras, VAN, TIR vy el
WACC.

El analisis vertical de los estados financieros segun Ignacio Vélez y Ricardo
Davila (2009) puede calcular indicadores de utilidad para los usuarios de los estados
financieros, que inclusive pueden servir como punto de referencia para decidir
acerca de negocios aislados. Para el analisis vertical del Estado de Pérdidas y
Ganancias por ejemplo, si se conoce el punto de equilibrio de una empresa y se sabe
que ya super0 ese nivel de ventas, se pueden realizar negocios aislados atendiendo
solo el margen que éste produce. El anélisis vertical es méas fértil cuando se aplica
al Estado de Pérdidas y Ganancias, para hacer comparaciones temporales y entre
empresas, el analisis proporciona herramientas para evaluar la proporcion de ciertos
gastos (variables sobre todo) que permiten controlar el comportamiento de esas
cuentas, elaborar pronosticos de utilidades y gastos.

El propdsito del analisis horizontal segin Ignacio Vélez y Ricardo Davila (2009)
es examinar el comportamiento (crecimiento o descenso) de las partidas de los
estados financieros. Es decir calcula el porcentaje en que han cambiado las
diferentes cuentas. Estos indicadores se calculan dividiendo el dato del afio mas

reciente, entre el dato correspondiente del afio anterior y restandole 1.

Fundamentados en las razones financieras hoy en dia se toman muchas
decisiones. Ignacio Vélez y Ricardo Davila (2009) definen a una razon financiera
como la proporcién o cociente entre dos categorias econdmicas expresadas y
registradas en los estados financieros basicos, para obtener rapidamente
informacién de gran utilidad y contenido en la toma de decisiones. Para medir
diversas situaciones que son de gran importancia en la vida econdmica de la
empresa, las razones financieras se han dividido en cuatro tipos: Razones de

liquidez, razones de actividad, razones de apalancamiento y razones de rentabilidad.



Las razones de liquidez miden la capacidad de la empresa para cumplir con sus

obligaciones de corto plazo, su formula:

Activo circulante

Razén circulante = - -
Pasivo circulante

Para evitar que el resultado del indice pueda verse afectado por los inventarios
la raz6n acida exceptua de su método de calculo este item y es asi que segin Ross

9na edicion plantea la siguiente formula:

Activo circulante — Inventario

Razoén acida = - _

Pasivo circulante
Un indicador importante para empresas que manejan volumenes significativos
de inventario es sin duda la rotacién de inventario, con estos indicadores se puede
evaluar la eficiencia o intensidad con que la empresa utiliza sus activos para generar
ventas. Cuanta mas alta sea esta razdn, con mayor eficiencia se administra el

inventario.

Costo de los vienes vendidos

Rotacion de Inventario = -
Inventario

En cuanto a las medidas de rentabilidad se refiere son aquellas que nos ayudan
a medir la eficacia con que las empresas usan sus activos y la eficiencia con que

administran sus operaciones.

Utilidad neta

Margen de utilidad = ———
Ventas netas

Enmarcados en el grupo de indicadores de rentabilidad tenemos dos indicadores
muy importantes como: El rendimiento sobre los activos (ROA, por las siglas de
return on assets), es una medida de la utilidad por délar de activos. Se la define asi:

Utilidad neta
Activos totales

Rendimiento sobre los activos =



El rendimiento sobre el capital (ROE, por las siglas de return on equity) es un
indicador que sirve para medir la utilidad en términos del capital invertido, en

términos generales el ROE se mide como:

Utilidad neta

Rendimiento sobre el capital = ——
Capital total

Una de las alternativas de analisis para saber el impacto financiero que la
certificacion forestal FSC tendria en DEL.E.B.ES, C. LTDA son las proyecciones
financieras que segin Diego Baena Toro (2010) ofrecen una mirada financiera
sobre los elementos indispensables para la evolucion propia y activa de la empresa,
especialmente, cuando se presentan situaciones o efectos coyunturales internos y
externos. Es decir, para hacer un estudio permanente de la empresa desde su
posicion interna (control financiero constante) para que ésta permanezca en el nivel
que le corresponde. En este estudio se realizaran proyecciones del Estado de
Resultados para los proximos 5 afios en base a escenarios, es decir, los efectos en

los estados financieros con certificacion forestal FSC y sin la certificacion forestal.

Para definir el impacto en la empresa se analizaran tres funciones financieras, el
VAN, la TIR y el WACC (Weighted Average Cost of Capital®).

El Valor Actual Neto VAN, consiste en traer a valor presente los flujos futuros
con una determinada tasa de descuento sirve para evaluar una posible rentabilidad
de un proyecto y con ello determinar su viabilidad o no. Aplicaremos el VAN para
conocer si al descontar los flujos con una tasa de interés y restandole los recursos
propios obtenemos como resultado un valor positivo y mayor que cero. Para el
mercado de la balsa se trabaja con una tasa de descuento del 13,85% en la que se
aspira recuperar la inversion. Segun James Van Horne (2010) la formula aplicable

€es:

FE, FE,

n
R —a— o
(1+k)1+(1+k)2+ +(1+k)n S

Valor actual neto =

Donde:

3 Costo Promedio Ponderado de Capital



k: Tasa de rendimiento requerida.
FE: Flujos de efectivo
FSI: Flujo de salida inicial.

La Tasa Interna de Retorno TIR, proporciona una sola cifra que resume los
méritos de un proyecto. Esta cantidad no depende de la tasa de interés que prevalece
en el mercado de capitales. Por eso se denomina tasa interna de rendimiento: la cifra
es interna al proyecto y no depende de otra cosa que no sean los flujos de efectivo
del proyecto. En general, la TIR es la tasa que ocasiona que el VAN del proyecto

sea de cero.

El WACC seguin Ross*, Westerfied, Jaffe (2012) menciona en su libro Finanzas
Corporativas de Ross, es el rendimiento minimo que una empresa necesita ganar
para satisfacer a todos sus inversionistas, incluido accionistas, tenedores de bonos
y accionistas preferentes. Y lo obtenemos asi:

+K;(1-T)

A
*CAA+D CAA+D

WACC = K
Donde:
WAAC: Costo del capital promedio ponderado.
K,: Costo de oportunidad de los accionistas.
CAA: Capital aportado por los accionistas.
D: Deuda financiera contraida.

K,: Costo de la deuda financiera.

T: Tasa de impuesto a las ganancias.

4 Autor, del libro Finanzas Corporativas 92 edicion Ross, Westerfield, Jaffe (2012). Finanzas
Corporativas. México: McGraw-Hill. novena edicion.
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1.6 Estructura de la investigacion.

El presente trabajo de investigacion se desarrollard partiendo de un analisis
situacional de la empresa estudiando el macro y micro ambiente al que se encuentra
expuesta, en este anélisis se debera incorporar un estudio FODA con su matriz y
estrategias en base a la matriz. Luego, es importante un acercamiento a la
certificacion forestal FSC revisando sus principios y criterios, los tipos de
certificacion, los miembros y su importancia en el entorno ambiental, social y
econdmico. Centraremos el anlisis sobre el mercado de la balsa y revisaremos el
comportamiento de la demanda, las expectativas de los clientes por la madera FSC
y algo muy trascendental como las proyecciones de necesidades de madera de balsa

en base a la demanda de energia e6lica mundial.

Y por ultimo en el estudio financiero se partird de un anélisis de los estados
financieros a traves de sus ratios, pero particularmente se hara énfasis en los rubros
principales del proceso de certificacion, la incidencia de estos rubros en los costos
de produccion que a su vez dardn luces para evaluar la pertinencia o no de la
certificacion en la empresa. Terminaremos el analisis con una simulacion en base a
escenarios, es decir, aislar el estado de pérdidas y ganancias para mirar dos
realidades diferentes; una con el efecto de la certificacion y la otra sin el efecto FSC

en la cuenta de resultados de la empresa.
1.7 Hipdtesis y Variables

El impacto en las finanzas de Delegacién Ecuatoriana de Balsaflex Espafia C,
Ltda como consecuencia de la certificaciéon FSC producto de la demanda de un
cliente tiene menor influencia en su rentabilidad por contenedor que la resultante

de la venta de madera sin certificacion.

La variable implicita en el estudio es la utilidad por contenedor, ya sea de la

madera certificada como de la madera no certificada.
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CAPITULO II.
2. La Empresa y La Certificacion Forestal FSC.
2.1 Generalidades.

El arbol de balsa “Ochroma Lagopus” crece mayoritariamente en la zona
ecuatorial entre latitud 0° y 5° norte y sur. Este &rbol es endémico del Ecuador, que
produce més del 90% del consumo mundial, y de las regiones vecinas y ha sido
introducido con éxito en otras regiones del mundo. Este arbol se reproduce
facilmente y alcanza en 5-6 afios una circunferencia de aproximadamente 90cm.
(30 cm. de diametro) y una altura aproximada de 18-25 metros. Por tanto es un

recurso que se renueva constantemente en las regiones donde se elabora la balsa.

A causa de su rapida reproduccion espontanea, las extensiones de crecimiento
del &rbol de balsa son muy grandes y en su mayoria no se cortan arboles, cortandose
esta madera solamente en las zonas proximas a carreteras no excesivamente
distantes de las plantas de procesado. En estas zonas de proximidad a las carreteras,
la madera de balsa es apreciada y los propietarios de las tierras vuelven a sembrar
después de la tala, ya que encuentran rentabilidad en ello, como si de cualquier otro
cultivo se tratase, siendo muchas las ocasiones en que los propios madereros o las
plantas de elaboracion quienes colaboran con los propietarios de tierras,
facilitandoles las semillas para replantar, sembrando cada vez mas arboles de los

que se cortan.

Se trata pues de un recurso natural, renovable y en expansién, cuya tala no
perjudica al medio ambiente, ni es considerada especie protegida, ni en vias de
agotamiento del recurso, ni en vias de extincion. Sino que por el contrario, cada afio
hay mas disponibilidad. No obstante, en el Ecuador, del mismo modo que en todas
las explotaciones forestales, el Ministerio del Ambiente, regula y autoriza el corte,

concediendo los permisos y las guias a los madereros y a las plantas de elaboracion.
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Una vez elaborada la madera, también se expiden los certificados fitosanitarios y

permisos de exportacion.®
2.2 Laempresa DEL.E.B.ES, C. LTDA.
2.2.1 Objeto Social.

DEL.E.B.ES, C. LTDA se dedica a la negociacién de madera, y de modo
principal a la elaboracion, explotacion, importacion y exportacion de balsa y otras

variedades de madera.
2.2.2 Estructura Accionaria.

Tiene un capital accionario de USD$ 1.500.000 al 31 de diciembre del 2013,

cuya participacion se encuentra estructurada como se detalla a continuacion:

ACCIONISTAS NACIONALIDAD % DE PARTICIPACION
Gurit Balsa S.L Espafiola 99,40%
Hugo Andrade Flores Ecuatoriana 0,60%

Fuente: Tomado de DEL.E.B.ES, C. LTDA.

2.2.3 Estructura Organizacional.

La empresa se encuentra organizada por departamentos en la parte
administrativa y por areas en la parte de produccion, cada area o departamento tiene
asignado su responsable el cuél se encargard de cumplir y hacer cumplir los
objetivos planteados por la gerencia general. En esta estructura cuando exista
alguna vacante en un puesto de trabajo, el responsable inmediatamente superior o
un responsable del mismo nivel adoptara las funciones del puesto vacante,

excepcionalmente, puede hacerse a la inversa.

S Los certificados se emiten para indicar que los envios de plantas, productos vegetales u otros
articulos cumplen con los requisitos fitosanitarios, es emitido por AGROCALIDAD Yy es requisito
en la mayoria de paises para nacionalizar la carga. El permiso de exportacion es un documento legal
necesario para la exportacion de bienes controlados por el gobierno, se lo emite luego de cumplir
los requisitos establecidos por el Ministerio del Ambiente.
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ORGANIGRAMA DEL.E.B.ES, C.LTDA
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Fuente: Tomado de DEL.E.B.ES, C. LTDA.
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2.3 Descripcion del Producto.

Para obtener un panel flexible de balsa se espera a que en los bosques una vez
cumplido el ciclo de produccion de la balsa, se tala el arbol y se le corta en troza.®
Estas trozas se asierran en formas rectas y se transportan a las plantas de
produccidn, donde se secan hasta tener un grado de humedad de aproximadamente
8%. La madera una vez seca, se somete a un proceso de mecanizacion hasta

conseguir formas rectas, planas, lisas y libres de defectos.

Siguiendo el proceso, cuando los listones de madera de balsa estan preparados,
seleccionados y calificados, se encolan en grandes bloques de 2’ y 4’ con sobre
medida para un posterior recorte y escuadrado de los futuros paneles. Con este
procedimiento, todos los listones quedan paralelos y con la fibra alineada en el
mismo sentido, lo cual permitird después cortarlos perpendicularmente y obtener
paneles end grain’ mediante sierras horizontales que se desplazan sobre carriles o
maquinas especiales que cortan los blogques encolados en capas del espesor

adecuado.

Una vez realizado el corte de la madera se realiza un proceso de verificacion de
la humedad relativa al panel y de ser el caso se regresa a las cdmaras de secado,
para pasar luego a maquinas lijadoras, posteriormente a un proceso de escuadrado
del panel, y dependiendo de las especificaciones propias del cliente se aplica
resinas, telas, se hacen ranuras, perforaciones y divisiones entre otros. Finalmente
se embala el producto en plastico sellado al vacio, cartén, retractilado, entre otras

especificaciones, de acuerdo a la orden de produccion.

Los productos estrella con los que cuenta DEL.E.B.ES, C. LTDA son:

® De acuerdo a la edad entre 4 a 5 afios y medio, se cortan a 2.60 metros, si se quiere evitar defectos
tales como nudos, se recomienda cortar a 1.30 metros.

" End grain es un tipo de corte perpendicular a la fibra de la madera. Es el mas utilizado pero no el
Unico, también existe el Flat grain que es un tipo de corte en paralelo a la fibra de la madera. Estos
tipos de corte dependen del uso que se le pretende dar ya que segun ello dependera las propiedades
mecénicas de la madera.
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Paneles Rigidos - Paneles Flexibles - Paneles Flexibles con perforaciones -
Paneles Flexibles Ranurados - Paneles Flexibles Ranurados y Perforados - Paneles

Rigidos o Flexibles con pre imprimacion - Filetes Flexibles.
2.4 Antecedentes de la certificacion FSC.

El Consejo de Manejo Forestal con sus siglas en ingles FSC® nace con la
preocupacion sobre la cada vez mayor deforestacion, la degradacion del medio
ambiente, y la exclusion social. La certificacion define la forma en que el sistema
de administracion de una compafiia debe organizarse para abordar los aspectos e
impactos ambientales® de sus operaciones y establece altos umbrales de
rendimientos, ademas de identificar creiblemente los bosques bien manejados

como el origen de la madera fabricada responsablemente.

Fue fundado en Toronto - Canada en 1993 por usuarios, comerciantes de
madera, y representantes de organizaciones ambientalistas y de derechos humanos,
con el apoyo de 10 paises a esta idea de un sistema de certificacion a nivel mundial.
En sus inicios abrid sus oficinas en Oaxaca, México y el FSC fue legalmente
constituido como entidad juridica en México en febrero de 1994 luego se mudé a
Bonn, Alemania en 2003. El FSC define requisitos sociales y ambientales para la

gestion forestal que se recogen en diez principios y criterios asociados.

El FSC ofrece tres tipos de certificacion: a) la Certificacion de gestion forestal
del FSC para gestionar los bosques de conformidad con los requisitos del sistema,
y b) la Certificacion de cadena de custodia del FSC, que es un sistema de rastreo
que permite a las empresas que venden productos forestales demostrar que dichos
productos proceden de bosques gestionados de conformidad con los principios y
criterios del FSC y c) los Certificados de madera controlada que se emiten a
productos provenientes de bosques que no estan certificados FSC, pero si estan

verificados como fuentes incontrovertidas de productos forestales.

8 Consejo de Manejo Forestal

% Alteracidn positiva o negativa del ambiente, provocada directa o indirectamente por un proyecto o
actividad en un area determinada
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La certificacion debera promover un ambiente apropiado, socialmente

beneficioso y econdmicamente viable de los bosques del mundo.

~

«El manejo forestal ambientalmente apropiado garantiza que la forma en que se realice la

recoleccion de madera y productos no maderables contribuya a mantener la biodiversidad,
IyEE e a productividad y los procesos ecoldgicos del bosque.

Adecuado )

«El manejo forestal socialmente beneficioso contribuye a que tanto las poblaciones locales
como la sociedad en su conjunto, disfruten de los beneficios a largo plazo, a la vez que
proporciona grandes incentivos para que las comunidades manejen los recursos locales y se

SO involucren en los planes de manejo a largo plazo.
J

Beneficioso

«El manejo forestal econémicamente viable implica que las operaciones forestales se
estructuren y manejen de modo que sean lo suficientemente rentables, sin que generen
ganancias economicas a expensas del recurso forestal, del ecosistema o de las comunidades

=il afectadas. La tensidn entre la necesidad de generar una rentabilidad financiera adecuada y

Viable los principios de operaciones forestales responsables puede reducirse.

Cuadro 1. Caracteristicas de la certificacion

Fuente: Adaptado de www.fsc.org

La estrategia global de la certificacion consiste en 5 metas que buscan impulsar

el futuro desarrollo del FSC.

Cuadro 2. Estrategia Global del FSC

Meta 1: El FSC proveera Meta 2: EI FSC asegurara un Meta 3: EI FSC aseguraré la

. - acceso equitativo a los integridad, la credibilidad y
liderazgo en manejo forestal > - : .
responsable a nivel global beneficios I(zg(l:os sistemas la transpareggé del sistema

Meta 4: Los productos
provenientes de bosques Meta 5: El FSC fortalecera
certificados FSC crearan un su red mundial para alcanzar

mayor valor comercial que las metasl?l ad
aquellos cuyo origen son los
bosques no certificados FSC

Fuente: Adaptado de www.fsc.org
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El FSC tiene una estructura de administracion singular que se basa en principios
de participacion, equidad y democracia: La Asamblea General, el Consejo

Directivo y el Director General.
2.5 Principios y criterios del FSC.

Los principios y criterios FSC describen las normas esenciales de manejo
forestal, ambientalmente apropiado, socialmente beneficioso y econémicamente
rentable. En total son 10 los principios que exponen esta vision; cada uno
respaldado por varios criterios que proporcionan una manera de juzgar si, en la

practica, el principio se ha cumplido.

Principio 1. Cumplimiento de las Leyes.- La organizacion debera cumplir todas
las leyes reglamentos y tratados internacionales ratificados en el ambito nacional,
asi como los convenios y los acuerdos que sean aplicables. El primer principio hace
referencia adicionalmente al compromiso de la sociedad de no ofrecer o recibir
sobornos en dinero ni estar involucrados en cualquier otra forma de corrupcion, si
se da algun caso de corrupcion, la organizacion debera implementar medidas de
acuerdo a la escala y a la intensidad de las actividades de manejo y al riesgo de

corrupcion.

Principio 2. Derecho de los trabajadores y condiciones de empleo.- La
organizacion debera mantener o mejorar el bienestar social y econdémico de los
trabajadores. El segundo principio hace referencia a los trabajadores, y en este
apartado regula lo referente a: salarios minimos, la equidad de género, seguridad y
salud en el trabajo, capacitaciones, seguridad social, entre otros. Todo esto

buscando mejorar el trato al personal que interviene dentro del proceso productivo.

Principio 3. Derecho de los pueblos indigenas.- Las organizaciones deberan
identificar y respaldar los derechos legales y consuetudinarios® de los pueblos

indigenas, en relacion con la propiedad, uso y manejo de la tierra, territorios y

10 Son normas juridicas que no estan establecidas en ninguna ley pero se cumple porque en el tiempo
se ha hecho costumbre cumplirla; es decir, en el tiempo se ha hecho uso de esta costumbre que se
desprende de hechos que se han producido repetidamente, en el tiempo, en un territorio concreto.
Tiene fuerza y se recurre a él cuando no existe ley (0 norma juridica escrita) aplicable a un hecho
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recursos que resulten afectados por las actividades de manejo. El tercer principio
hace referencia a los derechos de los pueblos indigenas, y pone énfasis en el respeto
de sus derechos legales y consuetudinarios, en la mayoria de casos incorpora que,
para llevar a cabo cualquier actividad se debe seguir un proceso de Consentimiento

Previo, Libre e Informado®®.

Principio 4. Relaciones con las comunidades.- La organizacion debera contribuir
al mantenimiento o mejora del bienestar social y economico de las comunidades
locales. El cuarto principio obedece a propender una mejor relacion con las
comunidades locales, ofreciendo oportunidades de empleo, capacitacion y otros

servicios y actividades que mejoren su situacion social y econdémica.

Principio 5. Beneficios del Bosque.- La organizacion debera manejar de forma
eficiente el rango de multiples productos y servicios de la unidad de manejo para
mantener o mejorar su viabilidad econdmica a largo plazo y toda la gama de
beneficios ambientales y sociales. ElI quinto principio denota la importancia
econdmica y social de aprovechar los recursos propios de la Unidad de Manejo y

en especial de la diversificacion de los mismos.

Principio 6. Valores e impactos ambientales.- La organizacion debera mantener,
conservar y/o restaurar los servicios del ecosistema y los valores ambientales de la
unidad de manejo y debera evitar, reparar o mitigar los impactos ambientales
negativos. El sexto principio hace énfasis en la preservacion del medio ambiente,
el trato especial que se debe dar a las especies raras 0 amenazadas, asi como su
habitat. Ademas de evitar impactos en la calidad y cantidad de agua.

Principio 7. Planificacion del Manejo.- La organizacion debera contar con un
plan de manejo acorde con sus politicas y objetivos y proporcional a la escala,
intensidad y riesgo de sus actividades de manejo. Este plan de manejo debera
implementarse y mantenerse actualizado basandose en la informacion del

monitoreo, con el objetivo de promover un manejo adaptativo.

11 Condicion legal segin la cual se puede decir que una persona o comunidad ha dado su
consentimiento para la realizacion de una accién antes de su comienzo
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Principio 8. Monitoreo y Evaluacion.- La organizacion debera demostrar que el
progreso hacia el cumplimiento de los objetivos de manejo, los impactos de las
actividades de manejo y las condiciones de la unidad de manejo se monitorean y
evallan de manera proporcional a la escala, intensidad y riesgo de las actividades

de manejo, con el fin de implementar un manejo adaptativo.

Principio 9. Altos valores de conservacion.- La organizacion debera mantener
y/o mejorar los altos valores de conservacion en la unidad de manejo a través de la

aplicacion de un enfoque precautorio.

Principio 10. Implementacion de las actividades de manejo.- Las actividades de
manejo realizadas por o para la organizacion en la unidad de manejo se debera
seleccionar e implementar en concordancia con las politicas y objetivos
econdmicos, ambientales y sociales de la organizacion y conforme a los principios
y criterios en su conjunto. El décimo principio trata sobre el tratamiento de la unidad
de manejo luego del aprovechamiento, esto es: Regeneracion con especies

apropiadas, eliminacion de los materiales de desechos entre otros.
2.6 Tipos de Certificaciones.

El FSC emite tres certificados distintos relacionados con la produccién y con el

avance subsiguiente de los productos forestales a lo largo de la cadena de valor.

e La Certificacion de Manejo Forestal.- Esta certificacion garantiza que una
zona especifica del bosque esta siendo manejada de acuerdo a los principios
y criterios del FSC o al estandar nacional FSC.
El propietario o administrador forestal debe contratar a una entidad de
certificacion acreditada FSC (ejemplo: Rainforest Alliance) para que lleve
a cabo una evaluacion. Para disminuir el riesgo de no certificacion la entidad
de certificacion sugiere una pre-evaluacién donde se sefialan las areas en
donde el manejo forestal no podria cumplir con el estandar. Cuando ya estén
convencidos de que no tendran observaciones graves, se puede solicitar la

evaluacion completa. El proceso de certificacion es como sigue:
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_ ) / No conformidades \ ( )
+ Sistemas de manejo menores

* Resultados obtenidos (no se emite el certificado
en el terreno. « Incumplimimiento menor hasta haber rectificado el
(puede certificar con la imcumplimiento)

medidas)
- \ J
\_ - — No conformidades e
mayores

* Incumplimiento mayor

condicion de tomar

Figura 1. Proceso de certificacion de Manejo Forestal.
Fuente: Adaptado de www.fsc.org

La Certificacion de Cadena de Custodia.- Esta certificacion acredita que los
productos de bosques certificados FSC son verificados para que no se
mezclen con productos sin certificacion y el cliente final tenga la
oportunidad de diferenciar y pueda elegir con confianza los productos
etiquetados FSC.

Es importante debido a que en el transcurso del bosque al cliente final
experimentan procesos, transformaciones, transporte y pueden tender a
confundirse con productos sin apego a los principios y criterios FSC para
ello se aplica una evaluacion separada para mantener aislados los productos
certificados de los que no lo son. Es importante para las empresas que
buscan acceder a mercados ambientales y socialmente responsables con
miras a proyectar una imagen corporativa amigable con el ecosistema y
cumplidora de politicas que especifican el suministro de materiales
ambientalmente responsables.

Los Certificados de Madera Controlada.- La madera controlada brinda al
fabricante la posibilidad de mezclar material certificado durante la
fabricacion de productos FSC mixtos. La importancia de la madera
controlada radica en el hecho de que se puede difundir a través de productos

FSC mixtos la importancia del manejo responsable de recursos y ademas el
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hecho de que éste es un primer paso hacia la consecucion de la certificacién
de manejo forestal completa.

2.7 Evolucidén del Mercado.

La preocupacion de las empresas y de los clientes por el medio ambiente ha
Ilevado a incidir en los productos que se ofertan con valor agregado y ha hecho eco
en los consumidores que cada vez méas son conscientes de la realidad ambiental y
social que la deforestacion y el mal manejo del recurso humano trae consigo.
Pasamos de una sociedad consumista sin importar las relaciones con la sociedad y
el medio ambiente que es nuestro proveedor mas sensible, a una sociedad obligada
por las circunstancias a proteger el medio ambiente y aceptar su cuota de
responsabilidad con la sociedad y las personas que se deben a la agricultura.

2.8 Importancia del Manejo Forestal.

Reciprocidad con la naturaleza, es asi como se contextualiza la importancia del
manejo forestal. Desde la década de los setenta se evidencio la preocupacion por
preservar el medio ambiente dado el crecimiento econémico, innovacién industrial
y empleo de técnicas sin control, esta situacion ha llevado a replantear el tema, a un
cambio de actitud, que considera los temas medioambientales como de gran
importancia social. En este aspecto las empresas deben jugar un papel protagénico
por su impacto en el medio ambiente, identificando costes para asumirlos o

reducirlos aplicando la tecnologia existente.

Entender el manejo forestal conlleva grandes oportunidades de crecimiento para
las empresas, por un lado, puede convertirse en ventaja competitiva a la vez que la
imagen de la organizacion se ve beneficiada por el hecho de contribuir de manera
consiente y responsable a la proteccion de nuestro habitat, el hecho de estar
preparados al desafio de atender a consumidores ecol6gicamente responsables y por
simple supervivencia al momento de implementar politicas y objetivos que

incorporen el tema ambiental.
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2.9 Principales miembros certificados en FSC.

La certificacion FSC cuenta con una pagina web'? que sirve como material

informativo y de consulta para comprobar si el proveedor que nos esta vendiendo

producto etiquetado con la certificacion manejo forestal y/o cadena de custodia

tiene vigente o es valida la certificacion.

Entre otra informacion aqui podemos visualizar lo siguiente:

Cuadro 3. Empresas certificadas manejo forestal y/o cadena de custodia.

Cadigo del Numero de Nombre de Pais

Certificado Licencia Empresa
SCS-FM/COC-004872 FSC-C009673 Rudaco SA Argentina
RA-COC-002413 FSC-C014047 Tetra Pak Srl Argentina Argentina
DNV-COC-000784 FSC-C041371 AGBRO041-Jundiai Brasil
RA-FM/COC-000221 FSC-C008269 José Martins Brasil
SW-COC-005132 FSC-C100270 Plantabal S.A. Ecuador
RA-FM/COC-006589 FSC-C115851 Del.e.b.es. C. Ltda. Ecuador

SCS-COC-002927

FSC-C044031

Pacific Clears

Estados Unidos

BV-COC-167568

FSC-C001614

CellMark Paper INC

Estados Unidos

GmbH

SCS-COC-002255 FSC-C017543 HP México México
SCS-COC-004762 FSC-C118691 Imcograph, SA de CV México
GFA-COC-001898 FSC-C041382 Steinmetz GmbH Alemania
SGSCH-COC-007193 FSC-C044037 Mitsubishi International | Alemania

12 para revisar la valides del producto certificado FSC: a) Ingresar a la plataforma

http://info.fsc.org/ b) En CB se busca las iniciales del cuerpo certificador ejemplo RB (Rainforest
Alliance) ¢) En TYPE se busca la categoria del certificado (CoC 6 FM/CoC) d) En NUMBER se
introduce el codigo del certificado del proveedor ejemplo (006591) e) Por Gltimo se da clic en
SEARCH para buscar la informacién.
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CAPITULO III.
3. Analisis Situacional.
3.1 Anélisis Macro Ambiente.

El andlisis del macro ambiente nos permite conocer los factores externos
importantes que afectan a la empresa y que no pueden ser controlados en su
totalidad por sus directivos. Estos factores externos estan interrelacionados entre si,
de manera que un cambio en uno de ellos, ocasionara cambios en uno o mas de los
otros. Por otro lado hay que conocer que otro aspecto en comun, es que se tratan de
fuerzas dindmicas y esto quiere decir que estan sujetas al cambio y a un ritmo

creciente.

Las empresas dependen totalmente de su entorno y el éxito depende de cémo
éstas se relacionan con él, ya que como sabemos, las empresas obtienen sus recursos
del ambiente externo (financieros, energéticos, tecnoldgicos, humanos entre otros.)
y en retribucion a ello generan (bienes y servicios). Para explorar el macro ambiente
externo en el que opera la empresa es necesario realizar un andlisis de los factores
PESTL (Politico, Econémico, Social, Tecnoldgico, Legal) mismos que desempefian

un papel importante en las oportunidades de creacion de valor de una estrategia.
3.1.1 Entorno Paolitico.

Para el analisis de este entorno tenemos como actor principal al gobierno, mismo
que rige el resto de poderes: ejecutivo, legislativo, judicial y de participacion
ciudadana. El grado de poder y la cercania que tenga en cada uno de los niveles del
Estado. Las ideologias y los partidos politicos relevantes influyen, ya que el
gobierno que esté en el poder decidira aspectos relacionados con incrementos
salariales, impuestos y subvenciones, entre otros. Y claramente esto afecta al
desarrollo de la empresa y a su normal funcionamiento. Otro aspecto importante es

la estabilidad y riesgos politicos'®, una empresa de un pais caracterizado por una

13 El riesgo politico hace referencia a quebrantos patrimoniales debido actuaciones gubernamentales
0 a las fuerzas politicas y sociales del pais en andlisis o de paises vecinos que pueden afectar a éste.
A continuacion se ilustra los tipos de riesgo pais.
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estabilidad politica, tendra una mayor estabilidad econdmica que aquella que esté
en un pais politicamente inestable.

El perfil de la persona cuya responsabilidad recae en la Presidencia de la
Republica tiene influencia, ya que engloban aspectos como las tendencias de
integracion supranacional, acuerdos internacionales, guerras y conflictos en el
mundo, la politica econdmica ya que los gobiernos pueden suponer incentivos o
una retraccion de las inversiones, pueden incidir directamente en la creacion de
nuevos impuestos o en el incremento de valor de los ya existente. Y, por Gltimo, en
el comercio exterior a traves de acuerdos comerciales como el que se acaba de
finiquitar con la Union Europeal*, apertura a las relaciones internacionales y

politica exterior que nos hagan atractivos ante los inversionistas internacionales.
3.1.2 Entorno Economico.

El entorno econémico al que se encuentra expuesto la empresa es importante
porque afectan a las relaciones de produccion, distribucién y consumo, de entre los

gue mas afectan a la empresa. Los mas significativos son:
3.1.2.1 Politica Fiscal.

El Estado interviene en la economia mediante decisiones sobre los impuestos y
gasto publico. En cuanto al gasto publico se expresa en politicas expansivas o

restrictivas, para el primer caso el efecto es un incremento en la demanda lo cual

Riesgo Comun
(En sentido
amplio)

| | | |
Riesgo Econdmico Riesgo Pais
g0 . Riesgo Politico (En sentido
- Financiero .
estricto)
. . o | Riesgo . | Riesgo de
Riesgo Socio- Politico Administrativo Riesgo Soberano Transferencia

Fuente: Tomado de RODRIGUEZ, Arturo: “El riesgo pais: concepto y formas de evaluacion”.
Cuadernos de Gestidn. n° 19. junio 1997. Pags.: 46.

14 Este acuerdo comercial se lo cerrd el dia 17/07/2014 siendo las 11h00 (hora de Bruselas)
04h00(hora de Ecuador) luego de casi cuatro afios de negociacion.
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har4d que de forma indirecta se incrementen los ingresos de los ciudadanos
incrementando por lo tanto su capacidad de consumo. Cosa contraria sucede con

las politicas restrictivas.

En lo que a los impuestos se refiere el Ecuador ha experimentado una serie de
nuevos impuestos, dentro de los cuales el que més afecta sin duda es el impuesto a
la salida de divisas creado bajo la Ley Reformatoria para la equidad tributaria en el
Ecuador, el 29 de diciembre de 2007. Este impuesto que inicialmente se fijo en un
2% pero desde noviembre del 2011 grava el 5% por cantidades superiores a
USD$1.000,00 sin que exista limite. Debe ser pagado por todos quienes transfieran
divisas al exterior salvo algunas exoneraciones'®. El objetivo de este impuesto es
evitar las salidas indiscriminadas de capitales, que son obtenidas utilizando los
factores de produccion interno, aumentar la liquidez, fomentar el ahorro y

principalmente solucionar problemas de déficit en la balanza de pagos.

La empresa se vio afectada con esa medida desde su aplicacion hasta la fecha,
debido a la materialidad de las importaciones que gravan este impuesto, y aun con
el anélisis minucioso para aplicar como crédito tributario estos valores afecta la
liquidez de la empresa. Es asi que tenemos desde el 2009 que se pagaron tributos
por $8.464,45 netos, para el afio 2010 incrementaron las importaciones y pagos al
exterior y se pagaron $42.324,11 compensando como crédito tributario $26.745,36
en el afio 2011 que incrementaron el porcentaje un 3% no se evidencié mayor
crecimiento del tributo pagando $41.886,36 de los cuales se compensaron
$32.996,52. El efecto del incremento se lo visualiza en el afio 2012-2014 siendo el
afio més significativo el 2013 por nuestro volumen de importaciones que ascendid

a pagar $234.368,17 y compensar con el impuesto a la renta el valor de $ 80.186,09.

En términos generales la afectacion directa a la empresa fue de $-308.188,32
saldo neto desde 2009 — 2014, asumido como gasto impuesto salida de divisas en

los estados financieros.

15 Transferencias de hasta USD $1.000 — Pagos por concepto de amortizacion de capital e intereses
— Pagos por parte de administradores y operadores de las Zonas Especiales de Desarrollo Econémico
— Yy, pagos por concepto de dividendos distribuidos por sociedades nacionales o extranjeras
domiciliadas en el Ecuador.
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Los impuestos creados por la Administracion Tributaria restan liquidez y por
ende afectan el normal desenvolvimiento de las empresas. Es asi que podemos citar
el Impuesto Minimo o anticipo del Impuesto a la Renta que desvirtua la naturaleza
del impuesto a la renta que se grava a las rentas obtenidas en un ejercicio impositivo
que comprende del 1lero de Enero al 31 de diciembre. En cambio este anticipo se lo
calcula en base al patrimonio, activos, costos e ingresos mediante la siguiente

formula.

0.2% del patrimonio total.

" 0.2% del total del costos y gastos deducibles a
efectos del impuesto a la renta.

0.4% del activo total.

o

| 0.4% del total de ingresos gravables a efectos del
Impuesto a la Renta.

Fuente: Adaptado del Servicio de Rentas Internas (2014)

Con ello el gobierno pretende reducir la evasion tributaria®®, mejorar el control,
asegurar las metas del Estado en cuanto a la redistribucion fiscal de manera
responsable y promover la ciudadania fiscal.

3.1.2.2 Inflacién.

El efecto de esta variable macroecondmica no afecta a todas las empresas por
igual, ya que estara supeditada a cobmo se contrarresten sus efectos, pero en contexto

general la inflacion disminuye el valor de las empresas.’

Un incremento en los precios de las materias primas se vera reflejado en mayores
costos de produccion que, a su vez, se resume en menos competitividad en relacion

a otras economias menos inflacionarias. Pero no es en relacion solamente a otras

16 Seglin el Servicio de Rentas Internas el monto de evasion tributaria bordea los 6 mil millones de
dolares.

Cuando las tasas de inflacién son elevadas, el beneficio de las empresas se encuentra
artificialmente inflado, lo que origina que los impuestos que pagan sean mayores que si no hubiera
inflacion. De esta manera la rentabilidad real de las inversiones es menor.
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economias, sino también a empresas en la misma regién que poseen estructuras de
costes!® que mitigan el efecto de la inflacion. Otro efecto negativo en lo
concerniente a la inflacion es que genera incertidumbre, mientras mas volatiles sean
las cifras es dificultoso realizar planificacion. Por tanto se desconoce el costo de
produccion de cada bien y a cuanto venderlo reduciéndose la inversién. En el
Ecuador las cifras de inflacion no han tenido mayor fluctuacion y es asi que:

4 N\
Inflacion Acumulada en Junio de cada afio

(porcetajes 2010-2014)

2010 2011 2012 2013 2014

Figura 2. Inflacion Acumulada en Junio de cada afio.
Fuente: Tomado del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos.

Como muestras la figura 2 el promedio de la inflacion en estos 5 afios de analisis
es de 1.98% muy cercana a la Gltima inflacion registrada en el 2014. Esto sin duda
ayuda a disminuir la incertidumbre y a planificar la estrategia de costos y posterior

fijacién de precios.
3.1.2.3 Tasas de interés.

Desde un punto de vista empresarial su importancia radica en que a mayor tasa
de interés menos atractivo se hard endeudarse para emprender un negocio. En lo
que a la tasa de interés activa efectiva referencial del segmento productivo PYMES

se refiere indica que no ha tenido variacion desde febrero del 2014 manteniéndose

183e refieren a todos los costos en los que es necesario incurrir para realizar la actividad a la que se
dedica la empresa, y el éxito radica en: identificarlos, clasificarlos, desglosarlos, e imputarlos
correctamente.
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en un 11.20% con una considerable disminucion en mayo del 2014 y un repunte
inesperado en el mes de julio del 2014 segun nos muestra la figura 3.

e N\
Tasas de interés activa efectiva referencial

(porcetajes, febrero 2014-junio 2014)

(B

m

feb.-14 mar.-14 abr.-14 may.-14 jun.-14

Figura 3. Tasa de interés activa efectiva referencial.
Fuente: Tomado del Banco Central del Ecuador 2014.

Podemos decir que la tasa de interés activa efectiva referencial se ha mantenido
en el tiempo sin tener mayor influencia en el desenvolvimiento de la empresa ya
que los Unicos intereses que asume son por créditos a su relacionada en el exterior
gravados con un 7% e inscritos en el banco central. Se descarta del anélisis la
afectacion que tiene la volatilidad de este indicador en el comportamiento del
consumo y la demanda, ya que el producto se vende en su totalidad al exterior. En
cuanto a la dificultad de financiar las inversiones de la empresa tampoco se ve
afectado ya que los recursos provienen de su relacionada del exterior ya sea por

pago de facturas vencidas o en su defecto como anticipos a futuras exportaciones.

3.1.2.4 Producto Interno Bruto. (PI1B)

El analisis de la variacion del PIB en términos reales (a precios constantes)
permite evidenciar el comportamiento del crecimiento de la economia ecuatoriana
desde una perspectiva de produccion. Desde el afio 2004, el PIB real muestra
resultados volatiles sin una tendencia definida, lo cual permite sefialar que el

crecimiento de la economia ecuatoriana en general se ha visto altamente afectada
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por circunstancias especiales presentadas en cada afo, lo que ha impedido poder

observar alguna tendencia sostenida de crecimiento en el largo plazo.

Para el afio 2013, se estima que el PIB real llegue a los USD$ 66.889 millones,
lo que significaria un crecimiento del 4,50% en comparacién con el afio anterior.
Esta tasa reflejaria una reduccién en el crecimiento de la produccion nacional, luego

de haber alcanzado un 5,14% en la tasa de crecimiento para el afio 2012.
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= PIB REAL  ——TASA DE VARIACION ANUAL

Figura 4. PIB a precios constantes del afio 2000 y tasas de crecimiento periodo 2004
al 2013
Fuente: Tomado del Banco Central del Ecuador.

Este andlisis en el tiempo permite observar el comportamiento del PIB, aislando
los efectos coyunturales, producto de cualquier acontecimiento que haya perturbado
a esta variable, que generalmente son absorbidos rapidamente por la economia, es

decir, presenta una vision econémica de mediano y largo plazo.

Un analisis pormenorizado de que factores incidieron en el resultado econémico
del 2013, requiere de un analisis de la conformacion del PIB por el lado de la oferta

como de la demanda en este periodo.

Por el lado de la demanda, es importante establecer en qué medida se demando
produccién nacional por parte de los agentes internos (Consumo Interno) y de los
agentes externos. En un contexto general, el aumento de la demanda interna de la
economia obedeceria principalmente a la politica econdmica de estimulos utilizada
por el gobierno, y que seguiria vigente a través del gasto publico y del crédito. En

cuanto a la evolucion de la oferta, el andlisis se realiza a nivel sectorial y de una
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manera general se observa que la mayoria de las industrias reflejan tasas de
crecimiento menores que las registradas en el afio anterior, con excepcion de la

explotacion de minas y canteras, y las de intermediacion financiera.

Otros elementos del PIB

3.70

Servicios de intermediacion financiera 350

Hogares privados con servicio doméstico

Administracion publica y defensa

Otros servicios

Intermediacién financiera

Transporte y almacenamiento

Comercio al por mayor y al por menor

Construccion

Suministro de electricidad y agua

Manufacturas (excl. refin. de petréleo)

Explotacion de minas y canteras

Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura

-10 -5 0 5 10 15 20 25 30 35

EPB 2013 = PIB 2012

Figura 5. Crecimiento del PIB por actividad econémica al afio 2013.
Fuente: Tomado del Banco Central del Ecuador. (2014)

3.1.2.5 Balanza Comercial.

El saldo de la balanza comercial de bienes registrd un superavit de $598,80
millones en el primer trimestre del 2014 frente a un superavit de $51,6 millones en
el cuarto trimestre de 2013 y un déficit de $-16,8 millones en el primer trimestre de
2013.

Como nos muestra el cuadro 4 las exportaciones totales en el afio 2013 fueron
de $25.693,2 millones, un aumento del 4,6% con respecto a las ventas externas
registradas en el 2012 mismas que ascienden a $24.568,9 millones. Las
exportaciones petroleras en el periodo analizado han sufrido un incremento de 2,3%
ya que en el 2012 se registraron $13.792,0 millones y en el 2013 se reporta

$14.107,7 aqui se encuentran considerados los rubros de petroleo crudo y
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derivados. De su parte las importaciones totales alcanzaron en el afio pasado un
valor de $ 26.331,0 millones, nivel superior al reportado en el 2012 el cual fue de
$24.518,9 millones, dicha variacion (1.812,10 millones) representa un crecimiento
del 7.4%.

El pais importo entre bienes de consumo: duraderos y no duraderos en el 2013
un total de $5.292,5 millones, combustibles y lubricantes $ 6.080,2 millones, en lo
que a materias primas se refiere de los $7.829,2 millones el 75% se ha importado
para el sector industrial es decir $ 5.859,0 millones, el resto lo ocupan las materias
primas agricolas con un 13% es decir $1.040,2 millones y materiales de
construccion con el restante 12% que significa $930,10 millones. En comparacion
con el afio 2012 la compra de materias primas crecié un 7,4% vy la de bienes de
capital 5,6%.
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Cuadro 4. Balanza Comercial de bienes

BALANZA COMERCIAL DE BIENES
Periodo: 2002 - 2014. IT
Millones de délares

Jransaccioniiperiado 2010 _[variacion (%) 2011 2012 [variacion (%) | 2013 20141
Exportaciones 18.137,1 27,3% 23.082,3 | 24.568,9 4,6% 25.693,2 6.828,1
Mercancias generales 17.766,4 27,3% 22.612,4 | 24.069,0 4,6% 25.174,4 6.683,6
Mercancias segin la CAE 17.489,9 27,6% 22.322,4 | 23.764,8 4,6% 24.855,2 6.603,9
Petroleras 9.673,2 33,8% 12.944,9 | 13.792,0 2,3% 14.107,7 3.560,3
Petréleo crudo 8.951,9 31,8% 11.800,0 12.711,2 5,5% 13.411,8 34134
Derivados 721,3 58,7% 1.144,9 1.080,7 -35,6% 696,0 146,9
No petroleras 7.816,7 20,0% 9.377,5 9.972,8 7,8% 10.747,5 3.043,7
Tradicionales 3.705,7 22,2% 4.528,9 4.396,6 18,0% 5.187,4 15711
Banano y platano 2.032,8 10,5% 2.246,5 2.078,4 14,2% 2.372,7 670,2
Café y elaborados 160,9 61,7% 260,2 261,1 -16,0% 219,4 43,0
Camarén 849,7 38,7% 1.178,4 1.278,4 40,6% 1.797,7 634,9
Cacao y elaborados 4249 38,0% 586,5 4545 17,1% 532,4 143,7
Atlny pescado 2374 8,4% 257,4 3243 -18,2% 265,3 79,2
No tradicionales 4.111,0 17,9% 4.848,6 5.576,2 -0,3% 5.560,1 1.472,5
Ajuste por comercio no registraf 276,5 4,9% 290,0 304,2 4,9% 319,2 79,6

Bienes para transformacion - - - - -
Reparacion de bienes 6,0 0,0% 6,0 6,0 0,0% 6,0 15
Bienes adquiridos en puerto por me 364,7 27,2% 464,0 493,9 3,8% 512,8 143,0
Oro no monetario - - - - -

Importaciones 19.641,1 18,3% 23.242,6 24.518,9 7,4% 26.331,0 6.229,2
Mercancias generales 19.618,3 18,4% 23.219,8 24.496,1 7,4% 26.308,2 6.223,5
Mercancias segun la CAE 19.468,7 18,2% 23.0095| 24.2054 7,6% 26.041,6 6.166,2
Bienes de consumo 4.306,4 11,6% 4.806,7 5.012,9 5,6% 5.292,5 1.110,3

No duraderos 2.248,4 21,5% 2.731,4 2.965,1 6,7% 3.162,9 642,5
Duraderos 2.058,0 0,8% 2.075,3 2.047,8 4,0% 2.129,6 467,8
Combustibles y lubricantes 4.042,8 25,8% 5.086,5 5.441,3 11,7% 6.080,2 1.662,2
Materia primas 5.914,8 22,3% 7.231,0 7.290,9 7,4% 7.829,2 1.795,3
Agricolas 760,5 22,5% 931,4 982,1 5,9% 1.040,2 254,6
Industriales 4.620,6 19,5% 5.522,4 5.431,3 7,9% 5.859,0 1.323,3
Materiales de construccior| 533,6 45,7% 777,3 8775 6,0% 930,1 2174

Bienes de capital 5.129,1 14,0% 5.844,6 6.418,1 5,6% 6.778,0 1.587,5
Agricolas 85,6 18,3% 101,2 114,0 4,4% 119,0 25,2
Industriales 3.387,3 19,2% 4.036,2 4.444,3 9,7% 4.874,8 11111

Equipos de transporte 1.656,2 3,1% 1.707,2 1.859,8 -4,1% 1.784,1 451,3
Diversos 75,6 -46,1% 40,7 42,2 46,1% 61,7 10,9
Ajuste por comercio no registra| 149,6 40,5% 210,3 290,8 -8,3% 266,6 57,3

Bienes para transformacion - - - - -
Reparacion de bienes 6,0 0,0% 6,0 6,0 0,0% 6,0 1,5
Bienes adquiridos en puerto por me 16,8 0,0% 16,8 16,8 0,0% 16,8 4,2
Oro no monetario - - - - -

SALDO -1.504,0 -89,3% -160,3 499 | -1376,9% -637,8 598,8

Fuente: Banco Central del Ecuador y Junta de Defensa Nacional
Elaborado por: Jaime Hidalgo A.

Por su parte, dentro de las exportaciones no petroleras, los productos que mayor
participacion porcentual tuvieron en el periodo enero—diciembre de 2013 segun nos

muestra la figura 6 fueron:
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Figura 6. Principales productos no petroleros afio 2013
Fuente: Tomado del Banco Central del Ecuador. (2014)

Es importante conocer la evolucion en las exportaciones de los principales

productos de maderas y muebles, segin lo vemos a continuacion en el cuadro 5:

Cuadro 5. Principales productos de madera y muebles.

Enero - Abirl Variacion
2012 2013 2014 2012-2013 | 2013-2014

Principales Productos

Madera aserrada o debastadas
longitudinalmente de tropicales 24.504,00 | 22.916,00 | 28.997,00 -6,48% 26,54%
virola, imbuia y balsa

Los demas tableros de particulas de

19.107,00 | 22.306,00 | 27.037,00 16,74% 21,21%
madera

Las deméas maderas contrachapadas,
que tengan por lo menos una hoja
externa de madera no contempladas
en otra parte

8.393,00 | 8.222,00 | 7.641,00 -2,04% -1,07%

Las demas maderas tropicales en

3.539,00 | 4.663,00 | 7.050,00 31,76% 51,19%
bruto no contempladas en otra parte

Tableros de fibra de madera de
espesore superiore a 9 mm

Otros productos 17.121,00 | 8.444,00 | 8.998,00 | -50,68% | 6,56%
Total 76.032,00 | 69.502,00 |82.947,00 | -859% | 19,34%
Fuente: Adaptado del Banco Central del Ecuador

3.368,00 | 2.951,00 | 3.224,00 -12,38% 9,25%
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Figura 7. Principales productos de madera y muebles
Fuente: Tomado del Banco Central del Ecuador
Como vemos la figura 7 muestra que la tendencia en estos productos exportables
es alta principalmente en los periodos 2013 — 2014 en especial para la madera
aserrada en las cuales se encuentra la madera de balsa con una variacion del 26.54%

y el resto de maderas tropicales en bruto con variacién del 51.19%.

El historial de comercio exterior en lo que a madera se refiere muestra también
cifras de crecimiento interesantes y es asi que en promedio en los ultimos 5 afios
las exportaciones crecieron un 16% siendo el 2014 el afio mas importante para el

sector maderero exportando 231.098 miles de ddlares en términos FOB.

Miles de do6lares FOB

Productos primarios 2010 2011 2012 2013 2014

Madera 131.476 150.510 | 160.762 | 172.192 | 231.098

Fuente: Adaptado del Banco Central del Ecuador.

A continuacion observamos la figura 8 que ilustra la tendencia de las

exportaciones en el periodo 2010- 2014.
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Figura 8. Exportaciones por producto principal
Fuente: Adaptado del Banco Central del Ecuador.

En lo concerniente a la empresa veremos el comportamiento de las

importaciones y exportaciones en el periodo 2011- 2014 en el siguiente cuadro.

Delebes C. Ltda. 2011 2012 2013 Nov. 2014
Exportaciones | $24.953.005  $19.437.619  $19.650.265 $29.857.891
Importaciones | $2.377.015 ~ $1.388.420  $1.473.261  $3.092.823

El comportamiento de las exportaciones en el afio 2011 es relativamente bueno
por el aumento en la demanda del producto y los subsidios a las energias renovables
teniendo un monto de $24.953.005, en los afios 2012 y 2013 se contrae la demanda
por la crisis en el sector edlico, rumores de posible eliminacion del subsidio y caen
las exportaciones a $19.437.619 en el 2012 y $19.650.265 en el 2013. Por su parte
las importaciones que van de la mano con las exportaciones debido a que
importamos desde Italia una parte importante de nuestra materia prima que es la
Tela Termo adhesiva, ademas de recambios y consumibles, equipos menores,
maquinarias entre otros; en el 2013 las importaciones se incrementaron en respuesta

a las exportaciones y tenemos que $3.092.823 se han destinado a importaciones.

3.1.3 Entorno Social.

Con el objetivo de mejorar la aplicacion de las politicas sociales y pasar a un
modelo de inclusion y aseguramiento, que genere oportunidades para que los
ciudadanos superen su condicion de pobreza, se dispuso la reestructuracion del
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MIES (Ministerio de Inclusion Econémica y Social). En este sentido se persigue
cumplir con los siguientes principios de la politica social:

Buen vivir: Esto implica garantizar enfoque de derechos y justicia en la
formulacién, definicion, ejecucion e implementacion de las politicas y accion del
Estado, sociedad y familia para todo el ciclo de vida y por condicion de

discapacidad.

Inclusion: De las personas, familias y grupos en vulnerabilidad a la sociedad en
todos sus estamentos y actividades. Responde a la creacion de capacidades en las
personas y condiciones en el Estado y la sociedad para que se pueda lograr esta

inclusion social y econémica.

Igualdad: Es la consecucion de la equiparacion de oportunidades y resultados entre
familias y personas en situacion de necesidad especifica, pobreza o vulneracion de
derechos con el resto de la sociedad y la accion afirmativa prioritaria para la
eliminacién de todas las formas de discriminacion hacia grupos en situacion de

desproteccién y desigualdad.

Universalidad: Politicas sociales dirigidas a toda la poblacién, con provision directa
a las personas que estan en situacion de pobreza, desventaja situacional, exclusion,
discriminacion o violencia; apuntando a la consecucion de un piso de proteccion

social que cubra atenciones prioritarias de cuidado, proteccion y seguridad.

Integralidad: Este principio concibe a la proteccion y promocion integral como
integrada desde a) La Proteccion y promocion en todo el ciclo de vida. b)
Articulacién de la prestacion de servicios. ¢) Proteccion y promocion desde la
familia y la comunidad. d) Enfoque territorial de la proteccion y promocién
coordinada entre las distintas entidades y niveles del Estado con la participacion de
organizaciones y comunidades no estatales; e) informacién coordinada,

consolidada y actualizada de la accidn de la politica a nivel territorial.

Corresponsabilidad: Se refiere a la responsabilidad compartida entre los individuos,
las familias y el Estado en el cuidado familiar, los procesos de movilidad social y

salida de pobreza.
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3.1.4 Entorno Tecnoldgico.

El entorno tecnolégico es uno de los factores externos que afecta
significativamente el ambiente empresarial, en el afan de mejorar la forma de hacer
las cosas, siendo més eficientes y optimizando los recursos con los que cuenta la
empresa. Utilizando adecuadamente la tecnologia se puede lograr la excelencia,
esto debido a que las herramientas contables, financieras y productivas que se
Ilevaban por separada, se han consolidado en una sola herramienta que toma el
nombre de ERP (Enterprise Resource Planning) un avance tecnol6gico importante
que permite integrar todas la areas de la empresa para tener mejor control y toma

de decisiones oportunas.

En cuanto a los procesos productivos se refiere en cambio se evalla la
adquisicion de nuevas maquinas que reemplacen las antiguas, y que ésta tengan la
capacidad de consumir menos energia, sean amigables con el medio ambiente,
reduzcan costes de personal, disminuyan los gastos de mantenimiento y bajen el
indice de no conformidades o reclamos de clientes por producto inconforme. El
efecto diferenciador radica en un departamento de investigacion y desarrollo que
genere tecnologia a la medida de las empresas para hacerlas competitivas y con

valor agregado.
3.1.5 Entorno Legal.

Los aspectos legales que afectan las relaciones entre la ciudadania se encuentran
reguladas de acuerdo a sus competencias por el Ministerio de Justicia, Derechos
Humanos y Cultos cuya mision es velar por el acceso a una justicia oportuna,
independiente y de calidad, promover la paz social, y la plena vigencia de los
Derechos Humanos. En este aspecto el entorno legal al que se encuentra expuesta
la organizacion esta bien definido y con estabilidad a largo plazo lo que asegura el
normal desenvolvimiento y da seguridad a los inversionistas. Las principales

innovaciones en este sentido son:

La creacion de la Direccion de Relacion con la Ciudadania para ofrecer una guia
juridica y psicosocial a la poblacion sobre temas legales, procesales, sociales y

psicolégicos.
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Los servicios de asesoria legal que consiste en orientar a la ciudadania sobre los
organismos competentes para atender sus peticiones y las acciones legales con las
que cuenta para resolver su problema. La orientacion en trabajo social y en
psicologia es otra de las innovaciones que tienen por objetivo brindar una
orientacion, acompafiamiento y asesoramiento de tipo psicosocial, que permita a
los ciudadanos conocer las alternativas, mecanismos e instancias a las que puede
recurrir para dar respuesta a sus necesidades, tomando en cuenta su contexto
familiar, social y econdmico, en casos complejos, relativos especialmente a

victimas y grupos de atencion prioritaria se realiza también seguimiento del caso.

3.1.6 Entorno Ambiental.

Desde la década de los setenta se ha venido poniendo énfasis en el cambio
climatico que esta experimentando nuestro planeta, esto a causa de nuestra falta de
compromiso y conciencia de la problematica que nos atafie. En tal sentido se han
creado leyes, normas, politicas que buscan mejorar nuestro comportamiento hacia
el mundo que nos rodea. Las empresas como parte de los causantes del problema
no podian quedarse atrés, pero a diferencia de los demas individuos, éstas pueden
y en realidad llegan a afectar en mayor medida al efecto de contaminacion

ambiental.

Para ello, diversas organizaciones sociales, organizaciones no gubernamentales,
entre otras han creado mecanismos para incentivar a las empresas a contaminar
menos Yy no solo eso, a comprometerse a reparar el dafio causado. En este marco
ambiental la Organizacion Internacional de Normalizacion (ISO) crea la 1ISO 14001
disefiados para establecer un marco de manejo, medicion, evaluacion y auditoria
ambiental reconocido internacionalmente. La certificacion internacional FSC es
una entidad sin fines de lucro que promueve el manejo adecuado de los bosques
mediante la evaluacién y acreditacion de los certificadores, incentivando el

desarrollo de normas ambientales nacionales y regionales de bosques.

En el caso de Ecuador, el Ministerio del Ambiente tiene como proyectos

emblematicos los siguientes:
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e Calidad Ambiental.- Su objetivo es mejorar la calidad de vida de la
poblacién, controlando la calidad de agua, clima, aire y suelo, de tal manera
que sean sanos y productivos.

e Programa Nacional para la disposicion final de desechos sélidos PNGIDS
Ecuador.- Tiene como finalidad, disefiar e implementar un plan nacional de
gestion integral de residuos solidos sustentado en el fortalecimiento de los
servicios de aseo, aprovechamiento de residuos y disposicion final bajo
parametros técnicos.

e Punto Verde.- Esta certificacion voluntaria tiene como finalidad promover
nuevas y mejores practicas productivas y de servicio ya sea en el sector
publico o privado.

e Programa socio bosque.- Su objetivo principal es la conservacion de
bosques y paramos nativos en todo el pais. Consiste en la entrega de
incentivos econdmicos a campesinos y comunidades indigenas que se
comprometen voluntariamente a la conservacién y proteccion de sus

bosques nativos, paramos u otra vegetacion nativa.

3.2 Analisis Microambiente

El microambiente esta integrado por todas las organizaciones y personas reales
con las que se relaciona la empresa entre los principales tenemos: Clientes,

Proveedores, Competencia y Reguladores.

3.2.1 Clientes

Los clientes son la razon de ser de las empresas, se deben a ellos y son quienes
compran los productos o usan los servicios. DEL.E.B.ES. C. LTDA se ha
caracterizado por servir a un nimero reducido de clientes y ofertando un mismo
producto. Esto ventajosamente ha venido cambiando y ahora posee una cantidad
significativa de clientes fieles y comprometidos que valoran la calidad del producto
y el trato diferenciado. Este aspecto, de diversificar nuestra cartera de cliente ha
Ilevado consigo el hecho de innovar en nuevos productos y adaptarnos a cambios
como la tecnologia, nuevos procesos y nuevas especificaciones, pero en este mundo
competitivo y evolutivo bien merece aceptar nuevos retos y no estar a la merced de

un grupo reducido de clientes que de seguro tienen el poder de influir en los precios
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del producto y eso es perjudicial para la rentabilidad de la empresa. La cartera de
clientes con las que cuenta en la actualidad son los que figuran en el cuadro 6:

Cuadro 6. Principales clientes (paneles flexibles de balsa)

# Contenedores
paneles flexibles/mes

Principales Clientes

Gurit 18
Kpi Concepts 14
LM Wind Power 10

Mau&Mittelmann 8
Sino Composite 7
Suzlon 4
Windkits Siemens 4

3.2.2 Proveedores.

Los proveedores son tan importantes como nuestros clientes, y en el mercado de
la balsa que es un mercado inestable, el trato con los proveedores tiene que ser muy
delicado y persuasivo. En este mercado donde el precio de la materia prima lo fija
el mas grande en funcion de la demanda internacional, factores diferenciadores y
trato especial aseguran el aprovisionamiento del recurso. En tal sentido se han
logrado mantener y en temporada de sobre demanda incrementar nuestra cartera de
proveedores. Efecto contrario ocurre cuando el mercado se contrae y dejamos de
comprar materias primas, siempre manteniendo informado al proveedor y

concediendo cuotas de entregas para que no entren en liquidacion.

Por su parte, los proveedores de materiales, insumos y repuestos tienen un trato
diferente. Se realizan compras de prueba para escoger el de mejor calidad y se
solicita crédito a 30 dias. Con ello manejamos un indicador de liquidez estable y

nuestro ciclo de conversion del efectivo es dptimo.
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Cuadro 7. Principales Proveedores

Proveedores de Materia Prima
Balsablock Cia. Ltda
Probalsa C. Ltda
Tecnoblock S.A
Produsiembal Cia. Ltda
Verdecanande S.A
Proveedores de Insumos
Gavazzi Tessuti Tecnici SPA
Indistrias Omar S.L
Productora Cartonera S.A
Migplas & Manaplast
Ruiz Ayala Holger
Proveedores de Repuestos
Mecanizados Laber S.L
Serra Maschinenbau GmbH
Catalana de Sierras S.L
Intelectrica S.A
La Llave de Comercio S.A

3.2.3 Competencia.

DEL.E.B.ES. C. LTDA no cuenta con competidores que influyan en la
comercializacion de sus productos, debido a que actia como un centro de
abastecimiento de producto para una parte relacionada del exterior. En tal sentido
tiene su produccion pre vendida, a pesar de ello experimenta competencia por el
suministro de madera de balsa pero en menor medida, ya que la Unica empresa
considerada como competencia posee plantaciones propias y asegura su suministro.
Es por ello que el poder que tiene la competencia para determinar el costo de la
madera de balsa, causa una pugna por la captacion de la madera entre la compafiia
local y empresas locales procesadoras del mismo tipo de madera, que repercute en
altos costos de la madera.

Para atenuar esta situacién, la compafiia se esfuerza en mantener una adecuada
logistica de compras y proporcionar incentivos a sus proveedores, como por
ejemplo: realizar el pago de contado por cada entrega mientras la competencia tiene
crédito a 30 dias, esto con el fin de crear fidelidad a largo plazo. La participacion
de mercado de DEL.E.B.ES C. LTDA se evidencia en la figura 9 que observamos

a continuacion:
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Principales competidores de DEL.E.B.ES C. LTDA al afio
2013

Balsasud S.A; 1,0%

Cobalsa ; 2,0% ‘
\' _/
Del.e.b.es. C. Ltda
21%

Otros; 3,0%

Diab S.A; 4,0%

Ebagec; 2,0% — Plantabal S.A; 59,0%
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Inmaia C.Ltda; 1,0%

Lumberind S.A; 2,0% /*’

International Forest
del Ecuador; 3,0%

Figura 9. Principales Competidores de DEL.E.B.ES C. LTDA al afio 2013
Fuente: Tomado de Compafiia Estadistica de Manifiestos.

3.2.4 Reguladores.

Al igual que el resto de las empresas ecuatorianas, ésta no es la excepcion y debe
cumplir con las leyes de la Republica de Ecuador para su normal equilibrado y justo
desarrollo. Adicional a los mandatos nacionales, en lo que va de los dos afos
anteriores los gobiernos autonomos descentralizados han creado impuestos para su
autogestion los mismos que desde el punto de vista empresarial y local es excesivo
y sin ninguna justificacion valida en cuanto a los montos establecidos. En este
sentido hago referencia al Impuesto de la Patente Municipal que se cobra una vez
por afio y llega hasta $25.000,00 lo cual, aparte de restar liquidez, disminuye

competitividad.

Las restricciones de importar ciertos productos afectan a nuestros costes de
produccion y al principio de negocio en marcha, dada la complejidad de
abastecernos localmente de productos claves dentro de nuestro proceso productivo.
En cuanto a lo tributario-financiero, el hecho de aumentar el impuesto a la salida de
divisas del 2% al 5% claramente afecta a los exportadores y grupos multinacionales

gue manejan divisas.

La cantidad de informes en relacion a precios de trasferencia para confirmar que

entre empresas relacionadas se manejan precios de libre competencia. Informe de
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gastos del exterior (convenios de doble tributacion), entre otros lo que hace de una
empresa mas burocratica que productiva sin tener en cuenta en el ambito laboral y
de seguridad industrial y salud en el trabajo, que incrementa nuestros costes de

produccién y afecta el resultados final en cuanto a la rentabilidad esperada.

3.3 Andlisis FODA.

El anélisis FODA es una herramienta que nos permite conocer la situacién actual
de laempresa en el &mbito interno (Fortalezas y Debilidades) y en el &mbito externo
(Oportunidades y Amenazas) para tomar decisiones de acuerdo a los objetivos y

politicas formulados.

Fortalezas.- Son las capacidades especiales que tiene la empresa, y la

diferencian de la competencia.

Oportunidades.- Son aquellos factores favorables para la organizacion que se
deben descubrir y hacerlos realidades para mejorar la situacion de la empresa y que

permiten obtener ventajas competitivas.

Debilidades.- Son los factores negativos que desfavorecen a la empresa frente a

su competencia.

Amenazas.- Son aquellas situaciones que provienen del entorno y que pueden

Ilegar a atentar incluso contra la permanencia de la organizacion.

3.3.1 Elaboracioén de la Matriz FODA.

Para visualizar de mejor manera se grafica una matriz misma que permite

conocer de forma ordenada y correcta el analisis FODA.
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Cuadro 8. Matriz FODA

Fortalezas

Debilidades

F1.-

Profesionalismo del Recurso Humano.

Compromiso, Honestidad y

F2.- Buen ambiente laboral.

F3.- Capacidad de reaccionar acorde

las necesidades del mercado.

F4.- Excelente calidad del producto.

F5.- Conocimiento del mercado.

D1.- Maquinaria propicia solo para el

proceso productivo.

D2.- Niveles de

burocratico.

aprobacion

D3.- Deficiente manejo del Recurso

Humano.
D4.- Unico producto

D5.- Dependencia de proveedores para

abastecimiento de materia prima.

Oportunidades

Amenazas

01.-
reforestacion.

Incentivos  forestales para

02.- Incremento en la demanda del

producto.

03.- de

certificacion forestal FSC.

Apertura mercado  por

0O4.- Mayor poder de negociacion con
los clientes al pertenecer

multinacional Gurit.

05.- tributarias

favorables.

Regulaciones

a una

Al.- Desabastecimiento de materia

prima.

AZ2.- Incremento de precios de materias

primas y materiales.

A3.- Restricciones en los subsidios a

energias edlicas.

A4.- Ingreso al mercado de productos

sustitutos.

AA4.- Regulaciones desfavorables.
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3.3.2 Estrategias en base a la matriz.

Luego de haber completado la matriz con la realidad actual de la empresa, el

siguiente paso es elaborar las estrategias de accion.
Estrategias:

El.- (para D3) Crear, de no existir un departamento de recursos humanos que se
encargue del proceso de contratacion, motivacion, evaluacion y liquidacion del
personal, elaborara perfiles de puesto evitando duplicidad de funciones o tareas

cruzadas.

E2.- (para D5-A1) Gestionar la compra de tierras para sembrar balsa y asegurar

el abastecimiento de materia prima.

E3.- (para A4) Diversificar nuestra oferta de producto, relacionados con la

madera de balsa pero para otras aplicaciones.

E4.- (para O3) Aprovecharse de la certificacion forestal FSC para captar nuevos

clientes que se traduzcan en mayor rentabilidad para la empresa.
3.4 Ventajas Competitivas.

En el afio 2008 cuando la empresa realiz6 su primera produccion para exportar
su producto final, existia ya en el mercado nacional una empresa lider en produccion
y venta de paneles flexibles. La idea para entrar a competir en este mercado muy
dificil, se consolidé en tres factores de éxito diferenciadores, los cuales permitieron

la permanencia y crecimiento en el mercado.

e La calidad del producto
e El liderazgo en costos

e Latecnologia (know-how)

Al saber que no se podia competir en cantidades de contenedores vendidos, la
empresa estaba consiente que deberia apuntar a la calidad del producto como efecto
diferenciador, es asi que a nivel nacional e internacional ocupa el primer lugar en

calidad de producto y el segundo lugar en cantidad de contenedores exportados.
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Otro de los factores claves tiene que ver con el liderazgo en costos, mejorando
el proceso productivo con maquinaria que disminuye al minimo el desperdicio de
materia prima, control del inventario mensual evitando pérdidas que afecten al
coste, personal entrenado y motivado para hacer eficiente en producir mas con
menos insumos y mantenimiento preventivo antes que correctivo que disminuye el

gasto de mantenimiento a niveles razonables en base a la produccion del mes.

Y por ultimo el conocimiento del negocio, del proceso, de las necesidades de los
clientes influye en el Know How los paneles a la medida de lo requerido por el
mercado, con un equipo de experiencia y comprometido con la organizacién, y con
maquinaria disefiada exclusivamente para hacer paneles de alto nivel de calidad y

precision en las especificaciones del cliente.
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CAPITULO IV.
4. Analisis de Mercado Global.
4.1 Mercado de la balsa local.

Alrededor de 3.6 millones de tierras estan disponibles para la repoblacion
forestal, esto evidencia sin duda el alto potencial de produccidn del pais. Este sector
posee empresas con alto nivel tecnoldgico para la elaboracion de productos
derivados del sector maderero. Por su situacion geografica y diversidad de climas,
Ecuador es un paraiso forestal, con disponibilidad de tierras aptas y ubicacion

estratégica.

Los principales paises de destino de la madera ecuatoriana son: Estados Unidos,

China, Colombia, Peru, Japdn, Alemania, Dinamarca y México.

Alrededor de 235,000 familias en el Ecuador se benefician directamente de esta
actividad, otras 100,000 lo hacen indirectamente. La industria forestal tiene
certificados que aseguran que la madera se extrae de manera sostenible y que el
impacto al medio ambiente es minimo, gracias al manejo sustentable de los

bosques.

El mercado de la balsa en el Ecuador ha tenido un comportamiento inestable con
una tendencia decreciente en los precios de las materias primas, como vemos en el
cuadro 9.0 el coste promedio anual del board feet (bft)!® en el afio 2011 rodeaba el
1.25 USD$/bft lo cual resultaba un buen negocio para el sector ya que el retorno de
la inversidn era muy bueno, esto incentivaba a la gente a invertir en plantaciones de

balsa con miras a que en el corto plazo recibirian los beneficios de esa inversion.

19 Board feet (bft) en espariol se lo conoce como pie tablar y es una pieza de madera que es de 1
pie de ancho, 1 pie de largo y 1 pulgada de grosor, o su equivalente en volumen
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Cuadro 9. Compras de Blogues Encolados de Balsa Afio 2011-2014

Afo 2011 2012 2013 Nov- 2014

Totales en bft 13.916.024 10.688.504 13.394.308 17.375.930

Costo promedio

anual (bft) 1,25 1,08 0,98 0,95

Variacion % del

-13% -9% -3% 0%
costo

Totales en USD$ | 17.328.163,09 | 11.531.136,80 | 13.152.318,94 | 16.493.678.68

Teniendo en cuanta que la mayor parte de la aplicacion de la madera de balsa se
la hace en proyectos eolicos, marinos y de transportacion, y estos a su vez son
subsidiados por los gobiernos de los paises que compran los productos de balsa, la
demanda de este producto depende en cierta medida de las politicas
gubernamentales aplicables a estos sectores. La incertidumbre sobre si mantendrian
o no el subsidio o la decision de explotar yacimientos de gas en los estados unidos,
hizo que las compras de productos derivados de la balsa (bloques encolados,
paneles flexibles o rigidos, listones etc.) se contraiga, es asi que para el afio 2012 el
precio cayo a 1.08 USD$/bft.

Este comportamiento se replicé en el afio 2014, alcanzando un precio promedio
de 0.95 USD#$/bft hasta esa fecha uno de los mas bajos desde hace 4 afios atras. Esto
preocupaba al sector maderero ecuatoriano especificamente a quienes trabajan con
madera de balsa, porque vislumbraban un futuro no muy provechoso, ante tal
situacion empezaron a tomar medidas como: alargar el periodo de corte esperando
que los precios de la madera se vuelvan atractivos, aprovechar hasta el ultimo
recurso del arbol para sacarle el méximo provecho. Todo este ambiente sent6
precedente en los inversionistas que pensaban sembrar balsa y en algunos casos
desistieron de sembrar este producto cambiandolo por otros cultivos como: cacao —

maiz — palma africana entre otros.

En general el mercado de la balsa se caracteriza por ser muy inestable, con
periodos en que la demanda crece de una manera acelerada y en cierto momento
parece que la oferta del producto es insuficiente, pero también se evidencia periodos

de poca demanda en las cuales la oferta parece excesiva.
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4.1.1 Plantadores.

El panorama para los plantadores de balsa es muy incierto, por lo complejo del
mercado en el que la oferta y demanda fluctian a gran velocidad limitando los
beneficios de la planificacion a mediano, corto y largo plazo. Se prevé que para los
afios 2016 — 2017 la escases de balsa serd inminente, esto porque la mayoria de los
productores e inversionistas migraron a otras actividades productivas,
deshaciendose de sus plantaciones de balsa de 1 a 2 afios para cambiarse a otros

cultivos.
4.1.2 Aserradores.

Los aserradores de balsa constituyen uno de los elementos importantes al
momento de obtener el maximo provecho de las plantaciones de balsa. En este
proceso el didmetro es uno de los factores de mayor incidencia en los aserrios;
demostrandose que, en la medida que el diametro es mayor, también se incrementa
el rendimiento de las trozas en el aserrio; por lo tanto el procedimiento de trozas de
pequefias dimensiones implica bajos niveles de rendimiento y menor ganancia en
los aserraderos. Fahey y Ayer-Sachet (1993) ademas hay que considerar que en este
proceso se encuentran los defectos tales como: corazén de agua, torcedura,
rajaduras, y nudos, siendo el defecto con mayor desperdicio el corazén de agua y
torceduras. Los costos de aserrado de madera estandar se encuentran en 0.21
USD$/bft mientras que los costos de aserrado de madera certificada FSC ascienden
a 0.30 - 0.32 USD$/bft esta diferencia se la asume por el incremento en las
formalidades y criterios de la certificacion, tales como: seguridad social,

reforestacion, equipos de proteccion personal, legalidades entre otras.
4.1.3 Comercializadores.

La comercializacién de la madera de balsa aserrada se la lleva a cabo
directamente desde la plantacion o lugar de aserrio a las plantas de produccion de
bloques encolados para seguir con el proceso de transformacion a bloque de balsa
encolado, el costo por bft para madera estandar tanto como para madera certificada

es de aproximadamente 0.05 USD$/bft cabe recalcar que el costo es el mismo
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porque al transportista le es indiferente transportar madera certificada de la que no
es certificada.

4.2 Demanda internacional de paneles de balsa.
4.2.1 Analisis de la demanda del producto.

Los principales paises que demandan paneles de balsa y que su utilizacion se

centra en energia e6lica son:

Cuadro 10. Capacidad de energia edlica en MW por paises
Total capacidad | Total capacidad = Total capacidad

Pais instalada finales = instalada finales ' instalada finales
2013 (MW) 2012 (MW) 2011 (MW)
China 91.413 75.328 62.364
Estados 61.108 59.882 46.919
Unidos
Alemania 34.660 31.315 29.075
Espafia 22.959 22.796 21.673
India 20.150 18.321 15.880
Reino 10.531 8.445 6.018
Unido
Italia 8.551 8.144 6.737
Francia 8.254 7.499 6.607
Canada 7.698 6.201 5.265
Dinamarca 4.772 4.162 3.927

Fuente: Adaptado de la Asociacién Mundial de Energia Edlica.

Como vemos en el cuadro 10, China sigue encabezando la lista de paises que
han seguido incrementando su capacidad de generar energia eblica con un 21%
superior al 2012 con la misma intensidad que el periodo anterior 2011- 2012. En
segundo lugar tenemos aunque con cifras desconcertantes a los Estados unidos que
aunque el periodo 2011 — 2012 siguié apostando por la generacion edlica creciendo
un 28%, para el afio 2013 solo crecio a un ritmo del 2%. Por su parte y al final de

la tabla tenemos a Canada y Dinamarca que evidencian un crecimiento significativo
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en el periodo de analisis y sus cifras muestran que pasaron del 18% al 24% vy del
6% al 15% respectivamente.

Este comportamiento proyecta sefiales de crecimiento en el mercado de energia
edlica lo que se reviste en crecimiento de la demanda de palas edlicas que a su vez
se abastecen de paneles de balsa y estos necesitan de materia prima (bloques de
balsa) para su proceso productivo. Esta cadena de suministros (que empieza en las
plantaciones de balsa y termina en los aerogeneradores que producen energia
edlica) es dindmica y depende de la politica nacional y regional que adopten los

paises como medidas para generar energia.

En cuanto a las exportaciones de madera de balsa realizadas desde Enero 2014
a Agosto 2014 segun la empresa se Manifiestos que proporciona esta informacion
a DEL.E.B.ES, C LTDA para apoyo en la toma de decisiones y monitoreo de sus

principales competidores tenemos que fueron como sigue:
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EMPRESA DE MANIFIESTOS ®

La Memoria del Comercio Exterior Ecuatoriano

®
ENERO 2013 a AGOSTO 2013 ENERO 2014 a AGOSTO 2014
No. Exportador Kilos Cont. | % No. Exportador Kilos Cont. | 9%
1|PLANTABAL S.A.PLANTACIONES DE BALSA (ECUADOR) 6.011.844 658 | 45,98 1|PLANTABAL S.A.PLANTACIONES DE BALSA (ECUADOR) 6.900.243 756 | 34,97
2|DELEGACION ECUAT BALSAFLEX ESPANA DELEBES C.LTDA  3.248.492 356 | 24,85 2|DELEGACION ECUAT BALSAFLEX ESPANA DEL EBES C.LTDA 4513310 494 | 22,87
3[DIAB ECUADOR S.A.(ECUADOR) 1.023.383 112 7,83 3|DIAB ECUADOR S.A. DIVINYCELL 2.108.112 2311 10,68
4{INTERNATIONAL FOREST PRODUCTS DEL ECUADOR S.A. 818.540 90| 6,26 4|INTERNATIONAL FOREST PRODUCTS DEL ECUADOR S.A. 1.488.430 163 | 7,54
5[S.N.B. EXPORT S.A. (ECUADOR) 235.000 26| 1,80 5{COBALSA CIA.INDUSTRIAL DE BALSA S.A.(ECUADOR) 732,979 80| 371
6|PAMPOSH INTERNATIONAL S.A. 182.880 20| 140 6|UNIVERCOMPANY S.A (ECUADOR) 520.000 57| 2,64
7[LUMBERIND S.A.(ECUADOR) 181.853 20| 1,39 7|BALSERA SUDAMERICANA BALSASUD S.A. (ECUADOR) 514.144 56| 261
8|FADELMA FCA.D.ELABORADOS DE MADERA 157.862 171 121 8|SNB EXPORT SA 459.717 50| 233
9[ENCHAPES DECORATIVOS S.A."ENDESA" (ECUADOR) 136.856 15| 1,05 9(S.N.B. EXPORT S.A. (ECUADOR) 400.000 441 2,03
10|GISELLE BAQUERO GONZALEZ GIBAGO CIA LTDA 135.679 15| 1,04 10|FADELMA FCA.D.ELABORADOS DE MADERA 235.606 26| 119
11|OTROS 942.361 103 7,21 11|OTROS 1.860.649 204| 943
Fuente: Empresa de Manifiestos 13.074.750 [ 1.432| 100 Fuente: Empresa de Manifiestos 19.733.190 | 2.161( 100
EXPORTACIONES POR MERCADOS DE DESTINO (AGOSTO - 2014)
Paises de Destino
800 § 1|ESTADOS UNIDOS | 33,73
5 2 [CHNA 26,83
8 3 [INDIA 10,27
0
CONTENEDORES 0 4 |ALEMANIA 8,42
[
€ 5 |DINAMARCA 6,46
3 8 6 |BRASIL 5,37
8o 1 ™ 12 5 6.7 8 9 101 ‘
— Exportador 7 |LITHUANIA 2,75
700 1
8 [FRANCIA 2,52
600 3
~ 9 [PoLoNA 2,06
» 500 1 .
i} 10 [ESPARA 1,60
% 4001 100%
[a) 1 %) <
N 300 I 2 Q
o 200 1 -
= o
8 100 1 | | |_| - B 3 8 3 & | |
, , T m m | = = ,
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11
Pais

Fuente: Tomado de Empresa de Manifiestos

Segun apreciamos la empresa en analisis ocupa el segundo lugar en el listado de
empresas que exportan madera de balsa con una participacion del 23% del total de
exportaciones y un volumen aproximado de 494 contenedores en los 8 meses
reportados por este organismo. Y vemos que la tendencia a exportar productos de
madera de balsa vuelve a tenerla en este afio Estados Unidos con un 33,73% de las
exportaciones con destino a este pais, seguido por China con un 26,83% y debido a
la crisis por la que atraviesa Espafia ha descendido al ultimo lugar con un 1,60%
segun las estadisticas de exportaciones por mercado de destino proporcionadas por

la empresa de Manifiesto en su publicacion acumulada a agosto 2014.
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4.2.2 Expectativas de los clientes por la madera certificada.

La tendencia de las economias que mas demandan productos de balsa (China —
Estados Unidos — Europa) es que para los proximos 3 afios su abastecimiento sea
en un 80% de madera certificada FSC. El reconocimiento global de la etiqueta FSC
ha aumentado desde el afio 2009; dos tercios de sus miembros observan un mayor
conocimiento del manejo forestal responsable y de FSC, mas de la mitad de ellos
espera que la certificacion los ayude a obtener nuevos clientes en los proximos afos
y, mas de dos tercios estan planificando obtener mas material FSC para satisfacer

la creciente demanda.

Segln encuesta realizada por el FSC a través de la Universidad de Bonn en
Alemania, el 75% del grupo Sur Global?®® ve algin tipo de mejora en el
reconocimiento y la demanda de productos FSC, en comparacion con alrededor del
65% en el Norte Global.

4.2.3 Pronéstico de mercado DEL.E.B.ES C. LTDA 2015-2017.

La preocupacion de posibles problemas de salud (contaminacion del aire en las
ciudades) la creciente certeza de que los gases de efecto invernadero generados por
el consumo de los derivados del petréleo son los causantes del cambio climatico,
han dado lugar a que se promueva el desarrollo de energias alternativas. Estas
energias me refiero a la solar y eolica llamadas fuentes de energias renovables?
podrian ser opciones importantes dentro del cambio de las matriz energética
mundial. Los problemas que presentan ambas fuentes de energia son su naturaleza

intermitente, la solar limitada a horas diurnas y la edlica a la presencia de viento.

Empecemos analizando el comportamiento del mercado eélico hace 4 afios atras.
Los mercados empiezan a funcionar favorablemente en el afio 2010 en este afio
DEL.E.B.ES C.LTDA export6 445 contendores (40HC) lo que significa

$22.660.895,97 este fendbmeno hace que los productores de balsa se decidan a

20 Sur Global y Norte Global son términos que se usan para describir los grupos de paises

ricos desarrollados (los Ultimos, es decir, Norte Global) o de paises en desarrollo (mencionados

en primer lugar, es decir, Sur Global)

21 Es aquella que se obtiene a través de fuentes inagotables, como lo es el sol, el viento, las mareas,
la temperatura de la tierra, entre otras, y su disponibilidad no se disminuye en el tiempo
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invertir en plantaciones y empiecen a ver a este mercado como potencial en el corto
plazo, ya que la balsa necesita de 4 a 5 afios para ser cultivada con los mejores
estandares y caracteristicas fisicas. Ya para el afio 2011 se evidencia un incremento
sustancial en la demanda de paneles flexibles para generadores eolicos, esto se
explica por la incorporacion a este mercado de paises como Brasil, India, Sudéafrica
entre otros y, en primera instancia no lo sabiamos pero ahora si, es que la China
estaba llenando sus bodegas de paneles de balsa, anticipandose a la caida del
mercado que se suscita en el 2012 y 2013, es por ello que historicamente se
vendieron 469 contenedores (40HC) lo que significa $25.192.056,63

Para el afio 2012 el mercado empieza a sufrir una baja significativa debido a la
inestabilidad en las decisiones de compra de los gobiernos de EE-UU porgue se
temia que un cambio en la politica de subsidios afecte el ensamblaje de generadores
edlicos y por ende la demanda de paneles de balsa decaiga, otro factor importante
fue la incertidumbre regulatoria en los principales mercados internacionales de
energias edlicas, es asi que se exportaron 406 contenedores (40HC) lo que significa
$19.437.618, 66.

El tema de las ventas no es lo de mayor peso, sino por los requerimientos medio
ambientales que los clientes firmemente solicitan. Por ejemplo, que las plantaciones
estén certificadas en FSC (cadena de custodia) con planes de reforestacién, manejo
idéneo de personal, licencias ambientales y demas requisitos para poder venderles,

sino simplemente dejaban de comprarnos.

Esto significd para la empresa y para el mercado de la balsa, un golpe inesperado
y una inversion muy fuerte, ya que ahora el cuidado con la naturaleza y el buen

vivir de sus trabajadores estarian por encima de todo.

A continuacion un gréfico que ilustra la situacion del mercado de la balsa en
DEL.E.B.ES, C.LTDA.
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Cuadro 11. Venta DEL.E.B.ES C, LTDA 2010- nov 2014

VENTAS DEL.E.B.ES C, LTDA

ANO CONTENEDORES UsD $

2010 445 $ 22.660.896

2011 469 $ 25.192.056

2012 406 $ 19.437.619

2013 450 $ 19.804.228

nov-14 647 $ 29.857.891
(700
600
500
400
300
200
100
0

2010 2012 2013
3 CONTENEDORES

-
Figura 10. Numero de Contenedores vendidos 2010 — 2014
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Figura 11. Ventas en millones de délares 2010 — 2014
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En base a esta informacion, unido al analisis y entrevistas con personal clave
dentro de la empresa que conoce y maneja muy bien este sector, como lo es el Ing.
Hugo Andrade Flores (Gerente General de DEL.E.B.ES C. LTDA) Ing. Guillermo
Amutio (Jefe Financiero de GURIT SPAIN) hemos llegado a generar la siguiente

prospectiva:

Desde finales del afio pasado se ha visto una evolucion favorable en el mercado
de la balsa, esto debido a la confirmacion del gobierno de EE-UU que subsidiara
los proyectos de energia edlica en su pais. Seguido de la creciente demanda de LM
(empresa dedicada a elaborar palas edlicas a nivel mundial) el aumento en los
pedidos de los paises asiaticos, y la consolidacion de DEL.E.B.ES C. LTDA en el
mercado mundial a raiz de formar parte de una multinacional fuerte como es
GURIT.

El Consejo Mundial de Energia Eélica manifiesta que “La mayor amenaza para
mantener estable el crecimiento de la industria eolica es la variabilidad e
imprevisibilidad de los politicos que fijan los marcos regulatorios para el sector de
la energia”. Sin embargo, todos los fundamentos que han impulsado la energia
edlica hasta la fecha siguen vigentes: seguridad energética, estabilidad de precios,
desarrollo econémico local, mitigacion del cambio climatico y problemas locales
de contaminacion del aire y el agua; ademas, la energia edlica es ahora competitiva
en un numero cada vez mayor de mercados, a pesar de los subsidios a los
combustibles fosiles. Los precios bajos de los combustibles fosiles empiezan a
elevarse combinado con la inestabilidad politica en las zonas ricas en hidrocarburos
del mundo, han dado a la energia e6lica y otras renovables un impulso competitivo

en términos de precios.

El aparecimiento de nuevos mercados fruto de la diversificacion sera una
realidad dichos mercados marcaran diferencias significativas en cifras globales de

mercado entre estos tenemos a Brasil, Sudéafrica, Turquia, México entre otros.

La prevision luego de la caida moderada que sufrié el mercado en el 2013, es de
una recuperacion en el periodo 2015-2017 con un promedio de crecimiento del 7%,
con la capacidad energética mundial creciendo a una tasa promedio del 12.8% en

2017 y la capacidad mundial llegando casi al doble, hasta los 532 GW.
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Figura 12. Capacidad en GW Acumulada por regién 2012 — 2017
Fuente: Tomado de Consejo Global de Energia Edlica

4.2.4 Proyeccidn de la necesidad de madera de balsa en el periodo 2015-2018

Es importante analizar en este apartado la necesidad de madera de balsa
requerida en los proximos afios en base a las proyecciones realizadas por el Consejo
Global de Energia Eolica quien lo proyecta en referencia de los GW que se espera

se instalen en las regiones que mas demandan este tipo de energias.

Como vemos en el cuadro 12 Presupuesto anual de mercado por regiones 2015-
2018 se necesitan 3.883 Ha de madera de balsa para producir 2.207 contenedores

de paneles de balsa lo que generaria un promedio de 51GW en el 2015.
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Cuadro 12. Presupuesto anual de mercado por regiones 2015-2018

2015 2016 2017 2018
Europe 13,0 14,0 15,0 15,0
North America 11,0 12,5 13,5 14,0
Asia 22,5 235 24,5 26,0
Latin America 2,0 2,2 3,0 4,0
Pacific 1,0 1,0 1,2 1,0
Middle East and Africa 15 2,5 3,0 4,0
Total GW 51,0 55,7 60,2 64,0
W 51.000,0 55.700,0 60.200,0 64.000,0
Mw/turbine 2,3 2,4 2,5 2,5
Turbinas 22.173,9 23.208,3 24.080,0 25.600,0
Palas 66.521,7 69.625,0 72.240,0 76.800,0
m3/palas 55 5,6 57 6,0
m3 nlcleo 365.869,6 389.900,0 411.768,0 460.800,0
Balsa - cuota 0,4 0,4 0,4 0,4
m3 balsa 128.054,3 136.465,0 144.118,8 161.280,0
m3/cont 58,0 58,0 58,0 58,0
# de containers de paneles de balsa |  2.207,8 2.352,8 2.484,8 2.780,7
Bft/cont. Blogues 29.900,0 29.900,0 29.900,0 29.900,0
(Q) Bft en bloques 66.014.115,9 | 70.349.945,0 | 74.295.604,4 | 83.142.484,4
Bft/madera aserada.cont 36.463,4 36.463,4 36.463,4 36.463,4
Total BFT madera aserrada 80.505.019,4 | 85.792.615,8 | 90.604.395,6 {101.393.273,6
Bft madera aserrada/ha 17.000,0 17.000,0 17.000,0 17.000,0
# Ha 3.883,2 4.138,2 4.370,3 4.890,7

Fuente: Adaptado de GWEC

Asumiendo que:

M W o

Un estandar de 58 m3/cont. de paneles de balsa

La cuota de la madera de balsa sea del 0,4% v,

El aprovechamiento de la madera aserrada es de un 85%.

Son aplicaciones solo para energia edlica, que representa un 90% en esta

simulacion no se toman en cuenta otras aplicaciones aunque sean de

volumen muy inferior.
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CAPITULO V.

5. Estudio Financiero.
5.1 Situacion Financiera DEL.E.B.ES C. LTDA.
5.1.1 Anélisis Horizontal.
5.1.1.1 Analisis Horizontal del Balance General.

Para el analisis horizontal de la empresa DEL.E.B.ES, C. LTDA se tomaron en
consideraciéon estados financieros cerrados a fecha septiembre 2013-2014 en razon

de poder:

a. Analizar el crecimiento o disminucién de cada cuenta o grupo de cuentas,
de un periodo a otro.
b. Estudiar el uso del efectivo o capital del trabajo.

c. Conocer la tendencia generalizada de las cuentas o grupo de cuentas.

En el cuadro 13 se evidencia que en el periodo de analisis la cuenta de activo
corriente que mas ha variado es la cuenta por cobrar neto por un valor de $3.619.262
lo que equivale a un 135% de crecimiento en relacion al afio anterior, explicado por
la politica de crédito de nuestra relacionada en el exterior (a la cual vendemos todos
nuestros productos) misma que es de 75 dias luego de recibida la factura, de esta
decision se ve afectada directamente DEL.E.B.ES C, LTDA que tiene que esperar
a que le paguen a su relacionada (cliente) para poder cobrar sus cuentas, dentro de
las propiedades plantas y equipos se denota crecimiento del 36% producto de la

sustitucion de 2 vehiculos para el personal directivo.
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Cuadro 13. Analisis horizontal del balance general comparativo

DEL.E.B.ES, C.LTDA

Balance General Comparativo

30 de septiembre del 2014

(Expresados en U.S. dolares)

Aumento
(Disminucién)

ACTIVOS 2014 2013 Absolutos Relativos
ACTIVOS CORRIENTES

Efectivo y Equivalente de efectivo 201.243,64 191.788,74 9.454,90 5%
Cuentas por cobrar neto 6.306.461,90 2.687.200,08 | 3.619.261,82 135%
Inventarios 4.226.626,17 3.739.232,28 | 487.393,89 13%
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 10.734.331,71 | 6.618.221,10 | 4.116.110,61 62%
PROPIEDADES, PLANTA Y EQUIPOS

Terreno 16.142,13 16.142,13 0,00 0%
Vehiculos 119.358,04 87.777,68 31.580,36 36%
Edificaciones 87.682,03 87.682,03 0,00 0%
Equipos menores 201.415,58 194.177,32 7.238,26 4%
Magquinarias y Equipos 2.648.133,34 2.533.393,76 114.739.58 5%
Instalaciones 512.937,31 501.237,54 11.699,77 204
Cerramiento Periférico 74.128,65 0,00 74.128.65 100%
Planta de Produccion 346.535,86 346.535,86 0,00 0%
Planta de Produccion 2da Etapa 478.613,59 478.613,59 0,00 0%
Almacén Higroscdpico 1 512.510,25 512.510,25 0,00 0%
Construccion. Proceso Almacén 535.020,94 531.023,41

Higroscopico 2 3.997,53 1%
Activos Proceso. Insta. Vestidores y 45.914,57

Enfermeria 0 45.914,57 100%
Activo Proceso Insta. Taller 22.423,01

Mantenimiento 0 22.423,01 100%
Software Prowin 88.699,97 0 88.699.97 100%
Software Winconta 7.310,18 0 7.310,18 100%
Otros 226.505,00 312.238,03 -85.733,03 -27%
menos depreciacion acumulada -1.978.357,32 | -1.573.037,69 | 405.319,63 26%
Propiedades, planta y equipos neto 3.944.973,13 4.028.293,91 -83.320,78 -2%
PROPIEDADES DE INVERSION 85.985,87 85.985,87 0,00 0%
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 256.079,24 503.023,76 -246.944,52 -49%
TOTAL ACTIVOS 15.021.369,95 | 11.235.524,64 | 3.785.845,31 34%
PASIVOS Y PATRIMONIO

PASIVOS CORRIENTES

Prestamos 5.416.146,00 3.497.057,31 | 1.919.088,69 55%
Cuentas por pagar 2.145.960,31 82.393,30 2.063.567,01 2505%
Pasivos por impuestos corrientes 897.979,30 600.513,86 297.465,44 50%
Obligaciones acumuladas 136.837,94 43.687,16 93.150,78 213%
Total pasivos corrientes 8.596.923,55 | 4.223.651,63 | 4.373.271,92 | 104%
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PASIVOS NO CORRIENTES

Préstamos 1.216.132,90 2.831.350,90 -1.615.218,00 57%
Obligaciones por beneficios definidos 85.458,10 54.454,48 31.003.62 57%
Total pasivos no corrientes 1.301.591,00 2.885.805,38 -1.584.214,38 550
PATRIMONIO

Capital Social 1.500.000,00 1.500.000,00 0,00 0%

Reserva Legal 171.865,16 147.154,33 24.710,83 17%
Utilidades retenidas 3.298.467,84 2.326.390,90 972.076,94 42%
Resultados Acum proven Adop primer 152.522.40 152.522.40 0,00 0%

Total Patrimonio 5.122.855,40 4.126.067,63 996.787,77 24%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 15.021.369,95 | 11.235.524,64 | 3.785.845,31 34%

En cuanto a los pasivos corrientes sobresalen las cuentas de préstamos con un
crecimiento de $1.919.089 en respuesta de reclasificar la porcion corriente de la
deuda a largo plazo que hace sentido con la variacién registrada en los pasivos no
corrientes por $1.615.218 la diferencia se explica por pagos pendientes de intereses
por préstamos y regalias. Las cuentas por pagar evidencian un notable crecimiento
de $2.063.567 principalmente por facturas de importaciones de tela desde Italia y
saldos pendientes de pago a proveedores de balsa y servicios. Y por ultimos las
obligaciones acumuladas en las que constan remuneraciones variables al personal
directivo crecieron un 213% por la naturaleza de la bonificacion, que se paga en
base al EBIT.

5.1.1.2 Andlisis Horizontal del Estado de Resultados.

El cuadro 14 denota un crecimiento de aproximadamente un 50% de las ventas
en relacion al afio anterior, se han hecho esfuerzo por captar nuevos clientes y en el
2014 se estan viendo los resultados, no solo en madera estandar sino también en
madera certificada con FSC, el porcentaje de aumento en las ventas se acompafia
por un mayor porcentaje de aumento en los costos de los productos (mercancias)
vendidos 61%. Y por ultimo, el rubro de otros ingresos evidencia una disminucion
de $55.942 es decir un 59% explicado por la politica de no prestar servicios de
elaboracion de paneles y ventas locales a compafiias aliadas estratégicamente en

este sector.
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Cuadro 14. Analisis horizontal del Estado de Resultados Comparativo

DEL.E.B.ES, C.LTDA

Estado de Resultados Comparativo

30 de septiembre del 2014

(Expresados en U.S. ddlares)

Aumento
(Disminucién)

2014 2013 Absolutos | Relativos
VENTAS NETAS 23.108.552,24 | 14.772.234,05 | 8.336.318,19 56%
Ventas madera estandar 22.050.623,37 | 14.772.234,05 | 7.278.389,32 49%
Ventas madera FSC 1.057.928,87 0 1.057.928,87 100%
COSTO DE VENTAS -18.692.713,64 | -11.588.654,19 | 7.104.059,45 61%
Consumo de Materia Prima -13.603.059,93 | -8.438.688,54 5.164.371,39 61%
Consumo Materiales, Suministros -2.031.145,31 | -1.459.432,90 571.712.41 39%
Gastos de fabricacion -1.912.234,26 | -1.250.836,64 661.397,62 53%
Consume Materia Prima FSC 100% -592.089,04 0 592.089,04 100%
Consumo Material. Suministros. FSC 100% -104.299,34 0 104.299,34 100%
Gasto de Fabricacion FSC 100% -85.750,83 0 85.750,83 100%
Otros costos -364.13493 | -439.696,11 | -7556118 | -17%
MARGEN BRUTO 4.415.838,60 | 3.183.579,86 | 1.232.258,74 39%
GASTO DE OPERACION
Gastos de comercializacion -1.841.140,22 | -1.433.868,52 407.271,70 28%
Gastos de administracion -1.237.151,05 -957.083,95 280.067,10 29%
Total -3.078.291,27 | -2.390.952,47 687.338,80 29%
UTILIDAD DE OPERACIONES 1.337.547,33 792.627,39 544.919,94 69%
OTROS GASTOS E INGRESOS
Gastos financieros -343.277,15 -356.870,21 -13.593,06 -4%
Otros ingresos y gastos 39.335,31 95.277,16 -55.941,85 -59%
Total otros gastos e ingresos -303.941,84 -261.593,05 42.348,79 16%
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION 1.033.605,49 531.034,34 502.571,15 95%
A TRABAJADORES E IMPUESTO A LA
RENTA
PARTICIPACION A TRABAJADORES 155.040,82 79.655,15 75.385,67 95%
IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE 193.284,23 99.303,42 93.980,81 95%
UTILIDAD NETA 685.280,44 352.075,77 333.204,67 95%
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5.1.2 Andlisis Vertical.

5.1.2.1 Anadlisis Vertical del Balance General.

Para el andlisis vertical de la empresa DEL.E.B.ES, C. LTDA se tomaron en

consideracién estados financieros cerrados a fecha septiembre 2013-2014 en razon

de poder:

a. ldentificar las cuentas o grupos de cuentas mas relevantes dentro del estado

financiero.

b. Plantear nuevas politicas de racionalizacion de costos, gastos y precios,

como también de financiamiento.

c. Evaluar la estructura 6ptima, sobre la cual exista la mayor rentabilidad y

que sirva como medio de control, para obtener el maximo rendimiento.

Como vemos en el cuadro 15 el mayor peso dentro del total de activos tienen las

cuentas por cobrar neto con una participacion del 42% seguido de los inventarios

con el 28% vy el rubro de maquinarias y equipos con un 17%, estos tres rubros

explican claramente la situacién de la empresa, es decir invertir en maquinarias para

producir mas, con ello se incrementa el nivel de inventario y se deriva en mayor

capacidad de atender a los clientes traducido en un incremento sustancial de las

cuentas por cobrar.

Cuadro 15. Analisis vertical del Balance General Comparativo

DEL.E.B.ES, C.LTDA
Balance General Comparativo
30 de septiembre del 2014
(Expresados en U.S. ddlares)
ACTIVOS 2014 Vertical % 2013 Vertical %
ACTIVOS CORRIENTES
Efectivo y Equivalente de efectivo 201.243,64 1,3% 191.788,74 1,7%
Cuentas por cobrar neto 6.306.461,90 42,0% 2.687.200,08 23,9%
Inventarios 4.226.626,17 28,1% 3.739.232,28 33,3%
TOTAL ACTIVOS CORRIENTES 10.734.331,71 71,5% 6.618.221,10 58,9%
PROPIEDADES, PLANTA'Y EQUIPOS
Terreno 16.142,13 0,1% 16.142,13 0,1%
Vehiculos 119.358,04 0.8% 87.777,68 0,8%
Edificaciones 87.682,03 0.6% 87.682,03 0,8%
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Equipos menores

201.415,58

194.177,32

1,3% 1,7%
Magquinarias y Equipos 2.648.133,34 17.6% 2.533.393,76 22 5%
Instalaciones 512.937,31 3.4% 501.237,54 4.5%
Cerramiento Periférico 74.128,65 0.5% 346.535,86 31%
Planta de Produccion 346.535,86 2.3% 478.613,59 43%
Planta de Produccién 2da Etapa 478.613,59 3.2% 512.510,25 4.6%
Almacén Higroscopico 1 512.510,25 3.4% 531.023,41 47%
Construccion. Proceso Almacén 535.020,94
Higroscopico 2 3,6% 0 0,0%
Activos Proceso. Insta. Vestidores y 45.914,57
Enfermeria 0,3% 0 0,0%
Activo Proceso Insta. Taller Manten. 22.423,01 0.1% 0 0,0%
Software Prowin 88.699,97 0.6% 0 0,0%
Software Winconta 7.310,18 0.0% 0 0,0%
Otros 226.505,00 1,5% 312.238,03 2,8%
menos depreciacion acumulada -1.978.357,32 -13,2% -1.573.037,69 -14,0%
Propiedades, planta y equipos neto 3.944.973,13 26,3% 4.028.293,91 35,9%
PROPIEDADES DE INVERSION 85.985,87 0,6% 85.985,87 0,8%
OTROS ACTIVOS NO CORRIENTES 256.079,24 1,7% 503.023,76 4,5%
TOTAL ACTIVOS 15.021.369,95 100% 11.235.524,64 100%
PASIVOS Y PATRIMONIO
PASIVOS CORRIENTES
Prestamos 5.416.146,00 36,1% 3.497.057,31 31,1%
Cuentas por pagar 2.145.960,31 14,3% 82.393,30 0,7%
Pasivos por impuestos corrientes 897.979,30 6,0% 600.513,86 5,3%
Obligaciones acumuladas 136.837,94 0,9% 43.687,16 0,4%
Total pasivos corrientes 8.596.923,55 572% | 4.223.65163 | 37,6%
PASIVOS NO CORRIENTES
Préstamos 1.216.132,90 8.1% 2.831.350,90 25,2%
Obligaciones por beneficios definidos 85.458,10 0.6% 54.454,48 0,5%
Total pasivos no corrientes 1.301.591,00 8.7% 2.885.805,38 25 7%
PATRIMONIO
Capital Social 1.500.000,00 10,0% 1.500.000,00 13,4%
Reserva Legal 171.865,16 1,1% 147.154,33 1,3%
Utilidades retenidas 3.298.467,84 22,0% 2.326.390,90 20,7%
Resultados Acum proven Adop primer 152.522.40 1,0% 152.522.40 1,4%
Total Patrimonio 5.122.855,40 34,1% 4.126.067,63 36,7%
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO 15.021.369,95 100% 11.235.524,64 100%
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En las secciones de pasivos y capital de la compafiia, los mayores cambios en el

porcentaje estan en los pasivos corrientes que se incrementan del 0.7% al 14.3% y

los pasivos no corrientes que disminuyen del 25.2% al 8.1%.

5.1.2.2 Anélisis Vertical del estado de resultados.

De la lectura del cuadro 16 se pueden explicar el hecho de que las ventas de

madera estandar no sean del 100% como ocurri0 el periodo anterior, sino que se ha

incorporado al andlisis la venta de madera certificada FSC con una participacion

del 4.6% lo que se traduce en incremento de los costos por concepto de FSC en un

3.5% en relacidn a las ventas netas.

Cuadro 16. Analisis Vertical del Estado de Resultados Comparativo.

DEL.E.B.ES, C.LTDA

Estado de Resultados Comparativo

30 de septiembre del 2014

(Expresados en U.S. ddlares)

Vertical Vertical
2014 % 2013 %

VENTAS NETAS 23.108.552,24 | 100% | 14.772.234,05 100%
Ventas madera estandar 22.050.623,37 95,4% 14.772.234,05 | 100,0%
Ventas madera FSC 1.057.928,87 4,6% 0
COSTO DE VENTAS -18.692.713,64 | -80,9% |-11.588.654,19 | -78,4%
Consumo de Materia Prima -13.603.059,93 -58,9% -8.438.688,54 -57.1%
Consumo Materiales, Suministros -2.031.145,31 -8.8% -1.459.432,90 -9.9%
Gastos de fabricacion -1.912.234,26 -8.3% -1.250.836,64 -8.5%
Consume Materia Prima FSC 100% -592.089,04 -2.6% 0 0.0%
Consumo Material. Suministro. FSC 100% -104.299,34 -0,5% 0 0.0%
Gasto de Fabricacion FSC 100% -85.750,83 -0,4% 0 0.0%
Otros costos -364.13493 | -16% | -439.696,11 | -3,0%
MARGEN BRUTO 4.415.838,60 19,1% 3.183.579,86 21,6%
GASTO DE OPERACION
Gastos de comercializacion -1.841.140,22 -8,0% -1.433.868,52 -9,7%
Gastos de administracion -1.237.151,05 -5,4% -957.083,95 -6,5%
Total -3.078.291,27 | -13,3% | -2.390.952,47 | -16,2%
UTILIDAD DE OPERACIONES 1.337.547,33 5,8% 792.627,39 5,4%
OTROS GASTOS E INGRESOS
Gastos financieros -343.277,15 -1,5% -356.870,21 -2,4%
Otros ingresos y gastos 39.335,31 0,2% 95.277,16 0,6%
Total otros gastos e ingresos -303.941,84 -1,3% -261.593,05 -1,8%
UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION 1.033.605,49 4,5% 531.034,34 3,6%
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A TRABAJADORES E IMPUESTO A LA

RENTA

PARTICIPACION A TRABAJADORES 155.040,82 0,7% 79.655,15 0,5%
IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE 193.284,23 0,8% 99.303,42 0,7%
UTILIDAD NETA 685.280,44 3,0% 352.075,77 2,4%

Fuente: Elaboracién propia a partir de DEL.E.B.ES, C. LTDA

Por altimo los gastos financieros se ven afectados no muy significativamente
disminuyendo del 2.4% al 1.5% en respuesta a la cancelacion total de la deuda por
concepto de suministros desde el exterior, lo cual generaban estos intereses que

pasan a disminuir de a poco.
5.1.3 Razones Financieras.

Lo més pertinente para la gerencia es la posibilidad de mirar con anticipacion
los efectos de las decisiones sobre la empresa. Por esta razon se hace conveniente
examinar las razones financieras, que si bien es cierto no nos ayudan a anticiparnos
a los resultados sino que mas bien nos ayudan a evaluar que tan acertadas fueron
las decisiones en la organizacion. Una adecuada lectura de la informacion que
proporcionan los estados financieros y en este caso a través de indicadores puede
alertar a la gerencia de aspectos que se les pueda salir de control; en sintesis, los
movimientos inesperados, acentuados y poco explicados deben analizarse con
profundidad y rigurosidad, pero ya se tiene una primera impresion con una revision

de los indices financieros en esta parte de la evaluacion.

Cuadro 17. Razones Financieras

DEL.E.B.ES, C.LTDA
Razones Financieras
30 de septiembre del 2014

2014 2013

Razén corriente 1,25 1,57
Razén écida 0,76 0,68
ROE (return on equity) 13,38% 8,53%
ROA (return on assets) 6,88% 4,73%
Margen neto en ventas 0,03 0,02
Rotacion de inventario 4,42 3,10
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Ventas/Patrimonio neto 4,51 3,58

Margen de utilidad bruta 19,11% 21,55%
Ventas/ Activos totales 1,54 1,31
Endeudamiento 36,06% 31,13%

Lo primero que podemos observar en el cuadro 17 es que la capacidad de la
empresa de cumplir con las obligaciones de corto plazo ha disminuido de 1.57 a
1.25 explicado por el cambio en la politica de crédito de nuestra relacionada en el
exterior afectando nuestra liquidez, por parte de los retornos ya sean sobre el
patrimonio como sobre los activos se han incrementado de una forma considerable,
es asi que el ROE pasa de 8.53% a 13.38% y el ROA crece de 4.73% a 6.88%. La
rotacion de inventario ha aumentado por un crecimiento no dimensionado de las

ventas en el afio 2014 que hizo subir el indice de 3.10 a 4.42.

Para medir la solvencia de la empresa se utiliz6 un indicador conocido como el

Z- Score, el cual se obtiene mediante la siguiente formula.

Z=12x1+14x2+33x3+06x4+099x5

Este indicador utiliza una serie de razones tomados los estados financieros de la
empresa con el fin de detectar su estado de salud financiera, siendo cada uno de los
factores los siguientes:

X1 = (Activo Circulante-Pasivo Circulante) / Activo Total.

X2 = Reservas / Activo Total.

X3 = Utilidad Antes de Intereses e Impuestos / Activo Totales.
X4 = Capital Contable / Deuda Tota

X5 = Ventas Netas / Activo Total.

Si reemplazamos:

Z =1.2(0.14) + 1.4(0.01) + 3.3 (0.07) + 0.6 (0.15) + 0.99 (1.54)

Z =23
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Para evaluar los resultados se toman los siguientes niveles como extremos:

Z > 2,99: baja probabilidad de insolvencia, salvo cambios inesperados en su
situacion financiera.

Z < 1,81: alta probabilidad de insolvencia.

Como en el estudio se obtuvo un Z= 2.3 lo cual representa una zona intermedia,
que si bien no representa un riesgo alto, debe gestionarse con precaucion para no

entrar en tensiones financieras.
5.1.4 Administracién de efectivo.

En esta parte del anélisis se hace importante revisar la administracion del
efectivo que es un factor importante en la empresa, porque es el medio para obtener
bienes y servicios. Se realizo un planteamiento del problema a través de reuniones

con el personal de la compafiia, los cuales argumentaron lo siguiente:

= Laempresa no ha negociado crédito con los proveedores de balsa.

= La facturacion es conforme se despacha los pedidos, el plazo de crédito
a nuestro cliente es de 20 dias. El producto es estacionario, situando las
mayores ventas entre Abril y Septiembre

= No hay una buena planificacion de ventas.

Ciclo del Efectivo

Compras Ventas Cobros

Periodo de conversién Periodo de Cobranza

Cuentas por pagar ]
mensuales

CICLO DE EFECTIVO T

Egreso del Efectivo Ingreso del Efectivo

Plazo Promedio de CxC + Plazo Promedio de Inventario- Plazo Promedio de CxP

20 + 18 -0 = 38
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La empresa se demora en recuperar el efectivo es decir su liquidez en 38 dias,
es decir 9 veces al afio, para el andlisis se debe resaltar que una negociacion para
ampliar el crédito en las adquisiciones de la materia prima ayudaria a que el ciclo

de efectivo sea mas corto.
Determinacion de efectivo minimo para operaciones

Rotacién del Efectivo

i 360
T CE
360

~ 38
R.E =9.47

Para la determinacion del efectivo minimo para operar se toma en cuenta que los

desembolsos mensuales para poder operar es de USD $2.300.000.

D.AT.
E.M.O.=

R.E.

2.300.000 * 12
E.M.O.=

9.47

27.600.000
E.M.O.=

9.47

E.M.O.= 2.914.467

Para la operacion mensual de la empresa es necesario contar con al menos
USD$2.914.467.
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5.1.5 Administracion de cuentas por cobrar.
5.1.5.1 Evaluacion de un cambio en el periodo de credito.

Se propone un aumento en los dias de crédito de 20 a 30 dias. Segln un estudio

realizado, esto provocaria que las ventas se incrementen en $1°550.000,00.

DATOS
Ventas anuales: $19.680.875,04
Ventas en metros cuadrados 1.080.074,00
Precio de Venta $18,22
Costos variables $16,32
Margen de Contribucion $1,90
Costo de Oportunidad 20%
Crédito a 20 dias
Incremento de ventas $1.550.000,00
Nuevos dias de crédito 30 dias
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Rentabilidad de las ventas adicionales

Cuentas adicionales por cobrar
vinculadas con las nuevas ventas

Inversidn en cuentas adicionales

Nivel de cuentas por cobrar antes de
modificar sistema de crédito

Nuevo nivel de cuentas por cobrar en
relacion con las cuentas originales
(Nueva rotacion)

1,90 *($1.550.000/518,22)

S 161,635.57

$1.550.000 / (360/30)

S 129,166.67

(16,32 /18,22) * $129.166,66
S 115,697.04

$19.680.875,04 / (360/20)

S 1,093,381.95

$19.680.875,04 / (360/30)

S 1,640,072.92
Inversién en cuentas adicionales $ 1,640,072.92 - S 1,093,381.95
S 546,690.97
Inversion en cuentas adicionales por
S 546,690.97 + $§ 115,697.04
cobrar
S 662,388.01
Rendimiento requerido antes de 20% * $662,388.01
impuestos sobre la inversién adicional
S 132,477.60
Ganancia S 161,635.57 - $§ 132,477.60
S 29,157.96

5.1.5.2 Evaluacion de un descuento por pronto pago.

Se propone un Descuento por Pronto Pago de 3/5 sobre facturas a 20 dias, se
estima que esto impactara al 30% ventas, lo que mejorara la rotacion del inventario

a 20 veces al afio.
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DATOS

Ventas anuales:

Ventas en metros cuadrados
Precio de Venta

Costos variables

Margen de Contribucién
Costo de Oportunidad
Crédito a

$19.680.875,04
1.080.074,00
$18,22
$16,32
$1,90
20%
20 dias

Nivel de cuentas por cobrar antes dela
Modificacién por Pronto Pago

Nuevo nivel de cuentas por cobrar
asociado con la modificacion del
Descuento por Pronto Pago

Reduccion de la Inversién por Cuentas
por Cobrar

Costo antes de Impuestos de la
Moditicacion del DPP

Ahorro de oportunidad antes de
impuestos sobre la reduccion de
Cuentas por Cobrar

Ganancia

S 19,680,875.04 / (360/20)

S 19,680,875.04 / 18

$ 1,093,381.95

S 19,680,875.04 / 20

S 984,043.75

S 109,338.19

0,03*30%*$19,680,875.04

S 177,127.88

20%* $109.338,19

$ 21,867.64
$ 21,867.64 -
$ (155,260.24)

$

177,127.88

Una vez que se ha realizado el andlisis cuantitativo de las opciones propuestas

para mejorar la liquidez de la empresa, se concluye que la mejor opcion es otorgar

una ampliacion en los dias de crédito de 20 a 30 dias, ya que la ganancia es mayor

en proporcion al resultado obtenido con el Descuento por Pronto Pago. En cuanto

a la planificacion de ventas, se sugiere realizar las proyecciones con escenarios

reales y no posibles ventas inciertas, que generan compras innecesarias de materias

primas y por ende problemas de liquidez.

Cabe resaltar que se utilizé un Costo de Oportunidad del 20% en los casos de

analisis; esto debido a que el porcentaje propuesto es lo que la empresa deja de

percibir por no producir su propia materia prima y la produccion depende de los
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microempresarios de la zona, los mismos que por la demanda de este producto no

aceptan negociar con crédito.
5.1.6 Administracién de Inventario.

En base a la siguiente informacion se realizaron los célculos para determinar la

administracion 6ptima del inventario:
Unidades requeridas en el afio: 15.495.690
NUmero de ordenes colocadas al afio: 592
Costo porcentual de mantenimiento (c): 3%
Precio (P): US$0.97

Costo fijo: US$26.000

Costo fijo por orden: US$2.167

Inventario Promedio

N
a==N
2
15.495.690/
Ao 592
2
A =13.087

Costo Total de Mantenimiento

TCC = CxPxA

TCC = 3% x US$0.97 x 13.087

TCC = 380
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Costo Total de Ordenamiento

TOC = FxN

TOC = US$2.167 x 592

TOC = US$1.282.864

Costo Total del Inventario

TIC=TCcC+ToOC
TIC = US$380 + US$1282.864
TIC = US$1.283.244

Cantidad Econémica de Pedido

CEP= 2xSxF
| cxp

jZ x 15.495.690 x US$2.167

C.E.P=

3% x US$0.97

C.E.P =1.519.160

Costo de
Mantenimiento |
y TIC
Ordenamiento |
| ,, TCC
N
i ~TOC
EOQ Tamafio de la orden
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CAPITULO VL.

6. Impacto Financiero de la Certificacion FSC.
6.1 Principales rubros en el proceso de certificacion FSC.

Al iniciar la certificacion grupal FSC existian dos propietarios el Sr. Fausto Vera
y Sr. Chad Fryer. El Sr. Fausto Vera ubicado en la provincia de Manabi cantdn
Bolivar recinto la Pavita, superficie del predio: 74 ha. EI Sr. Chad Fryer ubicado en
el recinto Calope canton Esmeraldas provincia de Esmeraldas superficie del predio:
149 ha superficie de la plantacién: 70 ha. Los dos integrantes tienes 223 ha

certificadas.

En el trascurso de la certificacion se ingreso a dos integrantes mas Sr. Roberto

Blanco y Santiago Pefia.

El Sr. Roberto Blanco ubicado en el recinto Basura canton Pedernales provincia
de Manabi con superficie del predio: 40 ha, superficie de la plantacion: 38 ha. El
Sr. Santiago Pefia ubicado en el recinto Hoja Blanca cantdn Rio Verde provincia de
Esmeraldas con superficie del predio: 160 ha, superficie de la plantacion: 120 ha.
Hasta la fecha se ha explotado 14,5 ha en dos predios Roberto Blanco 10 ha;

Santiago Pefia 4,5 ha.

Adicional existio el sefior Vicente lzquierdo quien fue integrantes de la
certificacion, pero por razones personales el sefior Vicente Izquierdo se retird de la
certificacion, él era propietario de 35 ha, estas hectéareas fueran aprovechadas en su
totalidad

Con esta informacion se levanto registros de los gastos mas significativos en los
que ha incurrido la empresa ya sea en el proceso de certificacion como en el proceso

de mantencion de la misma, y es asi que sobresalen los siguientes rubros:
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Principales gastos relacionados
con la certificacion FSC
Alimentacion -
Inventarios | Hospedaje - | Asesorias | Costos de | Auditorias Total
Forestales | Combustible - | Técnicas | Personal | Anuales
Varios
(6]
S
§ $2.583,86 | $776,00 $3.359,86
N2
o
AN (5]
S
E $5.663,91 $6.363,00 | $1.976,00 $14.002,91
(&)
2
o
N
©
i $1.617,38 $10.456,59 | $20.003,03 | $3.528,00 $35.605,00
T
s
2
5
o | | $2.352,51 $9.279,97 $6.087,35 | $3.528,00 |$10.568,21 | $31.816,04
S |5
N [}
2
g $8.798,36 $9.176,00 | $3.528,00 | $6.834,43 | $28.336,79
=
L
E $4.248,36 $5.941,04 $5.028,00 $15.217,40
(&)
o
o
N
2
S $1.192,00 $5.124,51 $4.500,00 $10.816,51
b}
3
2
5
< | T $7.957,56 $4.500,00 $12.457,56
g |5
N <
5
g $1.300,00 $10.589,02 | $12.955,68 | $4.500,00 | $6.343,54 | $35.688,24
=
L
E $1.614,22 $1.544,00 $3.158,22
3
Total | $16.374,16 | $59.761,27 |$57.168,92 | $33.408,00 | $23.746,18 | $190.458,53

Al ser una certificacion poco conocida es evidente que el rubro de asesoria sea

unos de los més importantes dentro del anélisis con un valor de $57.168 seguido de
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alimentacion — hospedaje — combustible y varios con $59.761 por el hecho de
movilizar al personal técnico a las plantaciones de balsa a supervisar los trabajos
realizar y por ejecutar lo establecido en el estandar requerido por el organismo
certificador.

6.2 Incidencia en los costes de produccion.

Al ser una empresa industrial, los costos de produccion son uno de los elementos
que mas tiempo y andlisis deben dedicar los encargados de tomar decisiones en este
tipo de organizaciones, debido a la naturaleza de la certificacion, el estandar que
debe cumplir y los distintos tipos de certificaciones que dispone este organismo
hace que se eleven los costos de produccién, disminuyendo el margen de utilidad
en relacion a los de otros productos que no posean el sello FSC.

Para determinar el inventario inicial de materia prima en el mes de junio se utilizo

el siguiente cuadro:

COMPRAS DE BLOQUES DE BALSA FSC
DE NOVIEMBRE 2013 A JUNIO 2014

TOTAL
MES BFT usb )

nov-13 | 58.328,00 | $0,97 | $56.578,16
dic-13 47.528,00 | $0,97 | $46.102,16
mar-14 | 226.704,00 | $0,95 | $215.368,80
abr-14 51.992,00 | $0,935 | $48.612,52
may-14 | 79.968,00 | $0,94 | $75.169,92
jun-14 90.376,00 | $0,94 | $84.953,44
464.520,00 | $0,9512 | $441.831,56
TOTALES | 554.896,00 | $1,7456 | $968.616,56

Se agregaron las compras del mes de junio mismas que fueron de 90.376 BFT a
un coste promedio de 0.94 obteniendo USD$84.954. Segun inventario fisico que en
la empresa lo realizan mensual se obtiene un inventario final en este caso fue
446.956 BFT a un costo promedio ponderado 0.9493 resultando USD$242.313 de
inventario final valorado. Se obtiene el consumo de materia prima aplicando la

férmula;
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Consumo Materia prima = Inv. inicial + Compras — Inv. Final

Consumo Materia prima = $441.832 + $84.954 — $424.313

Consumo Materia prima = $102.472,18

Partiendo de alli se incorporan el resto de elementos del costo obtenidos

mediante el mismo criterio descrito anteriormente.

Cuadro 18. Elementos del costo de produccion de la madera FSC.

Elemento del Junio Julio Agosto Septiembre Total
costo Acumulado

Consumo de

Materia Prima | $102:472.18 | $197.92500 | $243.709,55 | $47.98141 | $592.089,04

Consumo de

Materiales $21.121,94 | $34.119,14 | $40.56553 | $8.492,73 | $104.299,34

Gastos de

Fabricacion $20.997,20 $25.368,63 $32.313,07 $7.071,85 $85.750,83

Total de

Costos FSC | S144.501,32 | $257.41367 | $316.588,15 | $63.54599 | $782.139,21

Como vimos en la explicaciéon anterior, el costo de la materia prima que
representa un 77% del total de costos de produccién se situaba en promedio en
$0.9493 mientras que el costo de materia prima de madera estandar es $0.9331 es
decir $0.02 por cada BFT, con un nivel de produccion elevado, esta diferencia en
costos de produccién pueden llegar hacer muy representativos al analizar los
estados financieros. El resto de elementos del costo salen del analisis debido a que
tienen el mismo tratamiento ya sea para madera certificada como para la no

certificada.
6.3 Analisis econdmico de la pertinencia o no de la certificacion FSC.

A continuacion revisaremos el incremento del volumen de ventas de la empresa
a partir de la certificacién FSC y tenemos que se ha vendido USD$1.057.928,87
segun nos muestra el cuadro 19 lo que representa un incremento del 5% en relacion

a las ventas totales.
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Cuadro 19. Venta de madera FSC 100%

Balseurop FSC 100%

Fecha Concepto Ventasen $
19/06/2014 |Venta de madera FSC 100% 43.263,87
19/06/2014 |Venta de madera FSC 100% 39.253,72
26/06/2014 |Venta de madera FSC 100% 52.524,42
26/06/2014 |Venta de madera FSC 100% 49.432,20
04/07/2014 |Venta de madera FSC 100% 43.789,61
04/07/2014 |Venta de madera FSC 100% 42.985,47
10/07/2014 |Venta de madera FSC 100% 36.784,28
10/07/2014 |Venta de madera FSC 100% 45,982,54
17/07/2014 |Venta de madera FSC 100% 47.608,27
17/07/2014 |Venta de madera FSC 100% 46.836,61
24/07/2014 | Venta de madera FSC 100% 48.107,79
24/07/2014 |Venta de madera FSC 100% 37.707,77
07/08/2014 |Venta de madera FSC 100% 41.681,86
07/08/2014 |Venta de madera FSC 100% 48.416,83
14/08/2014 |Venta de madera FSC 100% 49.444 90
14/08/2014 |Venta de madera FSC 100% 39.336,14
14/08/2014 |Venta de madera FSC 100% 48.435,39
20/08/2014 | Venta de madera FSC 100% 40.346,67
20/08/2014 |Venta de madera FSC 100% 42.242,50
21/08/2014 | Venta de madera FSC 100% 39.291,53
21/08/2014 | Venta de madera FSC 100% 47.702,63
21/08/2014 |Venta de madera FSC 100% 44.107,92
04/09/2014 |Venta de madera FSC 100% 41.065,88
04/09/2014 |Venta de madera FSC 100% 41.580,07

Saldo ventas FSC 100% 1.057.928,87
27/10/2014 | Devoluciones en ventas -790,70
27/10/2014 | Devoluciones en ventas -4.542,12

Saldo devoluciones en ventas -5.332,82

Saldo neto ventas FSC 100% |1.052.596,05

Este incremento en ventas viene acompafiado de incremento en costes los
mismos que ascendieron a USD$ 782.654,61 a esto debemaos restarle en proporcion
el resto de gastos en los que se incurren para disponer del producto en casa del
cliente como son: gastos de operacién, administrativos, financieros los mismo que
fueron de USD$ 164.361,65 dejando una utilidad neta de USD$110.912,61 en los
cuatro meses de gestion FSC, adicional a esto como es de conocimiento la
certificacion forestal FSC no asegura la calidad del producto, por tanto se ha visto

en el corto tiempo de exportar madera certificada devoluciones en venta por
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inconformidad de producto por $4.542,12 y $790,70, lo que nos disminuye el
promedio a USD$ 26.300,00/afio.

Como vemos, la utilidad/afio que se obtiene de las nuevas ventas relacionada
con el FSC no es significativa para justificar la inversion realizada en este proyecto,
teniendo en consideracion que adquirimos la materia a un coste igual que la madera
estandar con el conocimiento pleno de que en el mercado nacional el costo de esta
madera difiere significativamente del costo de la madera estandar. En tal sentido el
efecto de perder la certificacion no afectaria significativamente a la empresa por el
poco margen que representa y en cuanto a las implicaciones con los clientes es
minima ya que de nuestra cartera de clientes solo 1 solicita producto con
certificacion forestal FSC 100% vy adicional a ello la empresa se encuentra
trabajando en otra certificacion para captar nuevos clientes me refiero a la
certificacion EUTR (Reglamento de la madera de la Unién Europea) que difiere
con el FSC ya que este no tiene como requisito la reforestacion, es mas sencilla 'y
practica en términos de aplicabilidad y se enmarca en evaluar riesgos especificos y
el tratamiento a esos riesgos para cumplir con el estandar y vender madera con esta

certificacion.

6.4 Estudio financiero en base a escenarios (con certificacion - sin

certificacion)

Es necesario realizar proyecciones al Estado de Resultados para conocer el
comportamiento de los indicadores financieros, analizar la TIR de los flujos
proyectados y comparar el VAN con los desembolsos que se originarian en el
futuro, en este caso como estudiamos estados financieros mas no proyectos de
inversion, se realizaron los andlisis de estas herramientas para valorar proyectos en

base a los costos de venta y a las ventas proyectadas.

Empezaremos con el analisis del estado de resultado, sus indicadores y demas
informacién relacionada con la gestion de la certificacion FSC. Como vemos en el
cuadro 20 Estado de resultados proyectado con la certificacion FSC los niveles de
venta para los préximos 5 afios son muy bajos, explicados por la poca oferta que
hace la empresa de este tipo de productos como reflejo de la falta de madera

certificada, esto conlleva a que si bien es cierto una TIR del 33,15% de los flujos
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del 2015 es atractiva, comparandola con el costo de capital promedio ponderado de

la empresa el mismo que es de 13,85% y un VAN de las ventas proyectadas que

asciende a 87.398,13 los volumenes de venta no justifican la gestion que se lleva a

cabo para vender madera certi

ficada.

Cuadro 20. Estado de Resultados proyectado con certificacion FSC

(Expresados en U.S. dolares)
# Contenedores proyectados

VENTAS NETAS
Ventas madera FSC

COSTO DE VENTAS

Consume Materia Prima FSC 100%
Consumo Material. Suminist. FSC 100%
Gasto de Fabricacion FSC 100%

Otros costos

MARGEN BRUTO

GASTO DE OPERACION
Gastos de comercializacion
Gastos de administracion

UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS GASTOS E INGRESOS
Gastos financieros

Otros ingresos y gastos

Total otros gastos e ingresos

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION
A TRABAJADORES E IMPUESTO ALARENTA

PARTICIPACION A TRABAJADORES
IMPUESTO A LA RENTA CORRIENTE
UTILIDAD NETA

Informacién financiera
Tasa de interés pasiva
Recursos propios
Costo de recursos propios
Inflacién
Riesgo

DEL.E.B.ES, C.LTDA
Estado de Resultados Proyectado
ene-2015 a dic-2019

Madera Gestionada FSC

23 15 16 18 19 20
2014 2015 2016 2017 2018 2019,0
1.052.596,05 686.475,68 749.739,13  810.310,51  861.459,68  913.147,26
1.052.596,05 686.47568  749.739,13  810.310,51  861.459,68  913.147,26
-790.535,91 -515.566,90 -563.079,93 -608.571,12 -646.98591  -685.805,07
-592.089,04 (386.145,03) (421.730,94) (455.802,56) (484.574,15) (513.648,60)
-104.299,34  (68.021,31)  (74.289,94)  (80.291,82)  (85.360,07)  (90.481,68)
-85.750,83  (55.924,45)  (61.078,28)  (66.012,79)  (70.179,71)  (74.390,49)
-8.396,70 (5.476,11)  (5.980,77)  (6.463,96)  (6.871,98)  (7.284,30)
262.060,14 170.908,79  186.659,20  201.739,39  214.47377  227.342,20
-210.044,56 -136.98559 -149.609,75 -161.696,71 -171.90348  -182.217,69
-96.877,93  (63.181,26)  (69.003,84) (74.578,66)  (79.286,28)  (84.043,46)
-113.166,64  (73.804,33)  (80.605,90) (87.118,05)  (92.617,20)  (98.174,23)
52.01558  33.92320  37.049,46  40.042,68  42.570,29  45.124,51
-14.855,71  -9.688,50  -10.581,37  -11.43623  -12.158,12  -12.887,61
-14.855,71  (9.688,50)  (10.581,37) (11.436,23) (12.158,12)  (12.887,61)
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
37.159,87  24.23470  26.468,09  28.60645 3041217  32.236,90
557398  3.635,20 3.970,21 4.290,97 4.561,83 4.835,53
6.94890  4.531,89 4.949,53 5.349,41 5.687,08 6.028,30
24.636,99  16.067,60  17.548,34  18.966,07  20.16327  21.373.06

31/12/2014
5,18%
100%
5,18%
3,67%
5,00%

COSTO DEL CAPITAL PROMEDIO PONDERADO

i = Costo de Recurso Propios + Costo de Recursos Ajenos + Inflacion + Riesgo

i=5,18% + 3,67% + 5%

WACC 13,85% Weight Average Capital Cost

VNA 87.398,13 -515.566,90

Flujos 2015 -515.566,90 686.475,68

TIR 33,15%
Margen neto en ventas 0,02
Margen de utilidad bruta 24,90%
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En cuanto a la proyeccién de estados financieros sin la certificacion forestal el

panorama es muy diferente, segun el cuadro 21 las ventas tienen un crecimiento

significativo pasando de 820 contenedores en el 2015 a 1.091 contenedores en el

2019, esto en relacion al aumento de la capacidad instalada edlica a nivel mundial.

Por su parte, los indicadores financieros se proyectan favorablemente con un
margen de utilidad bruta del 38,47% y una TIR de 23,89% sobre los flujos de

proyectados en base a las ventas y sus costes.

Cuadro 21. Estado de Resultados proyectado sin certificacion FSC

(Expresados en U.S. ddlares)
# Contenedores proyectados

VENTAS NETAS
Ventas madera normal

COSTO DE VENTAS

Consumo de Materia Prima
Consumo Materiales, Suministros
Gastos de fabricaci¢n

Otros costos

MARGEN BRUTO

GASTO DE OPERACION
Gastos de comercializacion
Gastos de administracion
Total

UTILIDAD DE OPERACIONES

OTROS GASTOS E INGRESOS
Gastos financieros

Otros ingresos y gastos

Total otros gastos e ingresos

UTILIDAD ANTES DE PARTICIPACION

DEL.E.B.ES, C.LTDA
Estado de Resultados Proyectado
ene-2015 a dic-2019

746 820

896

Madera Estandar
968

1029

1091

2014
31.758.271,15
31.758.271,15

2015
34.908.555,42
34.908.555,42

A TRABAJADORES E IMPUESTO A LARENTA

PARTICIPACION A TRABAJADORES

IMPUESTO A LARENTA CORRIENTE

UTILIDAD NETA

Informacion financiera

Tasa de interés pasiva
Recursos propios

Costo de recursos propios
Inflacién

Riesgo

2016
38.125.618,37
38.125.618,37

2017
41.205.785,02
41.205.785,02

2018
43.806.814,64
43.806.814,64

2019
46.435.223,52
46.435.223,52

-25.633.852,26 -28.176.620,45 -30.773.289,39 -33.250.461,78 -35.358.896,25 -37.480.430,02
-19.540.372,06 (21.478.693,15) (23.458.102,13) (25.353.280,93) (26.953.654,15) (28.570.873,40)
-2.962.158,21  (3.255.991,60) (3.556.053,57) (3.843.346,95) (4.085.950,24) (4.331.107,26)
-2.711.683,73  (2.980.671,12) (3.255.360,42) (3.518.360,82) (3.740.450,04) (3.964.877,04)
-419.638,26 (461.264,58)  (503.773,27)  (544.473,09)  (578.841,82)  (613.572,33)
6.124.418,89  6.731.934,97  7.352.328,98  7.946.323,24  8.447.91840  8.954.79350
-4.233.185,32 -4.653.099,14  -5.081.914,16  -5.492.481,73  -5.839.18324  -6.189.534,23
-2.514.883,58  (2.764.349,25) (3.019.103,00) (3.263.016,17) (3.468.987,29) (3.677.126,53)
-1.718.301,73  (1.888.749,90) (2.062.811,16) (2.229.46556) (2.370.195,95) (2.512.407,70)
1.891.23357 2.078.83583  2.270.414,82  2.453.841,51  2.608.73516  2.765.259,27
-390.357,61  -429.079,41  -468.622,03  -506.481,98  -538.452,60  -570.759,75
-450.204,60 (494.862,97)  (540.467,99)  (584.132,37)  (621.004,51)  (658.264,78)
59.846,99 65.783,55 71.845,96 77.650,39 82.551,91 87.505,03
1.500.875,96  1.649.756,42  1.801.792,79  1.947.359,54  2.070.282,56  2.194.499,52
225.131,39  247.463,46 270.268,92 292.103,93 310.542,38 329.174,93
280.663,80  308.504,45 336.935,25 364.156,23 387.142,84 410.371,41
995.080.76  1.093.788,50  1.194.588.62  1.291.099.37  1.372.597.34  1.454.95318
31/12/2014
5,18%
100%
5,18%
3,67%
5,00%

COSTO DEL CAPITAL PROMEDIO PONDERADO
i = Costo de Recurso Propios + Costo de Recursos Ajenos + Inflacién + Riesgo

i=5,18% + 3,67% + 5%

WACC 13,85%

VNA  2.485.263,98
Flujos 2015 -28.176.620,45
TIR 23,89%

Margen neto en ventas

Margen de utilidad bruta
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CONCLUSIONES.

Luego de haber realizado el estudio puedo concluir que la decision de obtener
la certificacion forestal FSC en la empresa Delegacion Ecuatoriana de Balsaflex
Espafia C. Ltda no crea valor a los accionistas por los resultados obtenidos en las
proyecciones de los estados financieros con certificacion revisados en el capitulo
No. 5 sino que mas bien es una decision de caracter estratégico para mantener
dentro de nuestra cartera de clientes a uno que nos solicitaba producto con esta
certificacion y que en su momento significaba un 15% de nuestras ventas, adicional
aello y para responder a las interrogantes planteadas a lo largo del estudio se puede
afirmar que la empresa no logro obtener los resultados esperados con la
certificacion, primero porque se esperaba mantener los mismos margenes de
beneficios que la madera estdndar y que el resto de clientes se volcaran a pedir
madera certificada lo que no fue asi, y segundo, se conoci6 en ultima instancia la
existencia de otro tipo de certificacion, menos complicada que la actual y con la

misma aceptacion a nivel internacional.

La gestion de madera FSC implica incurrir en costos como asesoria,
movilizaciones, auditorias, remuneraciones y beneficios sociales tanto para el
personal técnico responsable del proyecto como para los trabajadores de las
plantaciones, inventarios forestales de las plantaciones ya establecidas y las que se
pueden establecer entre otros, todos estos costos afectan el beneficio de la gestion
y conociendo que una madera certificada cuesta mas que la no certificada, es obvio
creer que el precio de venta de esta madera al cliente final deberia tener un
porcentaje de incremento, en la préctica las negociaciones con el cliente fueron que
el precio por los paneles procedentes de madera FSC tendrian el mismo precio de
la que no es certificada, asumiendo que la calidad de la madera no se ve afectada
sino que su afectacion radica en los impactos sociales, ambientales y econémicos

desde el punto de vista del productor.

La certificacion forestal FSC en el mercado internacional tiene mucha
aceptacién pero lamentablemente en DEL.E.B.ES C. LTDA no se logré fijar el
objetivo claro de lo que se queria lograr con esta certificacion y se la propuso como
alternativa estratégica dejando aun lado la posibilidad de obtener el mayor provecho

ante los clientes ante el privilegio de suministrar madera con estandares
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internacionales, esto unido al desconocimiento de los costos de produccion
resultante del proceso que encarecen el producto en 0,02cvs que convertidos a

volumen marcan diferencia entre una madera certificada, de la que no lo es.

El costo — beneficio de mantener la certificacion es dejar de percibir la empresa
una utilidad promedio de USD$ 26.300,00/afio. En términos generales no es
material el valor si lo comparamos con la gestion de la empresa sin la certificacion,
teniendo en cuenta los recursos necesarios para producir un contenedor FSC y la
gestion administrativa y operativa que lleva implicito este proceso forestal. Los
factores de éxito claves para obtener el mejor provecho de la certificacion forestal
FSC son: escoger el modelo de certificacion que mas se ajuste a las necesidades de
la empresa, es decir evaluar la conveniencia de hacer una certificacion individual o
certificacion grupal (administradores de recursos) - fijar objetivos y metas claras
por parte de la direccion sobre que se quiere lograr con la certificacion y destinar
los recursos para que se logren estos objetivos — y por ultimo trabajar con
plantaciones propias para gestionar los recursos desde el principio de la cadena de

suministro.
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RECOMENDACIONES.

Todo nuevo proceso que implique cambios en la forma de hacer las cosas genera
resistencia y esta implicito un margen de error que se traduce en la posibilidad de
mejora continua dentro de las empresas, en este contexto DEL.E.B.ES C. LTDA
tiene algunas lineas en las cuales actuar para mejorar el proceso de suministro a
clientes de paneles con la certificacion FSC. Empezaré por citar una recomendacion
en cuanto a la necesidad de planteamiento de objetivos y metas medibles,
alcanzables y realizables en el tiempo, pudiendo conocer con ello el fin mismo y
para qué obtener la certificacion.

Con el conocimiento pleno de que lo primordial en el mercado de la balsa es
poseer plantaciones propias para poder gestionar desde un principio la cadena de
suministros conviene entonces hacer una reingenieria y evaluar la posibilidad de
cambiar el modelo de certificacion sabiendo que el esquema de certificacion
adoptado es decir certificacion grupal (administradores de recursos) no dio los
resultados esperados por las complicaciones que generar administrar plantaciones
de terceros que tienen conflicto de intereses — buscan beneficiarse y obtener lucro
para ellos y no para sus colaboradores — prefieren aprovechar la plantacién en su
momento y se olvida de reforestar luego de haberla aprovechado — incorporan
costos a ser reembolsados por el administrador del FSC por concepto de equipos de
proteccion al personal y en las inspecciones no se evidencia uso del mismo entre

otros aspectos relacionados con la parte social, ambiental y econdmica.

El tema de capacitacion es de vital importancia en este tipo de certificaciones y
en su concepcion global deberian contar con personal entrenado para llevar acabo
la gestidn forestal FSC y extender la capacitacion a los involucrados en el proceso
productivo, es decir trabajadores de las plantaciones, a la comunidad y a los
propietarios de las tierras con el fin de tener todos el conocimiento de lo que implica

la certificacion y los roles que cumplen cada uno de ellos en el proceso.

Es de trascendental importancia obtener el mayor provecho de la certificacion
para la apertura de los distintos mercados internacionales con la captacion de
nuevos clientes que demanden estos productos y estén dispuestos a elevar en la

medida de lo posible los precios de venta que rediman el esfuerzo de la organizacion
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por ofrecer productos amigables con el medio ambientes y socialmente

responsables.

Y por ultimo investigar nuevas formas de automatizar el proceso productivo en
las plantaciones para disminuir al maximo los costos de produccion en aserrado de
madera que disminuye el beneficio por la merma generada en el proceso y se
necesita altos niveles de eficiencia para cubrir con la expectativa de la empresa de
Ilegar a suministrar a sus clientes que demanda madera certificada un 37% de sus

ventas es decir aproximadamente 28 contenedores mensuales.

En el caso de no acogerse a las recomendaciones planteadas se sugiere salir de
la certificacion FSC y estudiar nuevas certificaciones que cumplan con los
principios de responsabilidad social, econémica y ambiental como puede ser EUTR
(Reglamento de la madera de la Union Europea) que difiere con el FSC ya que este
no tiene como requisito la reforestacion, es mas sencilla y practica en términos de
aplicabilidad y se encarga de evaluar riesgos especificos y el tratamiento a esos

riesgos para cumplir con el estdndar y vender madera con esta certificacion.
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ANEXOS

Plantaciones FSC en proceso de aprovechamiento (Manabi — Ecuador)

92



Recorrido por aserrios certificados con FSC (Manabi- Ecuador)
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Portada del Catalogo 2015 DEL.E.B.ES C, LTDA.
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